\ BOLSA
£ DE COMERCIO

DE ROSARIO

S

0 Transporte

Pierde impulso el crecimiento del comercio maritimo mundial a causa

del proteccionismo y las tensiones comerciales
Blas Rozadilla

Si bien el comercio maritimo continla en alza, la tasa de crecimiento se desacelerd. La

Informativo semanal

Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N° Edicién 1939 - 17 de Enero de 2020

OFERTA'Y DEMANDA
PROYECTADA

Monitor de Commodities
Panel de Capitales

Termometro Macro

guerra comercial, medidas proteccionistas, el mayor peso de los servicios en las cadenas
de valory las recesiones en algunas economias emergentes fueron las causas.

0 Transporte

Récord de ingreso de buques oceanicos al

Gran Rosario en 2019
Alfredo Sesé - Pablo Ybahez

En 2019 ingresaron 2.632 buques al Gran Rosario, la cifra
mas alta en los ultimos 20 anos. Luego de la sequia del
2017/18, que disminuyo las exportaciones en U$S 8.000
millones, la recuperacion del 2018/19 fue clave en el
aumento de la actividad portuaria.

o Commodities

Los precios del trigo alcanzan maximos

alrededor del mundo
Blas Rozadilla - Javier Treboux

El ajustado balance para el trigo a nivel global en el marco
de una intensa demanda impulso a los precios de
exportacion alrededor del mundo. Argentina no fue la
excepcion, lo que dio sustento a los precios locales que
tocaron maximos en MatbaRofex.
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Exportaciones de carne vacuna a China se
duplican y valen, en promedio, US$ 400 la

tonelada mas
Julio Calzada - Desire Sigaudo

Complementando informes de ROSGAN que destacan el
salto cuantitativo de las exportaciones de carne vacuna a
China, se indaga en temas como que participacion de
mercado se logré y como evolucionaron cualitativamente
los despachos de carne a este pais.

o Commodities

Con 49 Mt, la campana 2019/20 se proyecta
como la segunda mejor cosecha para el maiz

argentino
Franco Ramseyer - Desire Sigaudo

La campana gruesa 2019/20 recobra impulso en los
campos argentinos gracias a las lluvias generalizadas. En
el mercado internacional, el acuerdo China-EEUU vy las
cosechas brasilenas definen el rumbo de precios e
intercambios comerciales.
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Incendios en Australia: ;Qué impactos puede generar en el comercio mundial de carnes?
ROSGAN

Australia esta siendo testigo de devastadores incendios forestales que afectan millones de hectareas tanto en zonas
rurales como urbanas localizadas en los estados del sudeste del territorio nacional.
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OTransporte

Pierde impulso el crecimiento del comercio
maritimo mundial a causa del proteccionismo y
las tensiones comerciales

Blas Rozadilla

Si bien el comercio maritimo continua en alza, la tasa de crecimiento se desacelero. La guerra
comercial, medidas proteccionistas, el mayor peso de los servicios en las cadenas de valor y las
recesiones en algunas economias emergentes fueron las causas.

Dato N’1: Continua el aumento interanual en las cargas en el comercio maritimo internacional, 2018 fue el hoveno afio
consecutivo de crecimiento. En el 2018 se registré un incremento interanual del 2,7% respecto del 2017, alcanzando las 11
mil millones de toneladas.

En el presente articulo se analizan datos del “Review of Maritime Transport 2019", publicado por la UNCTAD (United
Nations Conference on Trade and Development) que analiza el comercio maritimo mundial del ano 2018, ultimo con el
que se cuentan estadisticas completas. Pese a haber sido publicado a comienzos del mes pasado, mucho después del
cierre del ano calendario 2018, es muy interesante dar cuenta de la informacion y las estadisticas que se recopilan para
este informe, debido al impacto que el flete de productos agricolas ha tenido y tiene sobre la Argentina y sus
exportaciones de granos, harinas y aceites.

Tomando un periodo extendido para el analisis, la UNCTAD muestra en determinados anos seleccionados la siguiente
evolucion de las cargas medidas en toneladas y discriminadas por los principales tipos:
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Evolucion en el comercio maritimo internacional
-millones de toneladas cargadas-

Crudo, Principales Variacion vs

Ao productos del productos a Otras cargas Total periodo
petroleoygas  granel SECas anterior
1970 1.440 448 717 2.605
1980 1.871 603 1.225 3.704 42,2%
1990 1.755 088 1.265 4.008 8,2%
2000 2.163 1.186 2.635 5.984 49,3%
2005 2.422 1.579 3.108 7.109 18,8%
2006 2.698 1.676 3.328 7.702 8,3%
2007 2.747 1.811 3.478 8.036 4,3%
2003 2.742 1.911 3.578 8.231 2,4%
2009 2.641 1.998 3.218 71.857 -4,5%
2010 2.752 2.232 3.423 8.408 7,0%
2011 2.785 2.364 3.626 B8.775 4,4%
2012 2.340 2.564 3.791 9.195 4,8%
2013 2.828 2.734 3.951 9.513 3,5%
2014 2.825 2.964 4.054 0.842 3,5%
2015 2.932 2.930 4.161 10.022 1,8%
2016 3.058 3.009 4238 10.295 2, 7%
2017 3.146 3.151 4,419 10.716 4,1%
2018 3.194 3.210 4.601 11.005 2, 7%

@BCRmercados en base a UNCTAD "Review of Maritime Transport 2018"

Desde la crisis financiera mundial del 2008/2009 hasta el ano pasado (2018), los volumenes operados se incrementaron
en un 40,1%. De esta forma se observan 9 anos ininterrumpidos de crecimiento anual en las cargas.

El comercio maritimo internacional perdio impulso en el ano 2018, con un aumento de los volumenes transportados del
2,7%, un retroceso respecto al 4,1% del ano anterior y por debajo de la tasa de crecimiento promedio historica del 3%. Una
serie de factores que afectan al comercio que se intensificaron en 2018 contribuyeron a la desaceleracion del
crecimiento en el comercio maritimo. Las tensiones comercialesy el proteccionismo encabezaron la lista, seguidas por la
decision del Reino Unido de abandonar la Unidn Europea (" Brexit'), la transicidon econdmica en China; agitacion
geopolitica; e interrupciones del lado de la oferta, como las que ocurren en el sector petrolero. La evolucion especifica
de cada pais, incluidas las recesiones en algunas economias emergentes, la debilidad en los sectores industriales en
muchas regiones, una desaceleracion de la economia en China 'y una demanda de importaciones mas debil tanto en los
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paises desarrollados como en desarrollo, también obstaculizaron el crecimiento. A pesar de estos golpes, el comercio
maritimo alcanzo un hito en 2018, registrando un récord con un volumen total de 11 mil millones de toneladas.

Si se lo compara con el primer ano de la serie de datos expuesta (1970), el crecimiento en el volumen de mercaderias
comercializadas por via maritima se incremento en un 322,5%.

Dato N°2: ¢Por qué se redujo la tasa de crecimiento de las cargas en 2018?

En primer lugar esto se explica por el menor crecimiento del comercio mundial de bienes, que se desacelero a un ritmo
inesperado. Ademas, los aranceles al comercio entre China y los Estados Unidos, las dos principales economias del
mundo, aumentaron en un contexto global de crecientes tensiones comercialesy proliferacion de medidas unilaterales
restrictivas del comercio. Y mas alla de estas politicas comerciales, las cuestiones geopoliticas y las sanciones, también
tuvieron influencia las preocupaciones ambientales, la economia del combustible y las tensiones que involucran al
Estrecho de Ormuz, un punto estratégico para el comercio maritimo.

A su vez, otros factores en plena vigencia continuan remodelando lentamente la realidad del transporte maritimo. Una
nueva normalidad, que contrasta con la perspectiva historica, parece estar afianzandose. Esta tendencia se caracteriza por
un crecimiento moderado tanto en la economia como en el comercio a nivel mundial, una reestructuracion de la cadena
de suministro a favor de flujos comerciales mas regionalizados, un papel mas importante de la tecnologia y los servicios
en las cadenas de valor y en la logistica, desastres naturales mas frecuentes y de mayor intensidad, y una agenda
acelerada de sostenibilidad ambiental con una mayor conciencia del impacto del calentamiento global.

A partir del analisis de los datos de produccion global, se obtiene que el crecimiento economico mundial bajé en 2018,
motivando la caida en el comercio internacional. Después de alcanzar el 3,1% en 2017, el crecimiento del producto interno
bruto (PIB) mundial se mantuvo estable, pero se redujo al 3% en 2018. El crecimiento generado por la expansion fiscal en
los Estados Unidos ayudé a compensar en cierta medida el débil desempeno en Argentina, China, Iran, Japon, Turquiay la
Union Europea.

El crecimiento mundial se desacelerd abruptamente durante el cuarto trimestre de 2018, reflejando en parte las
recesiones en algunas economias emergentesy la debilidad en los sectores industriales en muchas regiones. La
produccion industrial global, un indicador principal de la demanda de servicios de transporte maritimo, se desacelero a
3.1%, por debajo del 3,6% en 2017. Ademas de los factores especificos de cada pais y sector, la gran incertidumbre politica
derivada de las tensiones comerciales entre China y Estados Unidos genero fuerte presion a la baja sobre el crecimiento
global.

Las cifras de produccion industrial y las encuestas a los gerentes de compras sugieren que es probable que la
desaceleracion continue en 2019. La UNCTAD proyecta que el crecimiento del PIB mundial disminuira aun mas en 2019.

A la par de la evolucion en la produccion mundial, el crecimiento del comercio mundial de mercancias (importacionesy
exportaciones) cayo al 2,8% en 2018, una performance inesperada que contrasta con el aumento del 4,5% en 2017.Se
estima que el comercio entre China y Estados Unidos ha disminuido en mas del 15% desde septiembre de 2018, luego de
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la segunda ronda de subas arancelarias. Esto también ha tenido un impacto en las cadenas de valor mundiales en Asia
Oriental y otros socios comerciales.

Ademas de la guerra comercial entre Estados Unidos y China, restricciones comerciales introducidas por otros paises
también han pesado mucho sobre el comercio internacional. En 2018, restricciones a la importacion y aumentos
arancelarios también fueron implementadas, como medidas de represalia o para reducir las vulnerabilidades de la
cuenta corriente, como por ejemplo, las relacionadas con Egipto, Indonesia, Iran, Pakistan, Sri Lanka y Turquia. EL uso cada
vez mayor de derechos antidumping y compensatorios obstaculizo aun mas el comercio.

Dato N°3: Los principales productos secos a granel, que incluyen al carbén, el mineral de hierro y los granos
representaron el 41% de total de los envios de carga seca en el 2018. Su menor crecimiento tracciond en la
desaceleracion del comercio maritimo internacional

En 2018, los principales productos secos a granel (carbon, mineral de hierro, cerealesy oleaginosas) representaron el 41%
del total de los envios de carga seca, que se estiman en 7811 millones de toneladas. En el ultimo ano crecieron a un ritmo
menor que en 2017 y tuvieron una leve reduccion en su participacion sobre el total. EL comercio en contenedoresy de
otros productos menores a granel, representaron el 24% vy el 25,8% del total, respectivamente. Los volumenes restantes
correspondieron a otras cargas secas.

Los envios en buques cisternas (petroleo, gas, productos quimicos, entre otros) representaron el 29% del volumen total
del comercio maritimo, por debajo del 55% registrado a comienzos de los '70. Esto es coherente con el cambio que se
esta dando en la estructura del comercio maritimo, que se arraigdo en gran medida en la década de 1980. En ese periodo
se dio una disminucion en el comercio de tanqueros del 6,2%, lo que se correspondid con un menor consumo de
petroleo que siguid a las crisis petroleras de la decada del '70. Durante el mismo periodo, los principales productos secos
a granel aumentaron en mas de la mitad. Entre 1980 y 2018, el comercio mundial de tanqueros se expandid a una tasa
promedio anual del 1,4%, mientras que los principales productos secos a granel crecieron a un ritmo del 4,5%. La carga en
contenedores se expandio a la tasa mas rapida, con volumenes que registraron un crecimiento promedio anual del 8%
entre 1980y 2018; sin embargo en 2018, también perdio impulso al reflejar un avance del 2,8% en 2018, por debajo del 6%
del ano previo.

