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BOLSA COMERCIO SANTA FE CAMPANA AGRICOLA 2020/21 PARA EL CENTRO-NORTE

PERDIDAS EN PRODUCCION, MEJORAS EN LOS PRECIOS

INTRODUCCION

En un afo tan atipico como el 2020, la actividad econdmica se vio afectada en todo el mundo, principalmente en la
primera mitad del aifo, debido a la pandemia de COVID-19. En Argentina, ademas, esto se sumé a una etapa recesiva
que comenzd a principios de 2018, a pesar de lo cual, el sector agricola ha mostrado excelente desempefio
productivo en las ultimas dos campafias agricolas. Sin embargo, el mal clima comenzé a amenazar a la actual
campafia 2020/21, que, de continuar, sumaria un problema mas a la ya golpeada actividad econémica. Por otro lado,
en los ultimos meses el contexto comercial local e internacional para este sector ha evolucionado de manera muy
favorable lo que, en términos econdmicos, podria compensar las pérdidas productivas.

En el presente documento se realiza una caracterizacion de la situacion actual, tanto en materia productiva como
comercial, de la campafia 2020/21 de los principales cultivos en el centro-norte de la provincia de Santa Fe,
poniendo en contexto también la situacién a nivel nacional.

Proyecciones de campafia 2020/2021

Trigo

La actual campanfa de trigo comenzd su implantacién a principios de junio en el centro-norte de la provincia de Santa
Fe, con un buen ritmo y excelentes perspectivas, gracias a dptima humedad en los suelos, con una intencion de
siembra entre un 6 y 8% inferior a la campafia previa, que fue de 378.000 ha. La buena disponibilidad de agua util
permitid un buen comienzo en los cultivares de ciclo largo — los primeros en incorporarse —, los cuales presentaron
muy buena germinacion, emergencia y desarrollo, con un buen stand de plantas por unidad de superficie. La
situacion cambid hacia el final de la siembra, cuando se incorporaron variedades de ciclos intermedio y corto, ya que
comenzaron a observarse algunos inconvenientes a partir de las condiciones climdticas existentes. Esto comenzd
puntualmente en los extremos suroeste y noroeste del drea del SEA, con muy baja incidencia sobre el total de lo
implantado.

. oz

Grafico 1. Condicidn del cultivo de Trigo en el area del Sistema de Estimaciones Agricolas (SEA).
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del SEA.

Durante la segunda mitad de julio finalizé la siembra del cereal con un total de 348.500 ha, un 7,8% menor a la
campafia 2019/2020. Alli ya se comenzaban a observar dos realidades diferentes: por un lado, los trigos de ciclo
largo con un éptimo inicio de ciclo, buen estado sanitario y buena respuesta a las fertilizaciones; por otro, los
cultivares implantados en segunda instancia — ciclo intermedio y corto — comienzan a evidenciar retraso en el
crecimiento y una defectuosa absorcion de los nutrientes aplicados en la fertilizacion inicial.

A partir de dicho momento la condicién del cultivo se fue deteriorando, tal como se observa en el gréfico 1,
alcanzando para la segunda mitad de octubre mas de la mitad de los cultivares en condiciones regulares a malas.
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Este deterioro del cultivo, por supuesto, se vera reflejado en una merma productiva respecto a la campana pasada y
respecto al potencial de la zona. En este sentido, se estima que en el centro-norte santafesino el rendimiento
promedio se ubicara entre 13 y 14 quintales por hectdrea menos que la Ultima campaiia, en la cual se lograron 34,3
gq/ha. Ello significaria una caida en la produccidn de 720.000 toneladas, aproximadamente.

Girasol

Con una siembra que comenzd entre finales de julio y principios de agosto, para la zona, la misma debid ser
tempranamente interrumpida debido a la falta de agua util en la cama de siembra, complicando asi los planes
iniciales. De esta manera, el proceso de siembra se fue dando de manera lenta y a medida que se observaban
precipitaciones, no sélo retardando el ciclo agricola, sino que también impidiendo cumplir con las intenciones
iniciales, que se ubicaban en 108.500 ha.

