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Desde mediados del mes de junio se ha llevado a cabo el relevamiento de pre-siembra de girasol para
la campafia 2024/25, para determinar cudles son las expectativas para el préximo ciclo. La ventana de
siembra éptima se extiende desde agosto en el norte del pais hasta fines de noviembre al sur del area
agricola, por lo que los resultados preliminares que se presentan en este informe no estan definidos y
guedaran sujetos a las condiciones vigentes durante el desarrollo de las labores.

La intencién de siembra actual refleja una estrategia de recuperacién en las zonas del centro y norte
del drea agricola, particularmente en el NEA y el Centro-Norte de Santa Fe sobre aquellos sectores que
guedaron excluidos en las ultimas campafas debido a la falta de humedad superficial durante la ventana
de siembra. Sumado a ello, la necesidad de buscar alternativas al maiz por el riesgo de afectacién por
chicharrita y las enfermedades asociadas, hacen del girasol una opcidn interesante. Caso contrario ocurre
en los nucleos girasoleros del sur, donde el escenario productivo es menos competitivo para el cultivo de
la oleaginosa y, a diferencia de lo que ocurre en el centro y norte del drea agricola, los principales
destinatarios del area desocupada por la misma serian otros cultivos de verano.

Bajo este escenario, se proyecta que la superficie destinada a girasol alcanzara los 1,85 millones de
hectareas, manteniéndose estable con respecto al ciclo anterior, y ubicandose un 3,2 % por encima del
promedio de las ultimas 5 campaiias (Grafico 1). No obstante, y como ya se menciond, esta proyeccién
podria modificarse, ligada a la evolucidn de las variables tanto climaticas como econémicas durante la
ventana de siembra.

Grafico 1: Evolucion de Area Sembrada de Girasol
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Los productores de las regiones girasoleras del centro y norte del area agricola (zonas NEA y Centro-
Norte de Santa Fe) han experimentado en los Ultimos afios desafios climaticos que no solo afectaron la
superficie sino también la produccidn de girasol. Este afio, el escenario inicial de almacenaje de agua en el
perfil es considerablemente mas limitado en comparacién al ciclo previo (Figura 1), y sumado a ello, hay
una alta probabilidad de enfrentar un ciclo productivo atravesado por un fendmeno entre “Neutral” y “La
Nifia”. En ese contexto, el girasol es el cultivo menos exigente en términos hidricos, y la necesidad de
reemplazar el maiz, que en la ultima campafa sufrié pérdidas significativas debido a la chicharrita del maiz
y las enfermedades asociadas a ese vector, impulsa a los productores a optar por el girasol como una
alternativa mas viable y menos riesgosa, dando lugar a un contexto de oportunidad para sembrar una
superficie mayor. Sin embargo, la humedad superficial a la siembra es un factor critico, dado que al igual
que en ciclos previos, en los nucleos girasoleros del norte, actualmente la falta de humedad en los primeros
centimetros del suelo es preocupante (Figura 2) y podria limitar la siembra si no se reciben lluvias adecuadas
antes del inicio de la ventana de siembra.

En simultaneo, en el sur del area agricola (provincias de Buenos Aires y La Pampa), bajo el contexto
actual, se anticipa una posible reduccién en el drea sembrada de girasol. En términos econdmicos la relacion
insumo producto (I-P) ha mejorado en algunos insumos respecto al ciclo anterior debido al aumento del
precio del girasol y la reduccién de los costos. Sin embargo, en comparacion con el promedio de las ultimas
5 campafias, la relacién I-P es menos favorable, lo que incentiva a los productores a optar por otros cultivos
alternativos en lugar del girasol. No obstante, restan 3 meses por delante hasta el inicio de la ventana de
siembra, periodo durante el cual el escenario podria cambiar y modificar la actual intencién de siembra.

Figura 1: Porcentaje de Agua Util en el Perfil
al 15/07/2023 (izquierda) y al 15/07/2024 (derecha)
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Figura 2: Porcentaje de Agua Util en la Capa Arable
al 15/07/2023 (izquierda) y al 15/07/2024 (derecha)
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El otofio estuvo marcado por un episodio tardio de "El Nifio", beneficiando las reservas de humedad
en los suelos para la siembra de fina, aunque también retrasando la recoleccién de la cosecha gruesa. No
obstante, la interrupcién de las lluvias y la accién de los vientos polares han provocado un secado precoz
de los primeros centimetros del perfil en gran parte del drea agricola.