La carga seca a granel aumento un 2,6% en el 2018 frente al 4,0% en 2017, siendo uno de los principales rubros
responsables de la desaceleracion en el comercio maritimo. Por su parte, las cargas de petroleo crudo, derivados y gas
crecieron un 1,5% en 2018, mostrando tambien un menor impulso luego de un avance del 2,9% en 2017.

Si bien la UNCTAD no releva datos de volumenes de carga por distancia recorrida, en el informe se mencionan las
estimaciones de Clarksons Research que indican que, teniendo en cuenta la distancia recorrida, el comercio maritimo se
expandid a un ritmo ligeramente mas rapido que considerando unicamente los volumenes medidos en toneladas. El
comercio maritimo crecioé aproximadamente un 3,3%, y el total de carga en toneladas/milla se estimo en 58.812 millones.
La creciente demanda de importaciones asiaticas desde el Atlantico, particularmente las exportaciones de petroleo
crudo y gas de los Estados Unidos, respaldaron este desempeno. La revolucion del shale oily la eliminacion de la
prohibicion de las exportaciones de petroleo crudo impulsaron a los Estados Unidos a la posicion de exportador mundial
de hidrocarburos y cambiaron el panorama mundial del comercio en esta industria.
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Dato N4: Los paises en desarrollo continuan siendo los principales protagonistas del comercio maritimo mundial,
exportando casi el 60% de las mercancias que se comerciaron por esa via e importando el 64,5%.

En 2018, los paises en desarrollo continuaron siendo responsables de la mayor parte de los flujos del comercio maritimo
mundial, tanto en términos de exportaciones (bienes cargados) como de importaciones (bienes descargados). Se estima
que estos paises cargaron el 58,8% del total comerciado por via maritima en 2018 y descargaron el 64,5% de este total.
Desde 2000, la contribucion de los paises en desarrollo al comercio maritimo ha cambiado, lo que refleja su creciente
papel como principales exportadores de materias primas, asi como los principales exportadores e importadores de
productos terminados y semielaborados. Sin embargo, la participacion en el comercio en contenedores se ha
concentrado en Asia, especialmente en Chinay los paises vecinos. Otras regiones en desarrollo no contribuyeron
igualmente, un reflejo de sus diversos grados de integracion en las cadenas de valor mundiales.

Por el contrario, los paises desarrollados vienen observando una caida en su participacion tanto por el lado de los bienes
cargados como descargados. En 2018, las economias desarrolladas fueron responsables de despachar el 34,7% de las
cargas maritimas, cifra similar a la de 2017; a su vez, recibieron también el 34,7% de las mercaderias transportadas por esta
via, perdiendo participacion respecto al 35,5% de 2017.

La participacion de las economias en transicion continua siendo relativamente menor. EL 6,5% de los volumenes de
comercio maritimo mundial se cargaron en los puertos de estas economias mientras que 0,8% se descargo en su territorio
durante 2018, manteniendo las participaciones del ano previo.

Comercio maritimo mundial 2017 - 2018 -en millones de toneladas-

e Amo - Bienes cargados :;:::O:Iumr!adns

paises Crudo pem”d"‘ t“m’ Carga seca Total Crudo petréleo Cargaseca  Total
Mundo 2017 1.874.6 1.271.6 7.570,1 10.716,2 2.033.7 1.239.4 7.379,2 10.702,3
2018 1.886,2 1.308.1 7.810,7 11.005,0 2.048.5 1.321.8 7.631,9 11.002,2
Economias 2017 152,7 491.2 3.065,1 3.709,0 979.1 494,7 2.321,2 3.795.0
desarrolladas 2018 157, 7 511,2 3.152,7 3.81,7 346.5 435,58 2.380.5 3.822,9
Economias de 2017 206,85 41.6 4459 G944 0.3 a0 TG4 1.4
transicign 2018 203,58 39,6 465,9 7133 0.3 4,8 81,3 86,5
Economias en 2017 1.515,0 FEHR:] 4.05%,0 6.312,8 1.054.3 90,0 4.981,6 6.825,9
desarrollo 2018 1.524,7 7573 4.188.0 6.4659,9 1.101.6 8212 5.170,0 7.092.8
Africa 2017 91,3 704 3751 740,9 40.5 33,8 362,6 4968
2018 289,3 73,8 404,0 767,2 42,5 53,9 380,0 516,3
L 2017 2252 719 1.074,7 1.371,8 47.5 141 4 4282 6172
America 2018 2193 783 11061 14037 518 149,0 4518 652,5
] 2017 996,9 5956 2.589,5 4.192,0 65,4 5494 41821 5_606,9
Al 2018 60,1 26721 59083 42907 |  1.006,5 5725 43293 5.008,3
] 2017 1,6 0,8 5.7 8,1 0,8 54 8,7 14,8

Oceania

2018 1,6 1.0 5,8 3.4 0.3 5,8 9,0 15,6

@ECAmercados en base g UNCTAD "Review of Maritime Tronsport 2019"
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Participacion en el comercio maritimo mundial 2017 - 2018

TS Afo - Bienes ﬂl‘!:dﬂl :L:Ir:j::uurgadus
paises Crudo de petréieo Carga seca Total Crudo e Carga seca Total
Mundo 2017 17,5% 11,3% 70,6% 100% 19,05 12,1% 69,0% 100%
2018 17,1% 11,9% 71,0% 100% 15,5% 11,6% 72,9% 100%
Economias 2017 32,1% IB,6% 40,5% 34,6% 48,1% 38,4% 31,5% 35,55
desarrolladas 2018 2,4% 39,1% 40,4% 34,7% 45,2% 37,5% 31,2% 34, 7%
Economias de 2017 11,0% 3,3% 5,9% 6,5% 0,0% 0,4% 1,0% 0,8%
transicion 2018 10,8% 3,00 65,0% 6,5% 0,05 0,4% 11% 0,8%
Economias en 2017 80,8% 58,1% 53,6% 58,9% 51,8% 61,3% 67,5% 63,8%
desarrollo 2018 B0,5% 57.9% 53,6% 58,8% 53,8% 62,1% 67,7% 64,5%
Africa 2017 15,5% 5,5% 5,0% 6,9% 2,00 7,3% 4,5% 4,6%
2018 153% 5,6% 5,2% 7,0% 2,1% 7,1% 5,0% 4.7%
América 2017 12,0% 5.T% 14,2% 12,8% 2.3% 11,0% 5,8% 5,8%
2018 11,6% 6,0% 14,2% 12,8% 2.0 11,3% 5,9% 5,9%
Asia 2007 53,2% 45,8% 34,3% 39,1% 47.5% 42,6% 56,7% 53,2%
2008 53,8% 46,2%% 34,2% 39,0% 49,1% 43,3% 56, 7% 53,17
oeeania 017 01% 0,1% 0,1% 0,1% 0,00 0,4% 0,1% 0,1%
2018 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,05 0,4% 0,1% 0,1%

@ECAmercados en base g UNCTAD "Review of Maritime Tronsgort 2019

Historicamente, los paises en desarrollo han sido Llos principales proveedores de materias primas de alto volumen y bajo
valor; sin embargo, esto ha cambiado con los anos. En 2014 se alcanzé un hito cuando la participacion de este grupo de
naciones en los bienes descargados (importaciones) supero, por primera vez, la participacion en los bienes cargados
(exportaciones). Este cambio subraya la importancia estratégica de los paises en desarrollo como el principal motor del
comercio mundial maritimo, asi como su creciente participacion en las cadenas de valor mundiales. Sin embargo, como
se puede ver en los graficos adjuntos, este cambio en la tendencia se debio principalmente al desarrollo de Chinay el
crecimiento en sus importaciones, lo que se potencia con su gran peso en la economia mundial.
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En su clasificacion por grupos de desarrollo econdmico, la UNCTAD incluye dentro de las llamadas economias de
transicion a los paises de Europa del Este que formaron parte de la Union Soviética o estuvieron bajo regimenes
socialistas. Las economias desarrolladas, son en su mayoria europeas y refieren a Llos paises altamente industrializados y
con altos niveles de PBI per capita. Las economias en desarrollo incluyen al resto de los paises de menores ingresos
dentro de los que se encuentran, por ejemplo, las naciones sudamericanas, africanas, del sudeste asiatico, del Medio
Oriente, entre otras.

Dato N’5: Luego de haber sido uno de los principales rubros que impulsaron el aumento en el comercio de cargas secas a
granel en 2107, el volumen embarcado de granos se reduce en 2018.

El comercio mundial de productos secos a granel que habia sido el pilar del comercio maritimo en 2017, con un
crecimiento del 4%, tuvo una desaceleracion en 2018 al registrar un avance del 2,6%. A partir del respaldado brindado por
un fuerte crecimiento en el comercio de carbon, las principales cargas secas a granel (mineral de hierro, carbon y granos)
crecieron un 1,9% en 2018, por debajo del 4,7% anterior.

Algunas tendencias negativas se desarrollaron en 2018. El crecimiento en los envios de mineral de hierro casi se detuvo
cuando la demanda de importacion en China se contrajo. EL comercio de carbon se expandio un 5,1% pero, sin embargo,
se mantuvo bajo presion debido a las crecientes preocupaciones sobre su impacto ambiental y el énfasis en diversificar la
matriz energética en los principales importadores, como la Union Europea, en donde las importaciones de carbon se
contrajeron un 5,8% en 2018. Dado que el comercio de mineral de hierro y carbon representa el 28,2% vy el 24,1% del
comercio global a granel seco, que a su vez representa casi la mitad del comercio maritimo mundial, cualquier presion
sobre estos sectores no es un buen augurio para la demanda de servicios de transporte maritimo en general.

Estos acontecimientos resaltan la cuestion de la dependencia excesiva en un numero limitado de productos y mercados
comerciales para apoyar el comercio maritimo. Los riesgos asociados con la excesiva dependencia que el transporte
maritimo con el comercio de China, asi como con el mineral de hierro y el carbon, se han ido intensificando durante los
ultimos anos.

En China, las importaciones maritimas de Los principales productos a granel se estimaron en alrededor de 1400 millones
de toneladas, 43,5% del comercio maritimo a granel global en 2018. Después de dos décadas de crecimiento constante,
las importaciones maritimas de mineral de hierro de ese pais (71% del comercio mundial) se redujeron cerca de un 1% en
2018. Con respecto al comercio de carbon, el crecimiento fue respaldado por la demanda de importaciones en China,
que represento aproximadamente el 19% del comercio mundial en 2018. Un acentuado énfasis en politicas ambientales y
un programa de reforma del abastecimiento en China resultaron en una limitacion de la produccion nacional y un
favorecimiento de las importaciones.
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Comercio a granel seco -en millones de toneladas-

Principales cargas a granel 3.151 3.210 1,87%
Mineral de hierro 1.473 1.476 0,20%
Carbdn 1.202 1.263 5,07%
Granos 476 a7 -1,05%

Otras cargas a granel 1.947 2.020 3,75%
Productos de acero 392 390 -0,51%
Productos forestales 365 373 3,56%

Total de cargas a granel seco 5.098 5.230 2,59%

(@BCRmercados en base a UNCTAD "Review of Maritime Transport 2018"

El comercio mundial de granos registro una caida del 1,1% en 2018, reduciendo su volumen a 471 millones de toneladas.
Algunos de los factores que impactaron negativamente en este rubro fuero, por ejemplo, los aranceles y los envios
limitados de proveedores como Argentina. En China, se estima que las importaciones de soja disminuyeron un 8,3% en
2018, a pesar de los envios récord desde Brasil, que aumento sus exportaciones totales de granos en aproximadamente
un 10%. Al mismo tiempo, las exportaciones de Estados Unidos cayeron un 1,4% en 2018, lo que refleja la rapida caida de
las ventas de soja a China.