La ventana de siembra finaliz6 a comienzos de octubre en el centro-norte de la provincia, logrando 97.800 hectéreas,
10.700 menos que la intencién al inicio de la campafa y un 9,9% inferior al ciclo 2019/20. Considerando el
rendimiento promedio histérico de la zona, esta pérdida de area significaria una merma productiva de alrededor de
22.800 toneladas.

Por otro lado, en este caso, los cultivares en general no evidencian un importante deterioro en el desarrollo por el
déficit hidrico. Aunque en algunos lotes se comenzé a observar este fendmeno hacia finales de octubre, ocurrieron
lluvias durante la ultima semana de ese mes que podrian legar a tiempo para revertir la situacion. Sin embargo, las
préximas semanas seran claves, ya que comienzan las etapas reproductivas, durante las cuales la demanda de agua
es mayor.

Maiz de primera

La ventana de siembra de maiz de primera comenzd en los primeros dias de septiembre, a ritmo sostenido,
principalmente en la zona de las cuencas lecheras, destinado a autoconsumo. Para este fin se estima que se
destinaron 23.400 ha, mientras que la superficie sembrada final fue de 88.200 ha. Al igual que lo sucedido en el
cultivo de girasol, la siembra se vio interrumpida por la falta de precipitaciones, impidiendo lograr las intenciones
iniciales y culminando con un 10% de hectareas sembradas menos que en la camparia 2019/20.

Ademas hacia la tercera semana de octubre se observaron impactos en el cultivo derivados de los altos registros
térmicos en conjunto con falta de lluvias, reflejado en acartuchamiento de las hojas y retraso en el desarrollo y
altura de plantas. En principio, las lluvias ocurridas la dltima semana de octubre llegarian a tiempo para revertir estos
signos de estrés hidrico, permitiendo un buen desarrollo del cereal, en caso de que las precipitaciones vuelvan a
niveles normales para los préximos meses.

Soja de primera

Durante las ultimas semanas y con la ocurrencia de precipitaciones, el proceso de siembra de soja de primera
comenzd, con intenciones iniciales de 950.000 ha, un 5,5% mas que la campafa pasada. Este dato podria indicar que
parte de las intenciones no concretadas en los otros cultivos, o los lotes de trigos mas afectados por la sequia que se
dieron de baja, se pasarian a este cultivo.

La campaiia en Argentina
Las estimaciones previas de campafia de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires (BCBA) anunciaban una siembra de

trigo de 6,8 millones de hectareas en todo el territorio nacional, con lo cual se proyectaba una produccion final de
21,0 millones de toneladas. Sin embargo, los inconvenientes ambientales mencionados mas arriba se replicaron en
diferentes lugares del pais, principalmente las provincias de Santa Fe, Cérdoba y todo el norte argentino,
complicando las perspectivas de rendimientos y obligando a ajustar las proyecciones. En las Ultimas correcciones se
da cuenta de una superficie sembrada a nivel nacional de 6,5 millones de hectareas, con una produccién final
proyectada de 16,8 millones de toneladas, que constituiria el menor registro desde la campafia 2015/16.

Similar situacién esta atravesando el cultivo de girasol: se proyectaron 1,8 millones de ha previo al comienzo de la
campafia, sin embargo, dicha proyeccidn se ajustd hasta 1,4 millones, cuando se lleva implantado el 76,3% de este
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total en el pais. A partir de ello, la proyeccién de toneladas producidas es, actualmente, de 3,1 millones, la cual seria
la menor de las ultimas 5 campafias.

