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SITUACION LEY DE DEFORESTACION

Comentamos el pasado mes a fondo la situacion a la que
se enfrenta Europa para la puesta en vigor de la norma
y poder documentar correctamente los productos a

los que afecta, incluida la Harina de Soja, de la cual
necesitamos anualmente 30 millones de tm en nuestro
continente, entre habas y harina de importacion.

Parece que estamos cerca de la aplicacion de una
posible prorroga en la aplicacion de la ley EUDR de
deforestacion.

Von der Leyen to propose solution on EU anti-deforestation rules,
according to EPP agriculture chief

By Sofia Sanchez Manzanaro | Euractiv © Est. 4min 8 20 sept 2024

&

Content-Type: News

WA

According to Herbert Dorfmann, MEP and the EPP's spokesperson for agriculture, von der Leyen mentioned this during the
meeting. Speaking to Euractiv, Dorfmann explained that such a proposal could come in the next few days. [European Unionv/EP)

(¥) Euractivis part of the Trust Project >>>
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Mas que una prorroga a la aplicacion de la ley actual
es la propuesta de un nuevo reglamento que retrase
la fecha de cumplimiento, actualmente prevista para
el 30 de diciembre de 2024 o el 30 de junio de 2025
para las micro y pequefas empresas.

[

Sin embargo, cualquier reglamento nuevo tendria

que pasar por el consejo legislativo, que requiere la
aprobacion tanto del Consejo como del Parlamento,
después de negociaciones que podrian llevar meses si
no anos.

Alternativamente, podrian optar por acelerar los
cambios a través de un procedimiento urgente,
evitando la aprobacién a nivel comité o enviando la
propuesta directamente a un pleno parlamentario.

El 24 de septiembre puede ser un dia clave en la

aplicacion de dicho periodo de demora y podria

abrirse la posibilidad de hacer contratos de lb
mercancia para los meses de enero a junio, o bien

para todo 2025, a precios sin duda interesantes para
estabilizar los costes de produccion de alimentacion,
competitivos a medio plazo.
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CAMBIO EURO/DOLAR

El Eur/USD amplia las ganancias de la segunda
semana de septiembre, situdndose cerca del 1,112.
Las crecientes expectativas de grandes recortes de
tasas de la FED pesan sobre el ddlar estadounidense.
De hecho, confirmd ayer una bajada de los tipos de
interés de 0,5 puntos basicos.

Se espera que el BCE recorte también tasas de interés,
una vez mas, en el ultimo trimestre de este ano.

La inflacion de los precios de produccion general
aumento a un ritmo mas lento del 1,7 % interanual
desde las estimaciones del 1,8 % y la lectura de julio
del 2,1%. Una fuerte desaceleracion de la inflaciéon de
los precios resulta de creciente preocupacion sobre

las perspectivas de la demanda, debido al débil poder
adquisitivo de los hogares en un entorno de altas tasas
de interés.
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EUR/USD - Euro Délar # 1,1126 -0,0036 (-0,32%) i
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Grafica 1. Evolucion cambio euro ddlar 2024.
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POSICIONES DE LOS FONDOS

DE INVERSION

Continuamos en un proceso de coberturas cortas de
posiciones por parte de los fondos especulativos, los
cuales han reducido a la mitad sus posiciones cortas.
Tienen ahora -362.000 cak (-8 millones de dolares)
frente a los -703.000 contratos vendidos (-17 millones
de délares) el pasado 20 de agosto.

Ante la finalizacion estacional de presion de cosechas,

y bajando tipos los bancos centrales con mercados m
energéticos apaticos, élos inversores se fijaran

nuevamente en materias primas agricolas para seguir

comprando?
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Grafica 2. Evolucion de posiciones globales de los fondos. Indicadores temporales.

nutrinews.com | Leer articulo on line w | e


http://nutrinews.com
https://nutrinews.com/?p=185138

Posiciones Chicago a fecha 14 de septiembre 2024
MAIZ

Iniciamos el aflo para maiz con posiciones cortas
similares al promedio que han mantenido durante

2024.
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TRIGO

: - : iy

Se mantienen las posiciones en trigo cortas en N4
: . N

-70.000 contratos. Estacionalmente pueden continuar @g”

recortando la posicion.