El desempeno observado en el comercio de cargas secas a granel destaca el papel central de Chinay los desafios
asociados a la dependencia excesiva de este pais como principal mercado. Cualquier cambio, aunque sea pequeno, en la
demanda de importaciones en China, incluso como resultado de las tensiones comerciales con los Estados Unidos,
puede tener un impacto marcado en los patrones del comercio maritimo mundial.

Dato N’6: Se proyecta un menor ritmo de crecimiento del comercio maritimo en 2019 debido a las tensiones comerciales.
Sin embargo, se espera un mayor impulso en los afos siguientes.

Segun las proyecciones de la UNCTAD, el comercio maritimo internacional aumentara un 2,6% en 2019 y seguira
aumentando a una tasa de crecimiento anual compuesta del 3,4% durante el proximo lustro. Estas cifras se basan en la
elasticidad ingreso del comercio maritimo estimada durante el periodo 2006-2018 y en la ultima proyeccion de
crecimiento del PIB establecida por el Fondo Monetario Internacional para el periodo 2019-2024.

El crecimiento proyectado es consistente con las tendencias historicas que reflejan que el comercio maritimo aumento a
una tasa de promedio anual del 3,4% entre 2006 y 2018. Se espera que el comercio en contenedoresy las cargas secas a
granel crezcan a una tasa promedio anual del 4,5% y 3,9%, respectivamente, durante el periodo considerado. Por su parte,
se preve que el comercio en buques cisternas (petroleo crudo y productos refinados, gas, productos quimicos, entre
otros) crezca un 2,2% durante el mismo periodo.
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La incertidumbre sigue siendo un tema primordial en el entorno actual del transporte maritimo, y el crecimiento estimado
esta sujeto a larealizacion del crecimiento previsto del PIB y sus supuestos subyacentes. El crecimiento también se vera
afectado por las tendencias en algunos segmentos del mercado que sufrieron algunos retrocesos a principios de 2019.
Entre ellas se incluyen las interrupciones en el comercio de mineral de hierro causadas por el ciclon Veronica en
Australia y por el incidente con la empresa Vale en Brasil. EL comercio de granos y contenedores permaneceraa la
vanguardia de las tensiones comerciales actuales. Se espera que Llos envios de petroleo crudo desde la cuenca del
Atlantico a Asia respalden los volumenes de los tanqueros, mientras que es probable que las sanciones que afectan a Iran
y Venezuela, asi como el cumplimiento efectivo de los recortes de produccion por parte de la OPEP puedan ejercer
presion sobre este segmento. En general, las perspectivas para el crecimiento del comercio maritimo mundial se veran
afectadas por el grado y la velocidad a la que se desarrollan algunas de estas tendencias.
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O Transporte

Record de ingreso de buques oceanicos al Gran
Rosario en 2019

Alfredo Sesé - Pablo Ybanez

En 2019 ingresaron 2.632 buques al Gran Rosario, la cifra mas alta en los ultimos 20 anos. Luego de
la sequia del 2017/18, que disminuyo las exportaciones en U$S 8.000 millones, la recuperacion del
2018/19 fue clave en el aumento de la actividad portuaria.

Finalizado el ano 2019, la operatoria maritimo-fluvial en el Gran Rosario muestra un réecord en el entrada de buques
oceanicos, lo cual constituye el mayor registro en los ultimos 20 anos: 2.632 buques ingresaron al area.
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Cantidad de buques entrados

San Lorenzo Rosario Total Variacion

2000 1.066 491 1.557 ano anterior
2001 1177 a07 1.584 1,7%
2002 1.092 430 1.522 -3,9%
2003 1.262 498 1.760 15,6%
2004 1.303 519 1.822 3,5%
2005 1.396 299 1.995 9,5%
2006 1.350 556 1.906 -4,5%
2007 1.663 698 2.361 23,9%
2008 1.678 F20 2.398 1,6%
2009 1.390 556 1.946 -18,8%
2010 1.5282 739 2.321 19,3%
2011 1.597 823 2.420 4,3%
2012 1.497 789 2.286 -5,5%
2013 1.469 098 2.167 -5,2%
2014 1.495 289 2.084 -3,8%
2015 1.520 649 2.169 4,1%
2016 1.667 733 2.420 11,6%
2017 1.626 726 2.352 -2,8%
2018 1.434 737 2.171 -7, 7%
2019 1.803 829 2.632 21,2%

Fuente: Centro Maoritimo de Rosario y Alpermar Shipping Agency

El mayor ingreso de buques oceanicos de carga obedecio principalmente a la mayor produccion de granos en la
campana 2018/2019. Por otro lado, la bajante del rio registrada especialmente a partir del mes de setiembre, permite dos
lecturas: por un lado, que, a pesar de las limitaciones en el calado de despacho de los buques producto del menor nivel
de agua, el sistema siguid operando bien. Por otro lado, esta situacion probablemente generd el ingreso de algunos
buques adicionales, dado que una menor cantidad de carga por buque puede obligar al ingreso de mas buques para
transportar la carga total disponible, sea de exportacion o importacion.

Mirando positivamente y estrictamente los temas climaticos y productivos, el campo vy la agroindustria argentina cerraron
un aceptable 2019, al no sufrir la produccion agropecuaria de la zona nucleo - principal zona productiva de los cultivos de
nuestro pais - una tremenda sequia como la registrada en el ciclo 2017/18, la peor de los ultimos 50 anos. El recuerdo del
2018 esimborrable: gran cantidad de lotes quedaron sin sembrar, aumento el area de abandono, se observaron rindes
muy por debajo de los promedios habituales y hubo perdidas importantes para los hombres y mujeres de campo. En
aquella oportunidad se perdio la oportunidad de materializar exportaciones por un valor cercano a U$S 8.000 millones.
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Afortunadamente, la campana 2018/2019 alcanzo una produccion total de granos de 142 millones de toneladas (M),
siendo un 46% mayor a lo producido en la campana anterior (97,6 millones). A su vez, si consideramos los cultivos mas
importantes de nuestro complejo agroindustrial exportador (soja, maiz y trigo) el valor alcanzado fue de 127 Mt a
diferencia de los magros 84,5 Mt del ciclo 2017/18.

Laimportancia de las terminales portuarias ubicadas a la vera del Rio Parana, en la zona que se extiende desde Arroyo
Seco hasta Timbues, es algo que se ha reiterado en innumerables ocasiones. Entre otras caracteristicas, se destacan la
eficiencia operativa, el volumen que se mueve por sus instalacionesy el monto de las inversiones privadas realizadas en
dichas terminales. El proceso de crecimiento y consolidacion de este polo portuario se vio favorecido por la sancion de la
ley N°24.093, de actividades portuarias y las mejoras en el dragado y senalizacion de la via navegable troncal, que sin
dudas debe avanzar hacia una nueva etapa de mejora en la infraestructura e incorporacion de tecnologia de avanzada.

Lo que vemos en el cuadro es la evolucion del ingreso de buques de ultramar a las terminales portuarias ubicadas en la
zona que va desde Arroyo Seco, a la altura del kildbmetro 395,5 del Rio Parana, hasta el kilometro 465 aproximadamente,
en la localidad de Timbues, durante los ultimos veinte anos, es decir entre los anos 2000 y 2019, sobre la base de la
informacion provista por el Centro Maritimo de Rosario y Alpemar Shipping Agency.

En primer término, es necesario senalar que los datos que aqui se exponen estan referidos solo al ingreso de buques de
ultramar, es decir que no se tienen en cuenta el movimiento de barcazas. Ademas, la informacion incluye a todos aquellos
buques entrados a la zona senalada en el parrafo anterior y que cargan o descargan todo tipo de mercaderias; por
ejemplo granos, aceites y subproductos, minerales, combustibles, fertilizantes, azucar, carga general y otros. Como el
objetivo final es medir la actividad portuaria, si en un mismo viaje un buque recala en mas de un puerto del area, se
contabilizara todas las veces que ingresa a cada instalacion portuaria.

Para una mas facil lectura, cuando se menciona “Puerto de San Lorenzo” se esta haciendo referencia a todas las
terminales portuarias ubicadas al norte de la Ciudad de Rosario y que estan localizadas en San Lorenzo, Puerto General
San Martin y Timbues. Asimismo, cuando se hace referencia al “Puerto de Rosario” se incluyen a todas las terminales
ubicadas en la ciudad de Rosario, Villa Gobernador Galvez, Punta Alvear, General Lagos y Arroyo Seco.

De acuerdo con la informacion disponible, la cantidad de buques entrados anualmente en el periodo 2000 al 2019 fue la
siguiente:

Medida entre puntas, es decir el ano 2019 con relacion al 2000, la cantidad de buques entrados al Puerto de San Lorenzo
aumento un 69,1% Yy a las terminales ubicadas en el Puerto de Rosario un 68,8%, por lo que el total de buques para ambos
puertos crecio un 69%.

El mes que registra el mayor numero total de barcos entrados durante el periodo considerado fue julio de 2019, con 271
unidades. En dicho mesingresaron 187 barcos al Puerto de San Lorenzo y 84 a Rosario. Esto significa que en una zona de
alrededor de 70 kilometros, en dicho mes entraron a un puerto casi 9 barcos en promedio por dia 0 sea uno cada 164
minutos.

En el ano 2019 el promedio mensual de buques entrados al Puerto de San Lorenzo fue de 150 mientras que a la zona de
Rosario fue de 69. Es decir que el Puerto de San Lorenzo represento un 68,5% de los ingresos y Rosario el 31,5%. Esta
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proporcion se ha mantenido, si bien con algunas variaciones puntuales, alrededor de esos guarismos durante toda la
serie bajo analisis.

Si se efectua el analisis del ingreso de buques por trimestre calendario, se pueden observar los siguientes detalles:

Elingreso promedio mensual de buques a nuestra zona, medido entre puntas, se incrementoé de 130 a 219, es decir un
68%.

El maximo numero de buques ingresados en un primer trimestre fue durante el ano 2016, con 611 buques.
El maximo numero de buques ingresados en un segundo trimestre de la serie fue 750, en el ano 2010.

*

El maximo numero de buques ingresados en los tercer y cuarto trimestres fue 732 y 668, respectivamente en el ano
2019.
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o Commodities

Exportaciones de carne vacuna a China se
duplican y valen, en promedio, US$ 400 la
tonelada mas

Julio Calzada - Desire Sigaudo

Complementando informes de ROSGAN que destacan el salto cuantitativo de las exportaciones de
carne vacuna a China, se indaga en temas como que participacion de mercado se logro y como
evolucionaron cualitativamente los despachos de carne a este pais.
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EXPORTACIONES DE CARNE VACUNA A CHINA

Argentina duplicd el volumen exportado de 2018 y se posiciona en un mercado de gran proyeccion

MOTIVOS QUE POTENCIARON LA
DEMANDA CHINA POR CARNE VACUNA
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Indicador N1: ;Cual es el alcance actual de la Peste Porcina Africana en China que impulsa el consumo de proteina
animal alternativa?

El avance de la Peste Porcina Africana (PPA) continua siendo el principal foco de preocupacion en el mercado global de
proteina animal. Como se analizo en el articulo Informe Rabobank: La Peste Porcina Africana reducira a la mitad a la
poblacion de cerdos en China (2019), que busca sustituir su alto consumo con otras carnes, China es el territorio al que
mas impacta la fiebre porcina donde ocasionara péerdidas de mas de 100 millones de cerdos.

En el ultimo informe del departamento de investigacion de Rabobank, se actualizaron los indicadores que miden el
impacto de la PPA en el mercado global de proteina animal, prestando especial atencion al mercado porcino en China.
Segun Rabobank (2019), la caida en los stocks porcinos en este pais ya no seria del 50% sino que llegaria al 55%, mientras
que se esperan perdidas aun mayores en el segmento de madres.