Para el caso del maiz las perspectivas se mantienen en 6,3 millones de hectareas sembradas, 200.000 menos que las
dos campafias anteriores, mientras que la produccion se estima en 47,0 Mtn, 4,5 menos que la campafia 2019/20.
Nos encontramos en las fechas en las cuales la siembra se suspende hasta que comienza la ventana de siembra de
maiz tardio, con un avance del 30,9%, el ritmo de siembra se ubica por debajo de los ultimos afos, dando una
referencia de un menor nivel de implantacion de maiz temprano. Dado que la ventana de maiz es muy extensa,
todavia las perspectivas para el cereal no son tan magras como para trigo y girasol, sin embargo, serad necesaria una
mejora climatica para que estas se mantengan.

En el cultivo de soja, las ultimas semanas se ha comenzado con la implantacién, logrando el 4,1% de los 17,2
millones de hectdreas proyectadas. Debido a la escasa disponibilidad de agua util en la cama de siembra, la
implantacion se ha dado de manera heterogénea a medida que ocurren precipitaciones, con lo cual se observa el
menor nivel implantado de los ultimos afios.

Perspectivas climaticas

En el Informe de Perspectivas Climaticas estacional de noviembre, la Bolsa de Cereales de Buenos Aires menciona un
escenario de “la nifa polar”, lo cual significaria una menor afectacién en los cultivos de verano respecto de un
fendmeno “la nifia” cldsico. Con este panorama, la entidad pronostica, para los meses de noviembre y diciembre,
precipitaciones de diferentes intensidades y con focos de registros abundantes y otros con valores escasos. Para el
verano, se espera que continlen precipitaciones por debajo de los registros normales, pero muy levemente y con
temperaturas por encima de la media. En este sentido, se espera que las lluvias sean consumidas enteramente y se
conserven amplias zonas con sequia edafica en el sur y sur-oeste de la regidon pampeana.

De esta manera, a nivel nacional, las perspectivas no son las mas alentadoras, pero los peores prondsticos estarian
focalizados en el sur y sur oeste del area agricola. En la region nucleo y la provincia de Santa Fe, la incidencia seria
menor, aunque si se observaria un escenario desfavorable respecto a las ultimas dos campanas.

Mercados y contexto comercial

Es bien sabido que el sector agroindustrial es uno de los mas determinantes para la economia argentina, por lo cual
es necesario observar cual fue la dinamica de este, en un afio tan necesitado de buenas noticias como el actual.

La pasada campafia agricola se sembrd bajo un esquema de derechos de exportacién y un mercado de cambios —
qgue definen en gran parte las condiciones comerciales de los productores — muy diferentes a los actuales. Ya con el
resultado de las elecciones en agosto de 2019 se comenzaron a vaticinar cambios en este sentido, lo cual impulsd
ventas anticipadas de granos, previendo un aumento de las alicuotas de derechos de exportacidon a partir de
diciembre. Tanto las ventas anticipadas al sector exportador e industrial como las liquidaciones de divisas del sector
se aceleraron durante los Ultimos 4 meses del afio pasado, llegando a maximos histéricos para esas fechas.

Cuadro 1. Comercializacion anticipada de granos, ultimas cuatro campanas agricolas.

Informacion de Soja Informacion de Maiz
comercializacion al 21 de comercializacion al 21 de
T 2019/20 | 2018/19 (2017/18 (*)| 2016/17 ol 2019/20 | 2018/19 (2017/18 (*)| 2016/17
Compras sector Compras sector

7,950.7| 10,850.5 7,631.9 9,359.6 35,543.5| 34,579.2| 19,190.7| 21,967.2

exportador exportador

Compras de la industria 25,944.5 28,062.1 24,800.7 27,811.5 | | Compras de la industria 3,339.7 3,401.4 3,402.0 3,974.6

Total 33,895.2 38,912.6 32,432.6 37,171.1 Total 38,883.2 37,980.6 22,592.7 25,941.8

Produccion estimada 49,600.0 55,263.9 37,785.9 54,971.6 Produccion estimada 51,500.0 50,600.0 32,800.0 39,800.0

% (Total / Produccion % (Total / Produccion
6 / 68.3% 70.4% 85.8% 67.6% 6 / 75.5% 75.1% 68.9% 65.2%
estimada) estimada)

(*) El bajo nivel de produccidn, debido a la sequia, provocé que los porcentajes de comercializacién anticipada fueran elevados.