All Wheat Futures - Seasonal Combined Position
Seasonality of Managed Money Net Positions (Chicago + KC + Minny + UK + Matif)
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COMPLEJO DE SOJA

En habas y aceite de soja, las posiciones se mantienen
cortas y sujetan en positivo las de Harina, en relacion
con el margen de molturacion necesario.

<z

'. o

La presion de precios de petréleo para el aceite y la
situacion de harina para Europa mantienen la posicion
mas tensa.

Soybeans - CBOT
Seasonality of Managed Money Net Positions
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MERCADOS ENERGETICOS

GASOLINA

La gasolina es el mercado con mayores bajadas del
mes de septiembre, un -9,4 %, hasta 1,9 USD /Galdn.
Se situa como el mercado mas bajo y sobrevendido
de todas las materias primas, con especuladores
vendidos.

Durante las proximas dos semanas, quiza se fijen los
fondos en estos mercados puesto que los precios del
gas han aumentado en 9 de los 10 ultimos afos.

Long Gasoline (1 contract XBF) Sep 7" for 10 Days  Z&.PEAK
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BARRIL BRENT DE PETROLEO

Tras el desplome de precios de agosto y septiembre,
donde el barril cayd de los 86 a menos de 70 USD por

barril, parece que se quiere recuperar nuevamente

ante la bajada de tipos por parte de la FED. /:\ |
Persisten las preocupaciones sobre la demanda vy los

datos débiles de la economia China.

Futuros petréleo Brent # 74,39 +0,70 (+0,95%)
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Evolucion precio barril de petrdleo brent 2024.
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Grafica 3. Evolucion de la confianza del consumidor en China.
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Nos llama la atencidn la competitividad del precio del
trigo internacional. Cierto es que tenemos cosecha
récord, pero con un consumo muy elevado. De los
ultimos 5 afnos hemos destruido stock de seguridad
en 4 de ellos, muy estimulado por el precio tan
competitivo vs otros cereales.

272.015.000 271.442.000

Grafica 4. Balance mundial de trigo, datos USDA septiembre.
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Esta circunstancia provoca un descenso nuevamente
en el stock mundial, a niveles no criticos pero que ll'
debera posibilitar un repunte en los precios.

La estacionalidad tipica de cosechas esta a punto de
perderse y pensamos que el trigo deberia situarse un
peldafio por encima de los niveles de precios actuales.
De momento la oferta rusa mantiene relativamente
estable el precio.

En cualquier caso, por argumentos fundamentales, no
justifica una subida tan fuerte antes incluso del inicio
de las cosechas del hemisferio norte.

EUROPA

Los recortes en produccidon acumulados repercutirdan

en el volumen de exportaciones previsto para el
continente europeo. Se revisa la produccion total de

121 hasta los 116 millones de tm., compensada con la

mayor produccion de cebada en el continente. ik
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Grafica 5. Balance de trigo en Europa.

UK, Alemania y Holanda, mantiene un saldo exportable

El descenso de produccion de pienso en paises como /]
que minimiza el efecto de menor produccion.

Veremos calidades y los problemas de proteina

en trigos harineros se supliran con origenes USA o
Canada. Por lo tanto, la disponibilidad de trigo pienso
sera superior.

En particular, Rusia comenzo el afo con elevados
stocks de la campafia anterior y el recorte en cosecha,
finalmente, no ha sido tan dramatico como anticipaba
el mercado en el mes de mayo.