En 2020, Rabobank anticipa que la péerdida de cabezas porcinas continue durante la primera mitad del ano aunque a partir
de alliiniciaria una lenta recuperacion de stocks. Se espera que a finales de 2020 el gigante asiatico cuente con un 8%
mas de cabezas de cerdo respecto del inicio del ano. Las pequenas granjas chinas intentan reponer stocks mientras que
las grandes unidades productivas han iniciado una agresiva politica de retencion de hembras con el objetivo de
incrementar la produccion tan rapido como sea posible. Ademas, gracias a las facilidades que ofrece actualmente el
estado Chino en materia de financiamiento y la simplificacion de permisos para la inversion, los grandes productores se
lanzan a construir nuevas instalaciones para la cria porcina asi como también absorben granjas de menor tamano. Sin
embargo, la masiva retencion de hembras resultara en una mayor caida de la faena en Llos proximos meses.

La caida en la oferta de carne de cerdo provoca una cambio sustancial en el consumo chino redirigiendo la demanda
hacia otras fuentes de proteina animal. La carne aviar es el mejor sustituto para la carne porcina en China, aunque
también se vio un incremento en el consumo de huevos, pescados, carne ovina y carne vacuna. Es precisamente en el
mercado de la carne vacuna donde se abrié una gran oportunidad para las exportaciones argentinas que, a partir de los
cambios en el consumo chino, aceleraron su crecimiento en los ultimos meses.

Indicador N°2: con exportaciones argentinas de carne bovina a China en un maximo en octubre, con 1 de cada 3 kg
importado en China fue de origen nacional. En el periodo Ene-Nov de 2019, Argentina duplicé las exportaciones de carne
a China frente a igual periodo de 2018.
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Siguiendo los datos de importacion de la Aduana de China, en el mes de octubre el gigante asiatico importd 150.000
toneladas de carne y despojos vacunos. A su vez, las exportaciones argentinas de estos productos a China en el mismo
mes ascienden a 50.000 toneladas, segun datos del INDEC. Con esto, un tercio de los cortes y despojos vacunos que
importo China en octubre fueron producidos en Argentina. EL décimo mes del ano mostro uno de los volumenes
mensuales de importacion de carne vacuna mas altos de 2019 para el gigante asiatico. Asi como también los despachos
de carne argentina a China alcanzaron un maximo mensual dicho mes.

China: Importaciones de carne bhovina y participacion

argentina en ellas
@BCRAmercados en base a datos de China Customs Statistics e INDEC
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En el acumulado anual, China aumentod sus compras externas de carne y despojos vacunos en mas de un 60%. EL
volumen despachado por Argentina al gigante asiatico guarda también una importante diferencia respecto a su
performance del ano anterior. En 2019, las ventas de carne bovina a China mantuvieron una tendencia creciente a lo largo
del ano y actualmente las exportaciones en el periodo Enero-Noviembre de 2019 duplican el volumen vendido en igual
periodo de 2018, incrementandose en un 103%. En los primeros once meses de 2018 nuestro pais colocod 184.200 tn de
carne y despojos vacunos en el mercado chino, mientras que en el mismo periodo en 2019 las exportaciones
ascendieron a 373500 tn. De esta forma, la ganaderia argentina logra posicionarse en uno de los mercados con mejores
proyecciones para el consumo de carne vacuna, proveyendo alrededor de un cuarto de las importaciones chinas cada
mes.
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Indicador N°3; el despegue de las exportaciones de carne vacuna a China no tiene precedentes en el corto plazo. En seis
anos el gigante asiatico pasé de absorber el 9% del valor exportado por Argentina a acaparar el 62% del total.

Considerando los ultimos dieciséis anos, las primeras exportaciones de carne vacuna a China de magnitud considerable
aparecen recién en el ano 2014. A partir de alli este mercado sostuvo su crecimiento en participacion en las exportaciones
argentinas, dando un espectacular salto en los ultimos dos anos.

Evolucion de las exportaciones argentinas de carne vacuna (USS$ FOB)
@BCRmercados en base a datos de INDEC
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De esta forma, paso de absorber el 9% del valor exportado por Argentina en 2014 a acaparar el 62% en 2019. De esta
forma, China se convierte en el primer pais en concentrar mas de la mitad del valor exportado por Argentina en concepto
de carne y despojos vacunos en el periodo considerado. Anteriormente, Alemania lideraba las compras de carne bovina
nacional; mientras Chile, Israel y los Paises Bajos surgen como importantes destinos para el producto que sostuvieron una
cuota considerable a lo largo de los ultimos anos. Rusia aparece como un comprador importante en algunos anos
puntuales y también figuran entre los principales importadores de carne paises como Brasil, ltalia y Argelia, siempre en
anos particulares.
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Indicador N'4: el volumen de las exportaciones mas que duplicaron los despachos en periodo comparable de 2018,
sumando, en este ano, tres nuevos rubros de exportacién de carne con hueso. Tal como sefialara ROSGAN en el articulo
Exportaciones; los vaivenes de las compras chinas, el mercado chino paso de comprar el 56% de la carne argentina en
2018 a adquirir el 74% en 2019.

La demanda china impulso el despegue de las exportaciones de carne bovina en 2019. China, que en 2018 recibia el 56%
de las ventas argentinas de esta carne, en 2019 comrpro el 74% de la carne bovina nacional. La mayor participacion del
gigante asiatico en los despachos nacionales esta directamente relacionada con el impacto de la Peste Porcina Africana
sobre la produccion y el consumo de carne de cerdo y con el cambio en los habitos de consumo en China. Respecto del
crecimiento de la participacion de China, ROSGAN (2020) apunta que es “crucial el hecho de que Argentina -sin
desaprovechar la enorme oportunidad que sigue representando China aun en este contexto- no deje de sostener e
incluso desarrollar otros mercados alternativos que permitan mantener el nivel de actividad conseguido por la industria
exportadora, aunque con una mayor independencia del devenir chino”.

El producto de origen bovino mas vendido al mercado chino es la carne deshuesada congelada. Las exportaciones de
este rubro a China casi se duplicaron de un ano al otro, pasando de 184.100 toneladas en 2018 a 361400 toneladas en
2019. El valor FOB promedio de la carne deshuesada y congelada despachada a China crecio un 14% interanual; el precio
promedio en 2019 es de US$ 4.787/tn, US$ 600/tn mas que el promedio para el mismo producto en 2018. El valor
exportado también se incremento a lo largo del ano: en enero el precio promedio de la tonelada de carne deshuesada'y
congelada era de US$ 4.130, mientras que para noviembre se valorizdé en mas de US$ 1.000 alcanzando US$ 5522, El
aumento del valor por tonelada responde por un lado al aumento del consumo en China de cortes mas costosos y, por
otro lado, de una mayor predisposicion a pagar de un mercado cuyos precios suben por la reduccion de oferta a partir de
la Peste Porcina Africana.

Los despojos congelados, son el otro producto que registré ventas a China en todos los meses de 2019, mostrando un
marcado aumento a lo largo del ano. En octubre, por ejemplo, las exportaciones mensuales fueron casi 15 veces las de
enero, alcanzando 274.000 toneladas. El valor despachado bajo esta categoria en octubre y en noviembre fue 15y 10
veces superior al valor despachado en enero, respectivamente. En los primeros once meses de 2019, el valor promedio
de la toneladas de despojos bovinos se ubicd en US$ 3.665, sin mostrar variaciones cuantiosas.

Crecimiento de las exportaciones de came bovina a China

Priodo Enero-Noviembire.

- valor (Miles de US$ FOB)  Preclo Promedio (US$/tn)

2018 2019

Carne deshuesada, congelada 1E4.125 361428 96% 765,943 1.730.003 125% 4.182 4. 787 14%
Carne deshuesada, fresca o refrigerada 187 1.141 6.103
Cortes congelados, sin deshuesar 10,735 40,654 3.1
Cuartos delanteros congelados, sin deshuesar 139 684 5620
Cuartos traseras congelados, sin deshuesar 195 0 3612
Despojos congelados 142 802 465% 454 25937 495% 34084 3665 5%
Total general 1B4.267 3731536 103%) 770,437 1776165 131%

Fuente: @BCRmercades en hose o dotos de INDEC.
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En la segunda mitad del ano, Argentina comenzo a exportar carne deshuesada a China con impresionante éxito. En el
periodo Julio-Noviembre, el volumen exportado de carne bovina congelada sin deshuesar se incremento mas de 11
veces, convirtiéndose rapidamente en el segundo rubro de carne bovina con mayor peso en los despachos a China. En su
ano debut, Argentina exporto 10.700 toneladas por un valor de US$ 40,6 millones.

Finalmente, en octubre se anotaron los primeros embarques de cuartos delanteros y traseros congelados sin deshuesar.
Las ventas conjuntas de estos cortes ya alcanzan 384.400 toneladas de carne, por un valor de casi US$ 1,3 millones. El
precio promedio de la tonelada es similar para ambos tipos de cortes y se situa en torno a US$ 3.600.

Indicador N'5: por incremento en cantidad y mejora en calidad, el valor promedio de estas exportaciones fue casi US$
500/t superior a 2018 en octubre de 2019. También aumento el valor promedio exportado a Israel y Chile.

De la comparacion del valor exportado en el mes de octubre cada ano, es posible identificar qué mercados pagaron mas
y cuales menos por la carne argentina en relacion a octubre de 2018. Entre los principales importadores de cortes
bovinos argentinos, Alemania e ltalia son los mercados adquieren la mayor proporcion de cortes caros con un promedio
mensual en octubre de 2018 por encima de los US$ 10.700/tn y US$ 10.000/tn, respectivamente. En octubre de 2019 el
precio promedio de los despachos argentinos a estos paises europeos cayo un 2%y un 3%. El valor promedio de la
tonelada exportada a Brasil cayd un 10% en octubre de 2019, representando la pérdida porcentual mas importante entre
los principales clientes de carne bovina. Las diferencias en la cantidad y la calidad de los cortes exportados a Brasil este
ano dejaron al promedio de la tonelada vendida al pais limitrofe casi US$ 1.000/tn por debajo del promedio del ano
pasado. El valor de las exportaciones a Israel, que en octubre de 2018 promediaron US$ 6.653/tn se incremento este afio
en mas de cien dolares (es decir, un 2%) a US$ 6.768/tn; el valor promedio de la tonelada despachada a Chile también
mejoro un 1%.
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Precio FOB promedio de las exportaciones de carne bovina,
segiin destino. Oct'18 vs. Oct'19.

@BCAmercados en base a datos de INDEC
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En 2018, los valores promedio exportados a China y Rusia eran los mas bajos de entre los compradores lideres. Sin
embargo, su performance en 2019 difiere notablemente. Mientras el valor promedio de las exportaciones a Rusia tuvo
una variacion negativa minima de un octubre al otro, el precio FOB de los despachos a China crecio fuertemente. En
octubre de 2019 el valor promedio de la carne y despojos bovinos embarcados a China fue un 11% superior al valor
promedio un ano atras. Con esto, gracias a un aumento en la cantidad y en la calidad de las exportaciones a China, el valor
promedio de la carne con destino al gigante asiatico se incrementé en casi US$ 500/tn.

Indicador N'6: De los principales proveedores de China, Argentina fue el que exhibié mayor incremento interanual del
valor exportado en este rubro. Mientras que Brasil y Australia aumentaron su valor exportado en un 60% Yy 68%,
respectivamente, Argentina duplicé el valor de sus despachos.

El valor exportado por Argentina a China en concepto de cortes y despojos de carne bovina, se incremento fuertemente
en el ultimo ano. De hecho, al comparar la performance nacional con la de Brasil y Australia (otros importantes
proveedores de carne vacuna a China) observamos que ésta mejora el desempeno de sus competidores directos.
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En el periodo Enero-Noviembre de 2018 Argentina exportd US$ 770 millones a China, mientras que en igual periodo de
2019 el valor exportado ascendio a US$ 1.776 millones. De esta manera, el valor FOB de las exportaciones bovinas de
Argentina al gigante asiatico en 2019 mas que duplicaron Lo despachado en 2018.