El invierno mostrard una tendencia irregular en las precipitaciones, influenciado nuevamente por una
marcada circulacién polar. Se esperan lluvias por debajo de lo normal en el centro de Argentina, mientras
que el noroeste recibira precipitaciones superiores a lo normal para la época (Figura 3). Las temperaturas
se mantendrdn por debajo de lo normal, con moderadas heladas invernales.

Figura 3: Prevision de precipitacidon en milimetros (Invierno 2024)
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Durante la primavera, se espera que continle la influencia del evento frio, intensificado por la
circulacién polar. Las precipitaciones seran normales a superiores a lo normal en dreas especificas del
noreste de Argentina, mientras que la mayor parte del drea agricola podria experimentar episodios de
déficit hidrico (Figura 4). Las temperaturas mostraran un comportamiento moderado, con riesgo reducido
de heladas tardias y calores tempranos.

- (RS /Y| 1\ )

Figura 4: Prevision de precipitacion en milimetros (Primavera 2024)
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El verano comenzard con la retirada de los vientos polares hacia el sur, disminuyendo sus efectos
negativos. Sin embargo, se prevé que el episodio frio alcance su maximo desarrollo, manifestandose como
un "Neutral Frio" o una "La Nifia Débil". Las precipitaciones seran normales a superiores a lo normal en
algunos sectores del centro y norte de Argentina, mientras que el interior del pais podria experimentar
déficit de lluvias que se extenderian hasta marzo. Las temperaturas seran moderadas, con algunos focos de
calor en areas donde fallen las precipitaciones.

Figura 5: Prevision de precipitacion en milimetros (Verano 2025)
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En resumen, la campafia agricola 2024/25 presenta un panorama mixto en términos de superficie
destinada a girasol y condiciones agroclimaticas. La decision de siembra estara fuertemente influenciada, a
nivel general, por la disponibilidad de humedad superficial durante la ventana de siembra y las
modificaciones en las variables que definen el escenario econdmico de la campafia 2024/25, y a escala
regional, por la necesidad de una alternativa productiva al maiz en las zonas afectadas por las enfermedades
asociadas a D. maidi#.\[lvlcu
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Los precios internacionales de los aceites vegetales han experimentado un incremento significativo
respecto al ailo pasado, con un aumento del 15% en los aceites de girasol y colza, y un incremento menor
para los aceites de soja y palma. Este aumento se debe en parte a los balances ajustados de los principales

aceites vegetales y ayudado por el aumento en el precio del petrdleo, que ha subido un 10% en el ultimo
afo.

Grafico 2: Evolucidn de los Precios Internacionales de los Principales Aceites Vegetales
(en USD/Tn)
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Fuente: Bolsa de Cereales en base a Pink Sheet, Banco Mundial.

En lo que respecta al conflicto entre Rusia y Ucrania, a pesar de seguir agregando incertidumbre en
los mercados, el comercio ha continuado practicamente sin interrupciones durante el Ultimo afio. Sin
embargo, las regiones productoras de Ucrania y Rusia han enfrentado condiciones climaticas adversas, con
precipitaciones por debajo de lo normal y altas temperaturas. Frente a este contexto, el Ministerio de
Ucrania proyecta una produccion de 13 MTn de girasol para la campafia 2024/25. A su vez, el ciclo comercial
2023/24 esta finalizando, dejando un suministro exportable limitado. Respecto a Rusia, se espera una caida
del 8% de su cosecha segln consultoras locales producto del clima y menor area, esperando un nivel
productivo de 15,8 MTn. Es importante recordar que estos dos paises representan el 60% de la produccion

mundial y el 70% de las exportaciones de aceite de girasol, lo que subraya su relevancia en el mercado
global.