En cuanto a la disponibilidad global, tenemos mas
produccion en varios paises, con los recortes ya
conocidos en la Union Europea y Rusia.
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PRINCIPALES PRODUCTORES

El aumento mundial de produccién incluye:

Commodity
Wheat

Attribute Country 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description

Production Argentina 17,640 22,150 12,550 15,850 18,000 (1000 MT) +2,2 Mtm
Australia 31,923 36,237 40,545 25,960 32,000 (1000 MT) +6,0 Mtm
Canada 35,437 22,422 34,807 32,046 35,000 (1000 MT) +2,0 Mtm
China 134250 136,946 137,723 136,590 140,000-3%00 MT) +3,0 Mtm
European Union 126,684 138,479 134,292 134,865 124,000 (1000 MT) '10,0 th
India 107,860 109,586 104,000 110,554 114,000 (1000 MT) +3,5 Mtm
Kazakhstan 14,256 11,814 16,404 12,111 16,000 (1000 MT) +4 Mtm
Russia 85,352 75,158 92,000 91,500 83,000 (1000 MT) -8 Mtm
Ukraine 25,420 33,007 21,500 23,000 22,300 (1000 MT) -1 Mtm
United States 49,523 44,804 44,898 49,314 53,930 (1000 MT) +5 Mtm
World 772,705 780,404 789,485 790,540 796,878 (1000 MT) +6 Mtm

Precisamente podemos tener tensidon cercana por

el fallo en estas dos regiones. El precio sigue siendo
competitivo y mantiene una demanda global que va a
tender a ser inferior, en funcion de la competitividad vs
al maiz en féormulas de pienso.

Va a ser muy importante la estacionalidad. Estamos en
un momento de final de campafa y puede haber una
subida natural del precio.
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Mapa 1. Elevados volumenes exportados de Mar Negro desde el
inicio de la campana.
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La fortaleza del Euro frente a Délar posibilita que los
precios internacionales de trigo presionen a Matif
Francia para competir en destinos norte de Africa.

Estructuralmente deberian ir desapareciendo estos
factores, para focalizarnos en la cosecha argentina y
australiana, en el estado de las préoximas siembras en
el hemisferio norte y en el calor en EE. UU. y este de
Europa.
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Ojo con la demanda, posiblemente necesita reducirse.
El maiz sera protagonista si baja o sube el precio del
trigo.

Wheat Futures (Dec 2024) - 1D-CBOT @ D  535'4 +10'4 (+2.00%)
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Grafica 6. Evolucion precios trigo Soft Red Winter en Chicago.

El precio en puertos para disponible, y hasta
diciembre, se sitia en 223/225 €/tm en puertos
grandes peninsulares.
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Gran rendimiento esperado en EE. UU. gracias al

desarrollo favorable del clima durante el verano.

Esto permitird una cosecha de 386 millones de tm., ,ﬂﬁ
ligeramente por debajo del ailo pasado, pero la

segunda de la historia. El estado de cultivos revisado al

alza hasta el 65 % Bueno /excelente.

Corn Crop Conditions (Rated good+excellent on 2024-09-15)

18 States
G+E: 65%

Excellent: 16%
Good: 49%
Fair: 23%
Poor: 8%

Very Poor: 4%

Source: USDA/NASS
GrainStats.com

Mapa 2. Revision de rendimientos esperados en los
diferentes estados.
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Grafica 7. Evolucion balance de oferta y demanda de maiz.
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Con ello el balance mundial se mantiene con
mayor produccion vs consumo, recuperando stock
nuevamente por encima de los 308 millones de tm.

Commodity Attribute Country 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description

Corn Beginning Stocks World 325,998 313,093 295,708 313,738 302,824 309,627 (1000 MT)
Production World 1,125,637 1,131,862 1,217,673 1,159,689 1,224,326 1,218,568 (1000 MT)
Imports World 167,715 184,930 184,743 173,391 192,532 185,404 (1000 MT)
Exports World 172,385 182,896 206,517 180,240 199,729 191,367 (1000 MT)
Domestic Consumption World 1,133,872 1,151,281 1,177,869 1,163,754 1,210,326 1,213,884 (1000 MT)
Ending Stocks World 313,093 295,708 313,738 302,824 309,627 308,348 (1000 MT)

Tabla 1. Balance de oferta y demanda de maiz en datos.

En cuanto a los principales paises productores,
tenemos ya definida la reduccion de Rusia y Ucrania
en -8 Mtm entre ambos paises.

La Unién Europea, tras el calor excesivo en verano en
los paises del este, puede perder -2 Mtm. El balance
quedaria compensado con la mayor disponibilidad de
cereal blanco, asi como con la menor produccion de
piensos en el continente.