En los casos de Brasil y Australia, ambos origenes incrementaron el valor de sus exportaciones de carne vacuna a China,
en un 60% Yy 68% respectivamente. Aunque muy importante, estas mejoras en el valor exportado por brasilenosy
australianos no son comparables con el despegue de las exportaciones argentinas que las duplica en cambio porcentual.
A proposito de esto ultimo vale aclarar que tanto Australia como Brasil parten de un valor exportado en 2018 muy
superior al de Argentina.

Valor de las exportaciones de carne bovina a China: Brasil, Australia y Argentina
@BCRmercados en base a datos de Comex Stat, INDEC y Australian Bureau of Statistics
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En lo que refiere a la evolucion del valor mensual exportado a China, Brasil es quien experimento el mayor aumento.
Comparando el valor despachado en Enero con el de Noviembre, el ultimo es 4,5 veces superior al primero en el caso de
Brasil. Por su parte el valor de las exportaciones Australianas en Noviembre de 2019 es 3 veces el valor despachado en
Enero. Por ultimo, el valor FOB de los despachos de Argentina a China en Noviembre son 2,5 veces el valor de lo
exportado en Enero. Vale aclarar que el valor exportado por nuestro pais en Noviembre se recortd en relacion a Octubre,
mientras que los despachos brasilenos y australianos mantuvieron la tendencia creciente que llevaban incrementandose
también en el ultimo mes. En la comparacion Enero-Noviembre, el valor de los despachos brasilenos es el que mas
aumenta, en un 355%.

El cambio en la tendencia en noviembre para los despachos argentinos a China responde a una caida general de las
exportaciones carnicas de ese mes. Como expone ROSGAN (2020), la mayoria de los principales compradores recortaron
sus compras en noviembre luego de la marca récord de octubre.

- Rabobank, RaboResearch Food & Agribusiness. (2019). African Swine Fever: A Global Update. Rabobank's View on
Opportunities and Threats. Utrecht, Paises Bajos.
- ROSGAN. (2020). Informativo Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario N° 1938. Exportaciones: Los vaivenes de las
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compras chinas. Rosario, Argentina. Recuperado de: https../www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-)/-
desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal-20
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o Commodities

Los precios del trigo alcanzan maximos alrededor
del mundo

Blas Rozadilla - Javier Treboux

El ajustado balance para el trigo a nivel global en el marco de una intensa demanda impulso a los
precios de exportacion alrededor del mundo. Argentina no fue la excepcion, lo que dio sustento a
los precios locales que tocaron maximos en MatbaRofex.

El precio del trigo siguio su marcha ascendente en los mercados mundiales. La intensa demanda que prevalecio en las
ultimas semanas en las plazas internacionales, junto con una oferta que encuentra algunos limitantes, coadyuvaron a que
los precios en los mercados de exportacion continuen con su tendencia alcista, y llevaron al mercado de Chicago a
alcanzar maximos en un ano y medio.

Precios de exportacion de trigo en el mundo

En ddlares por tonelada
15/1/2020 Var. Sem. USS Var. Mes. USS Afio pasado Var. Anual %

Argentina - FOB Agroindustria ~ 230,0 | 19,00  fF 29,00 23,0 A& -1
Estados Uridos - Trigo Blando ~ 256,6  |@F 4,90 @ 17,00 222,6 A+ 15%
Estados Unidos - Trigo Duro 2469 |@ 6,30 & 18,10 237,11 @ 4
Rusia - FOB Movorossiysk 12,5 226,0 |4 8,50 ‘@ 12,50 240,5 & -6%
Austrialia - FOB Geraldton 248 5 1,41 11,97 252,0 WA -1%

En el mercado local, la tendencia alcista se presenta en un contexto de alta volatilidad en el precio del cereal, tomando
como referencia el mercado a término nacional. Los futuros de trigo enero con entrega en Rosario cotizaron en la
semana en maximos desde que el contrato se negocia en MATBA-ROFEX, con el ajuste del jueves ultimo en US$ 198/1,
una suba de US$ 9/t en la semana. Mas aun, si tomamos un periodo mas amplio, desde principios de diciembre, el precio
del contrato subio unos extraordinarios US$ 30/t, un incremento de aproximadamente el 15%.

Uno de los principales factores de arrastre en los precios internos fue una importante suba en los valores FOB de
exportacion; entre el jueves 9 y el jueves 16, el precio FOB oficial publicado por el Ministerio de Agricultura, Ganaderia'y
Pesca (MAGyP) de nuestro pais presentd un incremento de US$ 19/t hasta los US$ 230/1, siendo el valor mas alto desde
finales de octubre, antes de que se inicie la cosecha de la presente campana. Aun asi, la premura con la que se cerraron
los negocios de exportacion en esta campana, hace que este valor sea meramente indicativo, dado que lo que se
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exportara en este mes ya fue vendido con anterioridad, y no hay un interés significativo para cerrar nuevos negocios en
esta posicion.

Precio de trigo FOB y doméstico en dolares
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Por otro lado, la hoja de balance en nuestro pais muestra que, al momento, se llevan comercializadas unas 14,79 Mt de
trigo (con 13,44 Mt compradas por la exportacion y 1,4 Mt por los molinos) de un total producido estimado en 19,5 Mt
(estimacion de GEA - Guia Estratégica para el Agro), lo que deja menos de 5 Mt por comercializar recien finalizada la
cosecha. Aun asi, el sector exportador ha registrado practicamente la totalidad de las ventas que se espera se realicen al
exterior en la campana (11,9 Mt en DJVE) y se ha asegurado la mercaderia con anterioridad.

Siguiendo con el analisis de los precios en el mercado domeéstico, resulta particularmente interesante la brecha que
persiste entre los precios en el mercado a término, y el precio en el que se comercializa la mercaderia en el piso de la
Bolsa de Comercio. Tomando la cotizacion del contrato enero como indicador del primero, y el precio Pizarra de la
Camara Arbitral de Cereales (CAC) como indicador del segundo, vemos que al dia jueves existio un spread de US$ 5,78/t
entre ambos mercados, considerando los ajustes respectivos; sin embargo, esta diferencia llego a alcanzar los US$ 16/t a
principios de mes. La brecha entre estos precios deberia tender a cerrarse en un mercado normal, dado que se trata de la
misma mercaderia en los mismos lugares de entrega, sin embargo, la brecha se ha mantenido en torno a los US$ 10/t
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desde mediados del mes de diciembre, bajando solo en las ultimas dos jornadas de negociacion. Entre las razones que
pueden arguirse en relacion a esta diferencia, destaca (i) la poca oferta de mercaderia circundante en el mercado local,
que llevo a los compradores con necesidad de aprovisionarse a operar en los mercados a término. Por otro lado, (i) una
demanda mayormente satisfecha desde el lado de la exportacion, con mas de 2,03 Mt en negocios por trigo con precio a
fijar por parte de ese sector, quita incentivo a ejercer presion sobre el precio operado en el piso. Por ultimo, (iii) el cierre
de posiciones vendidas de operadores que habian adoptado una posicion especulativa bajista aportd presion sobre el
MAT. que no tuvo su correlato en el mercado de disponibles.

Precio Camaray Precio Matba-Rofex
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El precio Pizarra de trigo se ubico el dia jueves 16 en $ 15550/, presentando una suba de $ 820/t en la ultima semana, Lo
que equivale a un incremento del 7,6% en el periodo.

Se embarcaron 1,8 Mt en la primera quincena de enero

Luego de que se embarcaran solo 2 Mt de las mas de 3,9 Mt que se preveia exportar en el mes de diciembre segun las
Declaraciones Juradas de Venta al Exterior (DJVE), en la primera quincena de enero, siguiendo los datos brindados por la
Agencia Maritima NABSA, se despacharon poco mas de 1,8 Mt.
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Como se menciono en el Informativo de la semana anterior, los embarques del mes de diciembre estuvieron afectados
por la bajante del Rio Paranay por la combinacion de menos dias habiles y persistentes lluvias que limitaron la actividad
en puertos durante la segunda mitad del mes. Por ello, se espera que parte de lo que se proyectaba embarcar en
diciembre segun las declaraciones de ventas se traslade a los line ups para enero, lo que ya se empieza a reflejar en los
datos.

Segun los registros de DJVE son casi 3 Mt las que se embarcarian durante el mes de enero, sin embargo, los datos de
NABSA al dia 15 reflejan que para la segunda quincena de este mes hay embarques programados por un volumen de 1,5
Mt de trigo, numero que podria incrementarse. Si se considera Lo que ya se embarco en este mesy lo que esta
programado, el piso de exportaciones se ubicaria en poco mas de 3,3 Mt.

Embarques de trigo
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Como se puede ver en el grafico adjunto, gran parte del crecimiento en los embarques del mes de enero esta explicado
por los despachos desde el sur de la provincia de Buenos Aires, de donde salieron 546 mil toneladas en la primera
quincena de enero y hay 633 mil t programadas. EL trigo del sur bonaerense se cosecha mas tarde que el de la Zona
Nucleo, sobre fines de diciembre y comienzos de enero.
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Con un ajustado balance global, el trigo tocd maximos de 17 meses

El viernes pasado, el Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA) publico una serie de informes en los que
brindé datos claves para los mercados agricolas. En su reporte de siembra de cereales, establecio el area sembrada con
trigo en 12,5 millones de hectareas (M ha), la mas baja desde que se comenzaron los registros en 1909. Aun asi, el dato
quedo por encima de las expectativas de los operadores (12,4 M ha), lo que se debid a una mayor superficie de trigo
blando en relacion a lo esperado y a la campana anterior.

El mismo viernes también se dio a conocer el reporte de stocks trimestrales al 1ro de diciembre. Para el trigo el dato
alcanzo las 49,9 Mt, marcando una disminucion del 9% respecto al ano anterior. EL mercado esperaba stocks 2 Mt por
encima de los publicados por el organismo estadounidense.

En el informe de Estimaciones de Oferta y Demanda Mundial no se presentaron mayores sorpresas. Se redujeron Los
stocks finales globales para la campana 19/20 en 1,4 Mt para quedar estimados en 288,1 Mt como resultado de una menor
produccion proyectada para Australia y Rusia, quienes tambien sufrieron recortes en sus exportaciones. Sin embargo, el
mercado esperaba que la reduccion de stocks fuera 800 mil toneladas mayor.

En el Mercado de Chicago, el trigo alcanzoé niveles maximos desde agosto de 2018 al cerrar en US$ 210,63/t el dia
miércoles. A las complicaciones productivas en algunos de los principales exportadores y las subas generalizadas en Llos
precios del disponible a nivel global, que venian impulsando los precios desde semanas anteriores, se sumo la intencion
expresada por el Ministro de Agricultura de Rusia de fijar una cuota de exportacion de trigo de 20 Mt para el primer
semestre del ano en busqueda de asegurar el suministro local ante condiciones externas favorables para la exportacion.

Los precios del trigo en Rusia alcanzaron maximos para la campana, registrando un alza de 4 dolares desde el comienzo
del ano. La fortaleza del rublo, una sélida demanda de Egipto (uno de los mayores exportadores del cereal) y las
preocupaciones respecto al impacto del clima en la cosecha, fueron los motivos de la suba.

Hubo otros factores que también brindaron soporte durante la semana. El paro en el transporte publico de Francia ha
afectado la logistica de la cadena agricola y podria impactar sobre las exportaciones del cereal, esto llevo los precios
locales a maximos de un ano. Las expectativas generadas ante la firma de la Fase 1 del acuerdo comercial entre Chinay
Estados Unidos, donde el gigante asiatico se comprometic a ampliar sus compras de productos agricolas
estadounidenses pudiendo incluir al trigo. En una licitacion de compra, el GASC de Egipto comproé 240 mil toneladas de
trigo ruso y rumano a precios que estuvieron entre 3y 4 dolares por encima de los pagados en la licitacion del 8 de enero.
Ademas, las exportaciones de Estados unidos avanzan a un ritmo acelerado, el acumulado de 14,96 Mtal 9 de enero
supera en 2,51 Mt el registro a igual fecha del ano pasado, segun datos del USDA.