Fuente: elaboracion propia en base a datos del MAGyP.
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En base a los datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacidon (MAGyP), la comercializacién de
soja y maiz de la campafia 2019/20 a comienzos de enero de 2020 era de 26,3% y 35,3% de la produccion final,
respectivamente, muy superior a afios previos. Sin embargo, a medida que avanzé este afio y ya consumados los
cambios en las alicuotas de retenciones, la comercializacidn fue perdiendo velocidad, llegando a niveles similares a
los afios previos (o incluso inferiores) hacia octubre, como se observa en el cuadro uno.

Esta dindmica también provocd que el 2020 sea uno de los peores en cuanto a liquidacion de divisas del sector.
Segun la informacién de la Camara de la Industria Aceitera de la Republica Argentina (CIARA) y el Centro de
Exportadores de Cereales (CEC), quienes representan alrededor del 40% de las exportaciones argentinas, la
liquidacidon de divisas acumuladas al mes de octubre fue de 16.849,3 millones de ddlares, el nivel mdas bajo desde
2009 para esta altura del afio. Podrian sefialarse numerosas razones para este bajo nivel de liquidaciones, entre las
gue no podemos descartar la caida de la economia mundial y merma del comercio internacional debido a las
medidas de aislamiento a partir de la pandemia COVID-19. Sin embargo, también se destaca un descontento del
sector por las restricciones del mercado de cambios, que deviene en una brecha cambiaria histérica entre délar
oficial y paralelo, y por los niveles de derechos de exportacidn. En este sentido, el gobierno nacional, ante una clara
necesidad de ingreso de ddlares para frenar la caida de reservas del Banco Central, aplicé una reduccion temporal de
las alicuotas de retenciones a partir del mes de octubre. Si bien varios analistas sefialan que dichas medidas no
fueron suficientes para un amplio acatamiento, el informe de liquidacién de divisas de CIARA-CEC indica que la
liguidacion de octubre fue la tercera mayor para ese mes desde que se tiene registro (sélo por debajo de 2014 y
2019). Ademas, indica que las toneladas exportadas del complejo sojero fueron un 71,0% superiores a las de
septiembre?.

Grafico 2. Liquidacidn de divisas de Industriales Oleaginosos y Exportadores de Cereales. 2006-2020.
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Fuente: elaboracion propia en base a datos de CIARA-CEC.

! Puede consultarse el informe en http://www.ciaracec.com.ar/ciara/Comunicaci%C3%B3n/Divisas.
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Precios

No sélo la baja temporal de las alicuotas de retenciones lo que dinamizé las ventas externas del sector, octubre trajo
también buenas noticias en términos de precios, para casi todos los commodities, tanto a nivel local como
internacional.

Segun los precios de pizarra del Mercado de Rosario, las cotizaciones diarias superaron los u$s/tn 300 por primera
vez luego de 2018 y el precio promedio para la soja en octubre fue de u$s 313,6 por tonelada, el més elevado desde
mayo de 2014. En el caso del maiz, las cotizaciones alcanzaron los mayores niveles desde junio de 2016, con un
promedio en octubre de uSs/tn 182,5. En cuanto al trigo, las cotizaciones diarias alcanzaron un maximo por encima
de los 214 délares, lo que significéd un rally alcista del 25,6% respecto al minimo que habia tocado en abril.