China aumenta casi 4 Mtm su produccion local, hasta
los 292 Mtm. Sin embargo, reduce el balance -2 Mtm
unicamente, lo cual podria descender un poco mas.

nutrinews.com | Leer articulo on line w | @


http://nutrinews.com
https://nutrinews.com/?p=185138

Con respecto a Sudamérica Brasil comienza con
retraso la siembra. Aun no es demasiado preocupante,
pero puede demorarse aun mas debido a la prevision
de clima seco de los proximos dias. Puede que a
primeros de octubre ya Illeguen Iluvias que despejen

el panorama. De momento, en los mapas, no aparecen
para las regiones productoras mas al sur.

GFS High—Resolution Precipitation Forecast
Days 1—=7: OOUTC 24 Sep 2024 — OOUTC 1 Oct 2024

Model Initialized OOUTC 23 Sep 2024
© World Ag Weather
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En términos de demanda, los principales paises
importadores mantienen estabilidad en los volumenes
previstos.

€ MEXICO22, Mtm
€ JAPONT155Mtm
€ UE entre 18-20 Mtm
€ COREA 11,8 Mtm

CHINA mantiene 21 Mtm, pero puede reducir este
volumen debido al aumento de produccion y elevado
stock (211 Mtm) con los que inicia la campana.

Commodity Attribute Country 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024
Corn Imports China 7,580 29,512 21,884 18,711 23,500
European Union 17,384 14,493 19,735 23,188 19,500
Japan 15,877 15,471 15,003 14,927 15,500
Korea, South 11,882 11,708 11,510 11,099 11,300
Ending Stocks China 200,526 205,704 209,137 206,040 211,362
European Union 7,330 7,828 11,508 8,029 7,481
Japan 1,365 1,391 1,360 1,296 1,308
Korea, South 1,998 2,018 2,056 1,898 1,942

Tabla 2. Importaciones y stocks finales en los paises y
regiones consumidoras.

Con respecto a los precios, de momento contindan
elevados ya que la oferta de Brasil mantiene retencion
de ventas por parte de los originadores.

2024/2025 Unit Description

21,000 (1000 MT)

19,000 (1000 MT)

15,500 (1000 MT)

11,800 (1000 MT)
211,342 (1000 MT)

6,881 (1000 MT)

1,273 (1000 MT)

1,987 (1000 MT)
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La bajada del precio del maiz va a depender tanto

de la posicion especulativa de los fondos como de

la liquidez de venta desde el Mar Negro. Si vemos @
liquidez desde este origen puede suceder como con

el trigo, que tengamos los mejores reemplazos desde

este punto.

Ahora, de momento, el origen mas competitivo es EE.
UU. con llegadas de mercancia a la peninsula y niveles
de precios en puertos de 216/218 €/tm. Podemos

ver situacion de presion de precios de cosecha entre
octubre y noviembre, pero de momento no parece que
quiera anticiparse.
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Grafica 8. Precios maiz Chicago, vencimiento dic 24.
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Complejo de soja:

El desarrollo favorable del clima en Estados Unidos

durante el verano esta permitiendo unos rendimientos

muy positivos, revisados un punto a la baja hasta

el 65 % Bueno/Excelente en el ultimo informe del j
USDA, muy por encima de afios anteriores. Ya han

comenzado las tareas de recoleccion en los estados al

sur del pais.

SOJA: CONDICION DE " z
CULTIVOS EN EE.UU. e

—=2024/25 -=2023/24 —-=2022/23 -2021/22

Los porcentages sefalan la proporaon de cultrvos en buenas y excelentes condinones
Fuente: ZENI en base a USDA

Grafica 9. Evolucion de rendimientos bueno excelente Soja USA 2024.
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Por tercer aio consecutivo tenemos mayor produccion
que consumo estimado de Soja (incluyendo la
prevision actual para primeros de afio en Sudameérica).

WORLD SOJA
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Grafica 10. Balance mundial habas de soja. Evolucion.