Sin embargo, las cotizaciones retrocedieron en el dia de ayer a partir de toma de ganancias por parte de los inversores
especulativosy por la debilidad generalizada en los mercados agricolas causadas por el escepticismo acerca de si China
realmente efectuara las compras prometidas en el acuerdo que se basarian en “condiciones de mercado”. El contrato mas
operado en Chicago ajusto en US$ 2077/t el dia de ayer, mostrando un alza semanal del 0,5%.
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Con 49 Mt, la campana 2019/20 se proyecta
como la segunda mejor cosecha para el maiz
argentino

Franco Ramseyer - Desire Sigaudo

La campana gruesa 2019/20 recobra impulso en los campos argentinos gracias a las lluvias
generalizadas. En el mercado internacional, el acuerdo China-EEUU vy las cosechas brasilenas
definen el rumbo de precios e intercambios comerciales.

Las lluvias de los ultimos 20 dias cortaron con la sequia generalizada que atravesaba Argentina desde finales del invierno.
La Guia Estrategica para el Agro (GEA) advierte que las precipitaciones llegaron justo a tiempo para recomponer el estado
de los cultivos y salvar una pérdida productiva que se estimaba entre 5y 10 Mt. La recomposicion de las reservas hidricas
en los suelos de laregion pampeanay el norte argentino permite esperar un rinde nacional promedio de 80,2 qq/ha
que, sobre una superficie cosechada de 6,11 Mha, resultaria en un volumen maicero de 49 Mt.
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De concretarse una cosecha de 49 Mty si todo sigue como hasta ahora con buenas perspectivas, la campana 2019/20 se
convertiria en la segunda mas abultada de la historia, apenas un 5% por debajo de la maxima produccion lograda en el
ciclo actual (51,5 Mb). Desde GEA estiman que el maiz santafesino podria volver a anotar los mejores rindes de la campana
(971 qg/ha), seguido por Buenos Aires (84,8 qg/ha) y Cordoba (84,0 qg/ha). Se espera, entonces, que la mayor perdida
en téerminos de rendimiento se de en Coérdoba —principal provincia maicera de Argentina-, donde el rinde promedio
estimado quedaria 10 quintales por debajo del alcanzado en 2018/19. Buenos Aires, por su parte, obtendria un rinde
promedio 5 quintales menor al de la campana pasada y Santa Fe -la tercera provincia productora de maiz- obtendria un
rinde promedio solo 4 quintales por debajo del anotado en 2018/19.
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El precio FOB del maiz argentino se despego de los valores del cereal brasileno y estadounidense en las ultimas jornadas
impulsado por la ajustada posicion del sector exportador local. Las compras de maiz 2018/19 suman 38,9 Mt, mientras
que las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) son de 38,2 Mt. De esta forma, la exportacion cuenta con
menos de un millon de toneladas adquiridas aun no comprometidas al exterior. A esta altura del ciclo comercial, con
compras totales que equivalen al 85% de la cosecha 2018/19, solo quedan disponibles para negociar 3,6 Mt, lo que
presiona al alza el precio del maiz hacional para exportacion.

Comparativos de precios FOB de maiz

EBCAmercados an base a Thomson Reuters
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En el mercado local, el maiz transita un periodo de escasa actividad en el inicio del ano producto del rapido avance de los
negocios sobre el cierre de 2019. Segun datos del MAGyYP, en la primera semana de enero se negociaron apenas unas
230.000 toneladas de maiz. El grueso de estos negocios estuvo a cargo de la exportacion y se tratd de mercaderia de la
campana actual 2018/19. Con esto, las compras totales de maiz suman 43,7 Mty representan el 83% de la cosecha.

En el recinto de la Bolsa de Comercio de Rosario, el segmento del maiz fue el que mayor actividad registro en la semana.
Si bien el volumen de negocios estuvo muy lejos de alcanzar el gran dinamismo de hace unos meses, si se observa un
repunte en la actividad respecto de la semana pasada. El Precio Camara de referencia para las negociaciones del dia
jueves 16 se ubicod $9.270/t, 0 su equivalente en dolares de US$ 155,1/t, anotando un aumento de US$ 5/t respecto del
precio pizarra del jueves anterior. En el recinto la reactivacion en el mercado del maiz estuvo impulsada por un mayor
interés por la mercaderia con entrega inmediata. En este segmento hubo cinco compradores activos que llegaron a
ofrecer un precio abierto de US$ 155/t por el cereal con descarga en la rueda del martes. Por maiz con entrega en Mayo
el mejor valor abierto se registro el miércoles (US$ 150/tn), aunque hacia el fin de la semana este precio fue reducido
hasta US$ 145/tn. También existieron ofertas de compra por mercaderia con descarga en el periodo Abril-Mayo, mientras
que las ofertas por entregas mas largas no se abrieron todos los dias de la semana. En general, los valores ofrecidos en el
recinto se ubicaron entre dos o tres dolares por debajo del mercado a término Matba-Rofex. En este mercado la posicion
mas cercana para el maiz con entrega en enero en Rosario ajusté el jueves 16 a US$ 158/tn acumulando ganancias de
USS 7/tn respecto del jueves pasado. EL contrato Abril Ros, que sirve de referencia para la cosecha de maiz temprano
ajustd apenas por encima del valor del jueves pasado a US$ 144,9/tn; mientras que el contrato Julio Ros referente del
maiz tardio cerré en US$ 136/tn, US$ 1/tn por encima del jueves anterior.

Con el nuevo horizonte productivo esperado de 49 Mt, las compras de maiz nuevo que totalizan 18,2 Mt representan el
37% de la cosecha esperada. Asi, exportacion e industria llevan adquiridas tres veces las compras promedio de maiz
nuevo de los anos anteriores (5,8 Mb). La gran proporcion de negocios hechos con precio en firme contintuia siendo un
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rasgo caracteristico del mercado del maiz. Actualmente, el 70% de los contratos registrados ya tomé precio para la
mercaderiay, de lo hegociado, solo 5,4 Mt aun no tienen precio firme.

Maiz 2019/20: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador

Al 08/01/2020 2019/20 Prom.3 2018/19

Produccion 49,0 405 5L5
Compras totales 18,2 G2 L3

sk 1em %
Con precios por fijar 54 2,0 2,2

30% 34% 38%
Con precios en firme 12,8 3,8 3,5

0% 66% 62%
Disponible para vender* 26,4 30,8 41,5
Falta poner precio 32,3 35,8 47,1

Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de tonelodas
Fuente: DIVEE - BCR en base al MAGYP y estimaciones propias.

A esta altura del ano, el desarrollo del maiz en Sudameérica —principalmente en Brasil- se convierte en el principal foco de
atencion de los operadores en CBOT. En la semana el contrato mas cercano de Maiz CBOT cayo US$ 3/t de jueves a
jueves, ajustando el dia de ayer en US$ 147/t, reflejando las buenas perspectivas productivas en nuestro continente y la
incertidumbre acerca de la participacion que le correspondera al maiz en las exportaciones de Estados Unidos a China a
partir de la firma de la “Fase Uno" del acuerdo comercial entre las potencias.

Esta semana, la consultora AgRural dio a conocer su ultima estimacion para maiz brasileno 2019/20 que se ubica en 98,2
Mt, apenas por debajo de las 100 Mt logradas el ciclo anterior. AgRural reviso la produccion de maiz temprano a la baja,
estimando una cosecha de 20,1 millones de toneladas (1,2 Mt menos que la estimacion de diciembre). El recorte responde
al clima excesivamente calido y seco en Rio Grande do Sul, que constituye un territorio productivo clave y se espera
tenga su peor campana desde 2011/12.

Por otro lado, el dia jueves el Senado de los EEUU. aprobo la renovacion del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte. La continuidad del tratado ofrece un importante soporte a los precios del maiz ya que México importa alrededor de
un cuarto del maiz que estados unidos ofrece al mundo.

Soja: mejora el potencial de la cosecha en Argentina en una campafa que estara marcada por la relacion comercial entre
Chinay EE.UU. y la camparfia de Brasil, cuyas exportaciones se proyectan mayores a las de 2018/19.
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Las lluvias de la primera quincena de enero también resultaron de vital importancia para la soja argentina,
recomponiendo el estado de los cultivos y posibilitando el avance de las ultimas siembras pendientes. De concretarse la
implantacion de unas 500 mil hectareas faltantes, la superficie sojera llegaria a 17,7 Mha en la campana 2019/20. Desde
GEA se senala, ademas, la recomposicion del estado de la oleaginosa tras el estrés térmico y la falta de agua que se
agudizo en diciembre. La buena condicion de los cultivos podria impulsar la produccion por encima de 54 Mt.

En el mercado domeéstico, la industria local adquirio poco mas de medio millon de toneladas la primera semana de enero,
segun lo informado por el MAGyP. Las compras incluyeron 200.000 toneladas de soja nueva y mas de 300.000 de soja
2018/19. Asi, las adquisiciones de la actual campana totalizan 44,5 Mt, es decir, casi el 80% de la produccion 2018/19.

En el mercado fisico de granos de la Bolsa de Comercio de Rosario la semana trascurrio con un discreto volumen de
operaciones. Si bien hubo muchos compradores activos con disponibilidad para recibir mercaderia, la oferta no
acompano la iniciativa compradora. Los valores abiertos por la oleaginosa con entrega inmediata vario entre US$255/ty
USS$ 257/tn durante la semana, cotizando muy por debajo de los precios spot de la soja en Matba-Rofex. La posicion spot
en este mercado ajusto el jueves 16 en US$ 265/tn, USS$ 2/tn por debajo de la cotizacion del jueves pasado. A su vez, el
valor de referencia publicado por la Camara Arbitral de la BCR fue de $ 15500/t (equivalente a US$ 259,3/1) el dia jueves,
apenas un dolar por encima del valor pizarra del jueves anterior. En el segmento diferido, la actividad en el recinto fue
menor y solo se observaron ofertas abiertas el lunes. En Matba-Rofex, el futuro de soja a cosecha con entrega en Rosario
en el mes de mayo cerro en US$ 235,1/tn, perdiendo también casi US$ 2/tn respecto de la semana anterior.

En el plano internacional, tal como habia prometido Donald Trump a traves de su cuenta de twitter, el dia miércoles el
maximo mandatario estadounidense firmo el tan esperado acuerdo comercial de “Fase 1" entre las dos economias mas
grandes del mundo. Si bien se espera que dicho pacto impulse eventualmente las compras chinas de soja
norteamericana, no se establecieron en el mismo, volumenes concretos de compra por producto y tampoco se
programaron plazos definidos, argumentandose que las condiciones de mercado podrian dictar el momento de las
compras. Esta clausula permite que Argentina y Brasil puedan seguir pujando por despachar porotos de soja al gigante
asiatico, lo que fue recibido en el mercado de Chicago con bajas en las cotizaciones de los futuros de la oleaginosa, que
alcanzaron el dia jueves su minimo valor en un mes, ajustando en US$ 339,8/t, un 1,0% por debajo de la semana previa.