Los futuros a cosecha vieron también reflejada esta dinamica alcista:

e La posicion mayo en soja tuvo un promedio en octubre de uSs/tn 271,0, muy superior al rango de entre
240,1y 265,1 que se observé en los pasados cuatro afios para el futuro a cosecha a esta altura del afio.

e La posicién abril de maiz tuvo un promedio de 172,0 délares por tonelada, mientras que este mismo
promedio se habia encontrado en un rango de entre 142,5y 148,9 dédlares los cuatro afios anteriores.

e Los magros rendimientos que se estan observando en el comienzo de la cosecha triguera, sumado al alto
volumen comprometido de manera anticipada del cereal, hacen prever que las cotizaciones de este grano no
sentirdn la presiéon de cosecha. En efecto, el promedio de octubre para la posicidon de diciembre se ubicé en
los uSs/tn 211,4, entre un 14% y un 27% por encima de lo observado afios anteriores a esta altura del afio.

Debe destacarse que esta suba de precios no responde sélo al contexto local, sino que viene impulsado por
importantes subas de los precios internacionales. En los siguientes graficos podemos ver los promedios mensuales
de los precios internacionales de los principales granos y derivados, relevados y publicados por el Banco Mundial,
desde 2010.

Como puede observarse en los graficos del anexo, tanto los principales granos, como los aceites de soja y girasol y la
harina de soja experimentaron importantes crecimientos en los precios durante los Ultimos meses, alcanzando
niveles que no se veian desde hace 4 a 6 afos.

Lo importante de esta situacidon es que cuenta con fundamentos sélidos, por lo que podria esperarse precios
similares durante toda la campafia, dando buenas perspectivas al sector, siempre y cuando el clima acompafie. En
cuanto a la soja y maiz, la suba proviene de una fuerte y sostenida demanda China por grano norteamericano, con su
consecuente caida en los stocks estadounidenses, a lo que se le suma el fantasma de la falta de agua en Sudamérica.
Esto ultimo genera presiones en el mercado de la oleaginosa, pero también en el de maiz, dado que un atraso en la
campafia de soja brasilera provocaria también un retraso en la siembra de maiz tardio de ese pais, el mds importante
en volumen, lo cual podria llevar a una menor produccién final. Esto podria revertirse si las lluvias siguen
apareciendo en el pais vecino (ya ocurrieron buenas precipitaciones durante la Ultima semana de octubre) y los
productores responden a tiempo. Por este motivo es importante que la relacion comercial entre Estados Unidos y
China siga siendo fluida y que los rebrotes de contagios de COVI-19 no provoquen nuevas restricciones de la
actividad en estos paises.

En el caso de Trigo los fundamentals provienen mas desde el lado de la oferta que de la demanda. La falta de lluvias
también estd afectando las producciones en USA Rusia y Ucrania, tres de los principales productores mundiales del
cereal. En el dmbito local ya mencionamos los problemas climaticos que hicieron ajustar la proyeccion de produccién
en mas de 4 millones de toneladas. Ello genera nimeros ajustados: los exportadores ya tienen compromisos por
alrededor de 4 millones de tn, si a eso le sumamos unas 7 Mtn de consumo interno y otras 6 Mtn que suele comprar
Brasil, no hay mucho margen de maniobra, con lo cual se estima que los precios se mantengan (al menos en el
mercado local) y no sientan la presion de cosecha.
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SINTESIS

La campaina agricola 2020/21 presenta panoramas opuestos para los aspectos productivos y comerciales. En el
primero, las perspectivas al momento no son alentadoras, con el cultivo de trigo ya en las ultimas etapas y afectado
por la falta de agua, mientras que el resto de los cultivos se encuentran en proceso de siembra, la cual esta
demorada por el mismo problema. Sin embargo, los cultivos de mayor volumen, maiz y soja, todavia tienen mucho
recorrido por delante, con lo cual las perspectivas aun no son tan malas, a la espera de una mejora climatica. En
cuanto a este ultimo cultivo, la imposibilidad de concrecién de las intenciones iniciales de maiz y girasol, asi como la
finalizacion anticipada de lotes de trigo en malas condiciones, pueden provocar un aumento de area de la
oleaginosa. Esta situacidn ya se estd observando en el centro-norte de la provincia, con lo cual podria esperarse que
suceda en otras partes del pais. Sin embargo, la realidad actual indica que el comienzo de la siembra es el mas lento
de los ultimos 5 afios, por lo que se debera estar atento.