En este momento, la harina de soja es la proteina

mas competitiva. Las decisiones de consumo para g
alimentacion animal hasta diciembre y febrero se D E

haran con harina de soja y obliga a bajadas en las
alternativas como girasol, colza o ddg’s. Si se consigue
prorroga, seguira la soja siendo la proteina mas
competitiva.
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Las existencias mundiales de soja aumentaran en

casi 17 millones de toneladas, lideradas por Brasil, eb
Estados Unidos, Argentina y China. Este aumento,

junto con mas exportaciones, ha provocado una ligera
disminucién en sus precios mundiales en 2024/25.

El ritmo de comercializacion es mas lento desde Brasil
por un menor ritmo de ventas de los originadores.
Dependiendo de la demanda 2025 en Europa (EUDR)
se focalizara Brasil aun mas en la demanda China.

Soybeans Export Inspections by Marketing Year
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Grafica 11. Ritmo de exportacion de habas desde Brasil.
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De hecho, China importd 12,4 Mtm de habas en agosto,

un récord mensual historico. Sin embargo, compensa =
el ritmo mas bajo de los meses de febrero, marzo Qe
mayo Y julio.

China’s Monthly Soybean Imports

(millions of tonnes)
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Grafica 12. Seguimiento volumenes de importacion de soja desde China.

Los precios actuales de harina, aunque competitivos,
estan condicionados por el repunte de Cbot y bases
que se van complicando para finalizar el afio.
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Se esta operando el ultimo trimestre con maximos
de incorporacion en formulas de pienso y cubriendo
demanda de enero y febrero, ante la duda con la ley
de deforestacion.

Con una moneda aun favorable, los precios se situan
entre 407 €/tm puertos sur y 417 € norte para
noviembre y diciembre.

Atentos a la estacionalidad. La ventana de presion de
precios esta en el limite. A partir de ahora la situacion
del clima en Sudamérica sera critico para mantener
estabilidad o comenzar a subir futuros.

@ Soybean Meal Futures (Dec 2024) - 1D-CBOT ® 0 299.2 -5.4 (~1.77%)
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Grafica 13. Gradfico Harina de soja Diciembre en Chicago.
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Proteinas alternativas:

COLZA

Finalmente perdemos -2 Mtm de produccion en
Europa y UK, por ello continua la oferta retenida.

Commodity Attribute Country 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description

Oilseed, Rapeseed Production Australia 4,756 6,820 8,273 5,936 5,500 (1000 MT)
Canada 19,485 14,248 18,850 19,192 20,000 (1000 MT)
China 14,049 14,714 15,531 16,321 15,600 (1000 MT)
European Union 16,732 17,353 19,613 19,979 17,650 (1000 MT)
Other Europe 1,133 1,067 1,463 1,314 973 (1000 MT)
Russia 2,567 2,775 4,300 4,200 5,100 (1000 MT)
Ukraine 2,750 3,015 3,500 4,750 3,700 (1000 MT)
United Kingdom 1,038 981 1,361 1,216 875 (1000 MT)
United States 1,596 1,242 1,739 1,895 2,152 (1000 MT)
World 74,754 75,831 88,905 89,353 87,557 (1000 MT)
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PIPA GIRASOL

La pérdida de volumen de produccion mas notable
estd Ucrania-Rusia y los paises del este de Europa, por @ @
el exceso de calor durante el verano en estas regiones.

Commodity Attribute Country 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 Unit Description
Oilseed, Sunflowerseed Production Argentina 3,247 4,050 5,019 3,895 3,800 (1000 MT)
China 2,570 2,154 1,741 1,983 1,750 (1000 MT)
European Union 8,897 10,328 9,385 10,005 9,500 (1000 MT)
Other Europe 656 626 668 749 649 (1000 MT)
Russia 13,269 15,572 16,254 17,100 16,000 (1000 MT)
Ukraine 14,100 17,500 12,200 15,500 12,500 (1000 MT)
World 48,874 56,858 52,779 55,931 50,553 (1000 MT)
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ESPANA, POSICIONAMIENTO DE
PRECIOS Y SITUACION GLOBAL