Por el lado de la demanda, aunque la economia de China ha estado creciendo a un ritmo mas lento,
India ha impulsado significativamente la demanda mundial de aceite de girasol. El segundo pais mas
poblado del mundo representa el 20% del comercio global del aceite y ha importado alrededor de 2,5 MTn

desde el comienzo de su ciclo comercial 2023/24, el segundo valor mas alto respecto a las ultimas 5
campanas.

Al considerar los cuatro aceites vegetales mas importantes del mercado (palma, soja, colza y girasol),
la relacién stock-consumo mundial se redujo del 15% al 14%, alcanzando los niveles mas bajos de las ultimas

siete campanfas. Esto se debe a que el consumo mundial estd creciendo a un ritmo mas rapido que la
produccién mundial.

Un factor para considerar que puede impactar en el mercado de aceites vegetales es la producciéon
de soja. Segun cifras del USDA, para el ciclo 2024/25 se espera una produccion récord de 340 MTn entre
Estados Unidos, Argentina y Brasil, aumentando 25 MTn respecto al ciclo 2023/24. Gran parte de este
incremento ya se esta materializando en Estados Unidos, donde el periodo de siembra ha concluido y los
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cultivos estan evolucionando en éptimas condiciones, lo que podria llevar a una produccidn histéricamente
buena. En el hemisferio sur, se espera un récord de produccidon en Brasil de 169 MTn acompafiado de
buenos niveles de produccidn en Argentina, aunque aun faltan varios meses para el inicio del periodo de
siembra.

Desde el ambito financiero, la tasa de fondos federales (Fed Funds Rate), controlada por la Reserva
Federal (FED), se ha mantenido en un rango elevado y no se anticipan reducciones en la préxima reunion
de julio. Este escenario ha fortalecido el valor del ddlar, ejerciendo una presion a la baja sobre los precios
de los commodities. La direccidn futura de la politica monetaria de la FED estara determinada por la
evolucién del ciclo inflacionario de Estados Unidos en los proximos meses.

Frente a este contexto internacional, el precio FOB del aceite de girasol en época de cosecha se situa
alrededor de 943 USD/Tn en Argentina, aumentando 68 USD/Tn desde el primer valor registrado en el
contrato. Esto representa un aumento del 11% en comparacion con los precios del afio pasado, donde
alcanzé valores de 850 USD/Tn. Sin embargo, cuando se compara con el promedio de las ultimas 3
campafias, los precios se encuentran un 17% por debajo.

Grafico 3: Evolucidn del Precio FOB marzo del Aceite de Girasol en Argentina
(en USD/Tn)
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Fuente: Bolsa de Cereales.

En los ultimos meses, los costos de produccidn del girasol han mostrado fluctuaciones significativas.
El precio de los fertilizantes fosfatados ha disminuido aproximadamente 210 USD/Tn, bajando un 19%
desde principios de afio, aunque sin cambios respecto al mismo periodo del afio pasado. Por otro lado, los
precios de los combustibles han aumentado en 22 USD/Tn, un incremento del 24% en comparacion con el
inicio del aflo y un 14% por encima de las cifras del afio pasado. En cuanto a las semillas, su precio ha bajado
desde 219 a 200 USD/40 kg en comparacion con el afio anterior.

Por ende, la relacién insumo producto del combustible empeord un 15%, en semilla mejoré un 8%y
en fertilizantes se ha mantenido respecto al ciclo previo. Sin embargo, tal como se visualiza en el grafico
4B, se observa una mejora en la relacién insumo producto desde los mdaximos alcanzados en abril,
impulsada principalmente por el incremento en el precio del girasol. Sin embargo, al comparar con el
promedio de las ultimas 5 campanias, aln se observa una desmejora del 6% en el combustible, del 6% en
las semillas y del 22 % en el fertilizante.
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Grafico 4: Relacion Insumo Producto del Girasol
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En resumen, en un contexto internacional donde algunos factores muestran una tendencia alcista,

reflejandose en el mercado local, la rentabilidad del girasol viene mejorando, aunque todavia se encuentra
por debajo de otras alternativas. Sin embargo, al considerar otros factores como la presencia de la
chicharrita en el ciclo anterior, condiciones climaticas influenciadas por "La Nifia", y la incertidumbre local,
existen incentivos que puedan afectar la intencidn de siembra del girasol en diferentes zonas del pais.