A su vez, el valor FOB del poroto de soja de origen estadounidense despachado desde el Golfo de México permanece
estable en US$ 368,6/t. En la comparacion de precios FOB de los tres principales exportadores de poroto de soja -
Estados Unidos, Brasil y Argentina- se advierte una reciente caida de los precios de Sudamerica que recuperan
competitividad frente a Estados Unidos. El valor FOB de la soja argentina en puertos del Up-River se ubica en US$ 365/,
mientras que el commodity de origen brasilefio cotiza US$ 360,1/t. De esta manera, se agota la competitividad
estadounidense propia de los meses de cosecha y comienza a vislumbrarse un nuevo patron en el mercado FOB
favorable a la soja sudamericana que se apoya fundamentalmente en la demanda china y que se profundizara en algunas
semanas cuando comience a entrar la soja brasilena 2019/20.
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Comparative de precios FOB de soja
@BCRmercados en base a Thomson Reuters
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Una vez mas, el desarrollo productivo y comercial en Brasil sera determinante en el mercado de la soja global. En la
campana 2018/19 (cuyo ano comercial en Brasil coincide con el ano calendario 2019), la produccion de soja brasilena fue
de 117 Mt (un 4% inferior al ciclo 2017/18) mientras que sus exportaciones totalizaron en la 2018/19 unas 74 Mt (un 11% por
debajo de las 83,2 Mt del periodo previo). Se observa que la merma en las exportaciones de Brasil fue mas que
proporcional a la caida que experimentada en su produccion, lo que tiene que ver con una parcial recuperacion de las
ventas de exportacion de Estados Unidos a China, que comenzo a verse a partir del mes de febrero de 2019. En efecto, las
ventas de exportacion de soja de EE.UU. a China informadas por el USDA totalizaron en el 2019 la suma de 22 millones de
toneladas, mostrando una importante recuperacion respecto a las 8,5 Mt del ano 2018.

En la campana 2019/20, en tanto, Brasil se perfila para coronarse nuevamente como el mayor productor mundial de soja,
con una cosecha que se ubicaria en 122,2 millones de toneladas, de acuerdo a la ultima estimacion de la Conab, y que el
USDA y la consultora AgRural estimaron en 123,0 y 123,9 Mt, respectivamente. A pocos dias del inicio de la cosecha de los
primeros lotes de soja en Brasil, se advierte que las estimaciones productivas todavia pueden variar considerablemente al
tratarse de una campana que se inicio mas tarde de lo habitual en la mayoria del territorio. Se espera que Mato Grosso,
donde se produce alrededor del 30% de la soja brasilena, tenga una excelente campana gracias al clima favorable que
acompano el desarrollo del cultivo.
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Produccion y exportaciones de soja de Brasil por

campaia comercial
@BCRmercados en base a Comex Staty USDA.
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Pese a esto, el primer mes del ano no estaria siendo de los mas auspiciosos para el pais vecino en el frente exportador. La
agencia Thomson Reuters informo a fines de la semana pasada, basada en datos de la agencia maritima Cargonave, que
las exportaciones de soja de Brasil a China podrian caer en enero de 2020 a casi la mitad del valor que habian mostrado
en el mismo mes del ano anterior. Hay programados embarques hasta el 31 de enero por un volumen de 800 mil t,
mientras que el ano pasado se despacharon al gigante asiatico 1,4 Mt en el mes de enero.
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Incendios en Australia: ;Quée impactos puede
generar en el comercio mundial de carnes?

ROSGAN

Australia esta siendo testigo de devastadores incendios forestales que afectan millones de
hectareas tanto en zonas rurales como urbanas localizadas en los estados del sudeste del territorio
nacional.

Australia esta siendo testigo de devastadores incendios forestales que afectan millones de hectareas tanto en zonas
rurales como urbanas localizadas en los estados del sudeste del territorio nacional. Aun sin posibilidad de cuantificar el
alcance de los danos, la cantidad de personas y animales afectados sumado a las péerdidas en infraestructura y vegetacion
destruida, resulta desolador.

En materia ganadera, se desconoce el alcance del impacto total y sin dudas ésta sera una tarea que demandara meses en
mensurar. Sin embargo, de acuerdo a estimaciones preliminares informadas por el MLA (Instituto de promocion de carnes
y ganado australiano) las areas severamente afectadas reunen cerca del 9% del stock bovino nacional, unos 2,3 millones
animales localizados mayormente en la costa este de los estados de Victoria y Nueva Gales del Sur. Mientras que otro 11%
del stock nacional se encontrarian en areas parcialmente afectadas. En total se estiman afectadas unos 10 millones de
hectareas que albergan aproximadamente el 20% del rodeo nacional.
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Gréafico 1: Area afectada por focos de incendios activos al 10 de enero. Fuente: BBC, en
base a datos del Ministerio de Agricultura de Australia y Servicios de Bomberos

Segun fuentes locales, las perdidas de animales en un comienzo se daban por exposicion directa al fuego, pero con el
correr de las semanas el ganado comenzaba a morir debido al estrés por calor y falta de agua asi como por la inhalacion
permanente del humo, Lo que constituye un factor de alto riesgo no solo para animales sino para la salud de las personas
que habitan estas zonas.

No obstante, controlados los focos, uno de los principales desafios que enfrentara el sector es conseguir reabastecerse
de forraje y agua limpia asi como también lidiar con la limpieza de los campos a fin de evitar una fuente de contaminacion
a partir de los cientos de miles de animales muertos.

En definitiva, el alcance total de la pérdida no se sabra por varios mesesy el futuro de la ganaderia sin duda alguna se
vera afectado.

Recordemos que Australia viene enfrentando una muy severa sequia desde hace ya varios meses, antecedida por fuertes
inundaciones en el estado de Queensland del Norte en febrero de 2019 que también han ocasionado importantes danos
tanto en infraestructura como en pérdidas de ganado. Tras este doble impacto, se inicia un trabajo muy arduo de
reconstruccion y reinversion que demandara anos y posiblemente deje fuera del negocio a muchos ganaderos.

Pag 39

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada

. | Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Informac10nes y ! DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos A DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




BOLSA Informativo semanal

DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N° Edicién 1939 - 17 de Enero de 2020

Producto de los efectos del calentamiento global, este tipo de eventos extremos que se estan dando en Australia revisten
un caracter ciclico por lo que su recurrencia tiende a afectar en el largo plazo, su desempeno dentro del comercio
internacional de carnes y ganado vacuno.

Australia, junto con México, es uno de los mayores exportadores de ganado en pie del mundo. Cerca el 12% de su
produccion, unos 1,2 millones de animales, se exporta de ese modo a paises vecinos del sudeste asiatico como Vietnam,
Indonesia y China. Sin embargo, este es un mercado que los mismos productores australianos tienen a desincentivar
promoviendo la industrializacion en origen. El Departamento de Agricultura de EE.UU (USDA), en su ultimo Outlook de
octubre de 2019, ya proyectaba para 2020 una reduccion del comercio de ganado en pie australiano del orden del 30%.
Muy probablemente, esta situacion condicione aun mas estas proyecciones y paises como Brasil o Uruguay, por ejemplo,
podrian tomar provecho de este mercado.

En lo que refiere a exportaciones de carne vacuna, Australia produce cerca del 4% de la produccion global de carne
vacuna pero representa mas del 16% del comercio mundial siendo uno de los tres principales exportadores.

Australia es por lejos el principal proveedor del sudeste asiatico. Su mayor comprador tradicionalmente ha sido Japon sin
embargo, durante el ultimo ano no ha sido ajeno al arrasador ‘efecto China.

Durante 2019, las exportaciones de carne vacuna han sido excepcionales. Hasta el mes de noviembre, el volumen total
de exportacion se situaba en 1,11 millones de toneladas peso producto, acumulando un crecimiento del 18% interanual.

Si bien destinos como Estados Unidos e Indonesia se han mantenido estables, el resto de los mercados han caido como
resultado del aumento de la demanda de China. La participacion de China en sus exportaciones ha aumentado del 14% en
2018 al 24% en los primeros 11 meses del 2019, compitiendo fuertemente con Japon el cual, de sostenerse los volumenes
exportados durante diciembre, podria terminar perdiendo el primer lugar entre los principales compradores de carne de
vacuna australiana.
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Grafico 2: Volumen exportado de carne vacuna. Fuente: Elaboracion propia, en base a datos del Departamento de
Agricultura y Recursos Hidricos de Australia. Cifras a noviembre 2018,

Sin embargo, en el ultimo ano Australia ha iniciado una estrategia de diversificacion de destinos, promoviendo el acceso a
mercados emergentes como una via de sostener la competitividad, mitigar la exposicion a los mercados y maximizar sus
retornos. Esta politica ha llevado a abrir cerca de 50 nuevos destinos en el ultimo ano.

Claramente, los incendios en Australia se presentan como un nuevo ‘Cisne Negro'en el comercio mundial de carnes. Sus
efectos generaran nuevos reacomodamientos mapa mundial de exportacion. Un factor no menor en esta consideracion
radica en que Australia representa uno de los proveedores de carne proveniente de animales alimentados a pasto. Esto
puede significar una gran oportunidad para productores como Brasil, Argentina o Uruguay, fuertemente orientados a la
produccion pastoril.

Pero también, un gran interrogante en cuanto a la capacidad de respuesta de estos proveedores ante el exponencial
crecimiento del consumo de carnes rojas que exhiben la mayoria de los paises asiaticos a los que actualmente provee
Australia, situacion que podria llegar a aumentar la penetracion de carnes provenientes de animales de feedlots, siendo
Estados Unidos el candidato mejor posicionado.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 16/01/20
Plaza/Producto Entrega 18/1,/20 9/1/20 16/1/19  Var. 5em.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 11.550 10.730 75304 7% dr 534%
Maiz Disp. 5,270 8.940 sq00fF  3Ted T
Girasol Disp. 14,346 13,880 g210f  33%d T4T
Soja Disp. 15.500 15,380 go0f 08w T03%
sorgo Disp. 7.800 7.700 4250 13% 1M 835%
FUTUROS MATBA nueva campaiia Us5/ft

Trigo dic-20 1684 169,5 18654 06w 9T
Maiz abr-20 1449 1440 14204 o 20%
Soja may-20 235,1 237.0 23904 el E%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con

entrega
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Futuros de commaodities agricolas EE.UU., CBOT/CME

16/01/20

Producto Fosicion 16/1,/20 9/1/20 16/1/19  Var. Sem. Var. &Aoo
ENTREGA CERCANA LS54

Triga SEW Disp. 2077 206,6 18834 o05%dr 103
Trigo HRW Disp. 178,1 180,1 18214 1wdk 2%
Maiz Disp. 1478 150,9 14728 20med 04
Soja Disp. 339,5 343,1 32870 e 33
Harina de soja Disp. 331,3 326,5 e 15edh 3%
Areite de soja Disp. 728,2 757,3 grz4dF  3Ewdr 170
ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SRW Jul 20 208,2 190,8 176,94 91% 4 177
Trigo HRW Jul 20 1837 161,3 17244 13,94 663
Maiz Sep 20 153,7 1348 132,74 140 15,99
Soja Moy 20 351,4 343,1 3994 24w 9o
Harina de soja Dic 20 3450 327.8 M09 62w 20
Aceite de soja Dic 20 751,8 633,6 g25,9 4+ 1004+ 201%
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,30 2,27 2234 1o 29
Soja/malz Mueva 2,29 2,54 241 Aol 5%
Trigo blando/maiz Disp. 1,40 1,37 1,284 2emf 99
Harina soja/soja Disp. 0,98 0,95 1.4 2end 5%
Harina soja/maiz Disp. 2,24 2,16 2324 e 35%
Cont. aceite en crushing Disp. 0,33 0,35 0,29 Ik -3,5% 4 13,8%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 16/01/20
Origen / Producto Entrega 16/1/20 9/1,/20 16/1/19  Var. Sem.  Var, Afo
TRIGO USsA

ARG 12,09 - Up River Cerc. 759,7 7584 23204 o5 11,9
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 242 4 245,2 23714 s 2%
EE.UL. SRW - Golfo Cerc. 257.3 56,2 22324 04%qr 153
FRA Soft - Rouen Cerc. 27,3 215,3 22744 o@ed 45w
RIS 12,5% - Mar Megro prof. Cerc. 2230 211,0 23504  s57ed 6T
RUS 12,55 - Mar Azov Cere, 204.0 1920 209,04  63nd 24
UCR Feed - Mar Megro Cerc, 217.5 217.5 179,5 = D,D%‘Q“ 21,2%
MAIZ