En Espafa, tras la amplia cosecha nacional de cereales,
volvemos a un escenario habitual de importaciones,

con mas de 10 millones de tm de maiz y pasando
en trigos de 9 a 5 millones aproximadamente.
Evidentemente la importacion de cebada no deberia

superar el millon de tm.
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cereales cosecha coop 2024 22 a 25-6-2024

25/06/2024

Trigo Blando Durum Cebada Total TOTAL cereal
has t/ha t has t/ha t has t/ha t has t/ha t
202411.735.746 4,15 7.205.009]268.930 3,47 932.363]2.315.918 3,76 8.710.542]5.628.987 4,00 22.526.994
2023]1.744.729 1,81 3.157.954]270.039 1,22 330.242]2.400.704 1,57 3.769.095]5.710.936 1,82 10.377.885
2022]1.899.372 2,67 5.075.741)276.676 2,14 592.538]2.400.585 2,74 6.572.964]5.832.203 3,03 17.690.495
2021]1.868.739 3,99 7.452.706]258.694 2,88 743.751]|2.521.286 3,74 9.435.547]16.074.483 4,03 24.472.213
2020]1.663.247 4,62 7.677.557|248.336 3,33 826.855)2.747.177 4,34 11.914.281]5.975.924 4,62 27.591.468
2019]1.651.579 2,85 4.710.745]265.453 2,71 718.420]2.660.257 2,81 7.464.42415.912.729 3,16 18.672.073
2018]1.675.443 4,03 6.750.028]369.967 3,65 1.350.420]2.560.046 3,64 9.311.133]5.967.723 4,03 24.074.056
media 18-23 1.750.518 3,33 5.804.122)281.527 2,65 760.371)2.548.342 3,14 8.077.90715.912.333 3,45 20.479.698
24/media -0,84% 24,73%  24,14%| -4,47% 30,62%  22,62% 9,12% 19,84% 7,83%|  -4,79% 16,06% 10,00%
superficie 2024 Mapa y PAC
Avena Centeno Triticale/otros maiz
has t/ha t has t/ha t has t/ha t has t/ha t
2024] 616.750 1,84 1.131.789]116.123 2,54 295.247) 267.986 2,85 763.075] 308.487 11,31 3.488.969
2023] 597.338 0,29 171.659] 99.163 0,34 33.360] 325.487 0,67 218.878| 274.382 9,83 2.696.697
2022| 516.951 1,67 862.771]109.319 1,66 181.591] 281.127 2,04 572.898] 348.180 11,01 3.831.991
2021| 605.969 2,27 1.377.615]123.522 2,43 300.303] 310.080 2,96 917.299] 386.193 10,99 4,244,991
2020] 517.170 3,10 1.602.573]|144.281 3,13 451.151] 304.031 3,41 1.035.819] 351.682 11,61 4.083.232
2019] 531.137 1,73 917.310]146.632 1,89 276.856] 277.401 2,39 662.922] 380.270 10,31 3.921.396
2018] 644.090 2,67 1.721.379]|144.427 2,91 419.935] 229.176 3,34 765.030] 344.575 10,90 3.756.131
media 18-23 568.776 1,95 1.108.884| 127.891 2,06 277.199] 287.883 2,47 695.475] 347.547 10,77 3.755.740
24/media 843% -6,12% 2,07%| -9,20% 23,51% 6.51%| -6,91% 1541% 9,72%| -11,24%  4,97% -7,10%

Grafica 14 y Tabla 3. Grafico evolucion histdrica de cosechas de cereal en

Espafa y tabla de estimaciones por cereales. Coop. Agroalimentarias.

La politica agraria comun ha fomentado la rotaciéon de
cultivos en nuestro pais, promocionando las leguminosas
que fijan nitrogeno en la tierra y disminuyendo el aporte de

fertilizante para las siguientes cosechas de cereal.

Nos fijamos en un crecimiento de la produccion esta
campafa, sobre todo en Guisantes, Vezas y Yeros.
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LEGUMINOSAS GRANO: PRODUCCION (ESPANA)
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Grafica 15. Evolucion de produccion de leguminosas en Espania.

Si duda debemos aprovechar esta disponibilidad en

fabricacion de alimentacion animal.
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