En pocas palabras, el inicio de la campafia agricola no fue muy esperanzador, pero se puede esperar una mejora en
los cultivos de verano si las lluvias se recomponen. Si bien los prondsticos climaticos para el resto de la campafia no
son alentadores, es posible que tanto la zona nucleo agricola nacional como la provincia de Santa Fe (y
puntualmente el centro-norte), no se vean tan gravemente afectados.

Por otro lado, en materia comercial la situacidn es mucho mas optimista: nos encontramos con precios que no se
observaban hace mucho tiempo y con fundamentos que todavia estan muy firmes, lo cual nos permite esperar que
se mantengan a estos niveles. La pregunta que restara por responder es cuan grave serd la afectacién de la falta de
lluvias a los cultivos, y si esta se podra compensar, en términos econdmicos, mediante las mejoras en los precios.
Siempre y cuando las cuestiones climaticas no sigan perjudicando la produccidn, alin estamos en condiciones de
esperar una buena campafia agricola que impulse, o al menos acompafie, una hipotética recuperacion de la
economia argentina. Mas aun, la suba de precios observada en los Ultimos meses acarrea expectativas de un mayor
ingreso de ddlares genuinos, muy necesarios para estabilizar el mercado cambiario.
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PRODUCCION
CAMPANA 2020/2021

CENTRO-NORTE DE SANTA FE ARGENTINA

Trigo: 16,8 millones de toneladas, menor registro desde
Las primeras estimaciones indican una pérdida | la campafa 2015/16 y mas de 4 millones de tn menos
‘ productiva de 720.000 toneladas de trigo y gue la proyeccidn inicial.

22.800 toneladas de girasol. Girasol: 3,1 millones de toneladas, la cual seria la menor
de las dltimas 5 campafias

Maiz: se proyectan 6,3 millones de hectareas sembradas,
200.000 menos que las dos campaiias anteriores.
Maiz de primera: finalizada la siembra, 30,9% del total,

Maiz de primera: 10% de hectareas
sembradas menos que en la campafia

2019/20.
/ por debajo de los ultimos afios.
Soja de primera: intencién de siembra 5,5% Soja: comenzado con la implantacién, logrando el 4,1%
superior a la campafia 2019/2020 de los 17,2 millones de hectareas proyectadas
COMERCIALIZACION
2020/2021

El 2020 es uno de los peores en cuanto a liquidacién de divisas del sector; 16.849,3 millones de ddlares
acumulados al mes de octubre, el nivel mas bajo desde 2009 para esta altura del afio.

FUTUROS A COSECHA CON DINAMICA ALCISTA

La posicidon mayo en soja tuvo un promedio en octubre de uSs/tn 271,0, muy superior al rango de entre
240,1y 265,1 que se observo en los pasados cuatro afios para el futuro a cosecha a esta altura del afio.

La posicién abril de maiz tuvo un promedio de 172,0 délares por tonelada, mientras que este mismo
promedio se habia encontrado en un rango de entre 142,5 y 148,9 délares los cuatro afios anteriores.

Los magros rendimientos que se estan observando en el comienzo de la cosecha triguera, sumado al alto
volumen comprometido de manera anticipada del cereal, hacen prever que las cotizaciones de este grano
no sentirdn la presion de cosecha. En efecto, el promedio de octubre para la posicién de diciembre se
ubicd en los uSs/tn 211,4, entre un 14% y un 27% por encima de lo observado afios anteriores a esta
altura del ano.
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ANEXO

Grafico 3. Precios internacionales de granos y derivados. 2010-2020.
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Fuente: elaboracion propia en base a datos dl Banco Mundial.
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