ARG - Up River Cerc, 0,0 183,4 172,38 4 100,00 4 100,05
BRA - Paranagua Cerc, 1644

EE.UU. - Golfo Cere. 1722 1749 167,749 54 27
UCR - Mar Megro Cerc. 179,0 171,5 16509 44%fd 85%
SORGO

ARG - Up River Cerc, 148,0 148,0 1300= o 13.8%
EE.UU. - Golfo Cere. 165,0 1679 16404 24 06
CEBADA

ARG - Neco,/BB Cerc. 210,00 21000 280,00 = 0,0%§ -250%
FR4 - Rouen Cerc, 140,26 189,42 219534 04% 4 -13.3%
SOJA

ARG - Up River Cere, 3463 351,1 33640 4w 2o
ERA - Paranagua Cerc. 358,6 363,2 33494 A 3:ed 7
EE.UU. - Golfo Cerc, 362,2 3694 33060 19 dr 6T
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Panel de Capitales

Pag 45

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- . Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos s DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




\ Informativo semanal
..]§ DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

S

ANO XXXVII - N° Edicién 1939 - 17 de Enero de 2020

Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS
De 1 a 30 dias 29,53 33,00 267.883.845 178,595,900 399 829
De 31 a 60 dias 30,34 33,58 414,417,302 356.636.627 1.727 1.445
De &1 a 20 dias 33,65 36,85 346,458,305 452,790,781 1.408 1.407
De 91 a 120 dias 35,81 3779 420.818.772 360.266.275 1.273 951
De 121 a 180 dias 33,26 34,62 291,382,217 269,001,580 367 2838
De 181 a 365 dias 20,70 31,74 231.162.021 172,452,602 T06 510
Total 1.972.122.462 1.789.833.765 6,880 5.984
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 40,00 44 25 8,405,583 3902420 5 1
De 31 a 60 dias 40,31 47,50 4,931.024 131.821 5 1
De &1 a 90 dias - 42 00 - 1.270.153 1 -
De 91 a 120 dias - 42 00 - 1.226.312 1 -
De 121 a 180 dias 42 00 42 00 1.163.700 1.192.418 1 -
De 181 a 365 dias 40,94 40,00 2.964.792 723176 7 -
Total 17.515.104 13.446.302 20 2
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 4540 52,42 254,047,337 233.308.166 307 107
De 31 a 60 dias 5227 52,11 319.572.326 355.597.773 334 197
De &1 a 90 dias 52,10 5487 182.458.153 190.430.170 250 79
De 91 a 120 dias 43,91 51,37 79,372,254 74,563,376 50 34
De 121 a 180 dias 43,34 48,65 36.851.802 25.873.052 23 9
De 181 a 365 dias 54,02 65,76 9,527,236 10,154,670 3 2
Total 881.829.108 B89.927.207 977 428
MAV: CAUCIONES

Tasa promedio Monto contado N* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 34,26 39,67 4.399.131.350 3.953.474.084 5.820 5.384
Hasta 14 dias 34,49 41,30 24,996,423 21,401,100 79 125
Hasta 21 dias - - - - - -
Hasta 28 dias - - - - - -
Mayor a 28 dias 3767 4361 11,109,954 3.553.182 9 12
Total 4.435.237.732 3.988.433.366 5.008 5.521
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Mercado de Capitales Argentino 16/01/20
Acciones del Panel Principal
) Retorno Beta PER VolProm
Variable valoral Inter X diario [5
' ) cerre  Semanal oo AN98 e Sector Emp. Sector o
nual lafecha dias)
MERVAL 42,362,34 0,78 2442 166

en porcentaje
Grupo Galicia £ 125,90 -3,41 6,73 354 1,30 097 490 527  1.893.303

Supervielle §5500 426 -2017 265 145" 000 718" 11,14 726362
Banco Macro §270,95 621 4908 097 123 097 529 527 132625
YPF §860,20 073 5636 035 08 0,88 - 1343 109.839
Pampa Energia 54690 -270 -1283 582 1,10 0,74 715.076
Central Puerto 53345 470 -1072 630 1,13 1,13 676 676 515794
ByM Argentinos  §297,00  -1,82 -2041 762 102 1,21 - 2,89 66.895
T. Gas del Sur §109,55 005 161 083 0% 121 577 289 177.102
Aluar §3480 1817 103,82 741 028 053 4695 27.61 1.308.836
Transener §2775 472 -3998 673 1,26 1,26 3,95 3,95 413137
Siderar § 26,35 9,34 81,07 273 078 053 827 2761 835710
Bco. Valores §1490 449 19013 11,19 09 088 641 13,43 1.341.699
Banco Francés  §$14535  -349 791 345 122 074 3,36 203.931
T.Gas del Norte  $43,30 4,09 -3240 7,71 152 1,21 - 2,89 260310
Edenor § 23,25 1,31 5533 -333 115 058 1,40 070 296501
Cablevisién §42300 32,19 59,02 3869 091 0,53 - 2761 59,176
Mirgor 597500 1861 16430 33,56 0,58 0,58 182,82 29,787
Com. del Plata 52,64 1892 3647 2000 0,86 074 680 7.933.862
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

Variable V;':rrr:l SE;aarHal TIR Duration Cupdn paPQFST:Il.Tg?ﬁn
EN DOLARES

Bonar 20 (A020) 3.857 1,63 220,18% 0,33 8,00%  8/4/2020
Bono Rep. Arg. AAZ1 4.190 - 86,55% 0,82 E,88%  22/4/2020
Bono Rep. Arg. A2E2 4,500 465  46,33% 1,47 0,00%  26/1/2020
Bonar 24 (AY24) 3.215 1,68 T2,26% 0,94 875%  7/5/2020
Bonar 2025 3410 2,71 35,17% 2,81 575%  18/4/2020
Bonao Rep. Arg, AA26 3.750 745 27.14% 3,75 7.50%  22/4/2020
Bonao Rep. Arg. AZE7 4.330 6,91  21.35% 427 0,008 26/1/2020
Discount uSs L. Arg. [DICA) 5.563 014  22.85% 442 8,28%  30/6/2020
Discount uSs L. MY (DICY) 7.220 449  16,86% 5,06 8,28%  30/6/2020
Bonar 2037 3.650 - 19,71% 549 763%  18/4/2020
Par uSs L. Arg. [PARA) 3.300 046  14,25% 7,90 1,33%  31/3/2020
Par uSs L. MY (PARY) 3.260 349 12.21% 846 1,33%  31/3/2020
Bonao Rep. Arg. AA46 3.150 - 21,54% 479 7.63%  22/4/2020
Bonao Rep. Arg. AC1T 3.875 461 1498% 6,54 6,88%  28/6/2020
EM PESOS + CER

Bogar 20 (NO20) 160,00 1940  41,32% 0,35 2,00%  4/2/2020
Boncer 20 TC20) 216,25 1,48 257,909 0,12 2,25%  28/4/2020
Boncer 21 [TC21) 207,50 4,66 39,508 1,21 2,50%  22/1/2020
Bocon 24 (PR13) 463,00 1,28 25.63% 1,74 2,00%  15/2/2020
Discount § Ley &rg. (DICF) 1.080,00 17.26  13,74% 5,78 5,83%  30/6/2020
Par 5 Ley Arg. [PARF) 525,00 9 38 10,67% 10,23 1,7/ 31/3/2020
Cuasipar 5 Ley Arg. [CUAPF) 730,00 429 11,08% 10,41 331%  30/6/2020
EM PESOS A TASA FLJA

Bonao Octubre 2021 TO21) 52 49 791 9522 0,80 18,208  3/4/2020
Bono Octubre 2023 T0O23) 43,00 11,34 £4.93% 1,68 16,008  17/4/2020
Bono Octubre 2026 TO26) 49,45 080  4234% 2,51 15508 17/4/2020
EM PESOS A TASA VARIABLE

Bonar 2020 (Badlar = 3,255 100,00 7241 142,35% 0,08 B/4/2020
Bonar 2022 (Badlar = 2%t 66,75 9,43  92.44% 1,13 3/4/2020

* Corte de Cupon durante la semana.
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Mercado Accionario Internacional 16/01/20
Retorno
Variable Valor al cierre Afo 3 la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 29,297 64 1,18% 21,03% 2,66% 2912759
SE&P 500 3.316,81 1,2%% 26,78% 266% 331711
Masdag 100 9,125,00 1,51% 36,84% 449 912607
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 7.681,60 1,24% 12,39% 1,85%  7.903.50
DAY [Frankfurt) 13,508,094 0,19% 23,72% 1,968 13.596,39
|IBEX 35 [Madrid] 0,684, 90 1,16% 371% 1,42% 1604040
CAC 40 [Paris) 6.091,72 0, 00% 27,06% 1,900 604477
OTROS INDICES
Bovespa 116,704, 21 0,65% 23,64% 0,92% 118,791,586
Shanghai Shenzen Composite 3.075,50 -0,54% 20,15% 0,83% 6,124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 16/01/20
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 559995 559815 559323 537,738 5398%
USD compradaor BMA $58000 S53000 550342 S36300 57.61%
UsD Bolsa MEP £80035 S§7e224 559317 S$37.881 111,28%
USD Rofex 3 meses 567,210 5 59,850

USD Rofex & meses 577,500 559,873

Real [BRL) 1437 514,60 £509.72 £10,06 42.82%
EUR % 66,55 % BE,33 % 66,43 £4290 5513%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-01-2020

Reservas internacionales (UsD) 45,080 44,339 43,797 65736 -31,42%
Base monetaria 1,680,835 1.896.649 1.567.291 1.333.701 26,03%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 15473 15.820 15,035 32095 -51,77%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 3323428 1.157.813 798,778 1.643.500 101,60%

Billetes y Mon, en poder del publico 1.009.192 1.009.454 910368 725844 39,04%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 2.801.046 2764023 2573361 1.967.433 42370

Depasitos del Sectar Privado en USD 19,084 19,295 17.900 29621 -3557%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1.807.809 1.844.369 1.781.669 1.506.270 20,02%
Préstamos al Sector Privadao en USD 9,992 10.243 10,647 15.524 -35,64%
M /2 483,620 676,805 628,785 491444 -159%%
TASAS

BADLAR bancos privados 34.63% 37,50% 41,94% 4556% -10,94%
Call money en S [compradar) 45,000 47 000 54 00% 53,000 -8,00%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 39.87% 42 465 25,08% 44 27% 4400

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana)  52,29%  37,71%  77,10%  5342% -6,13%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §5385 §5956 $60,94  §$52,07 13,02%
Plata §1809 §17,90 $17.00 $1552 16,55%

M RIMN = Beservas Internacionales - Cuentas Corrientes en akras monedas - Qtros Fasivaos.

12 M, = Billetes y monedas en poder del piblico « cheques cancelatarios en pesos « depdsitos 2 la vista
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Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 16/01/20
Ui I AR

Indicador Periodo Hitimo \ D?t_.:' ) |'|:| ) Var. afa
Dato  Anterior _anterior

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var, % a/a) Il Trimestre -1,7 -1,7 =37

EMAE /1 [var. 5% a/a) oct-1% 0.9 0,9 4.0

EMI /2 [var. %o ala) nov-19 -6,9 -T2 41

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) dic-19 3,7 43 2.6

Basicos al Productar fvar, % m/m] nov-19 52 3,4 0.6

Costo de la Construccian [var, %% m/mj nov-19 4.5 42 22 41,2
MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) Il Trimestre 47,2 47,7 46,7 0,5
Tasa de empleo (3] Il Trimestre 426 426 425 0.1
Tasa de desempleo (%) Il Trimestre 97 10,6 90 07
Tasa de subocupacian (3] Il Trimestre 12,8 13.1 11,8 1,0
COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM u5s) nov-19 5.854 5.889 5.350 9,4%
Importaciones (MR U5s) nov-19 3.409 4,121 4,363 -21, 9%
5aldo Balanza Comercial (MM u5s) nov-19 2,445 1.763 937 147, 1%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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