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 Commodities

Balance de oferta y demanda de trigo 2020/21
Federico Di Yenno - Emilce Terré

Con una producción menor a lo esperada, el balance de la nueva campaña se presenta
más ajustado. A pesar de ello, los mejores precios internacionales dejarían al país 2.819 M
USD por exportaciones del complejo trigo, el mayor valor desde el año 2012.
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 Commodities

Radiografía de la industria molinera argentina
Emilce Terre - Javier Treboux

En la presente nota se analizarán indicadores de la
actividad de molienda de trigo en nuestro país, a modo de
permitirnos dar un pantallazo de su situación, e identi�car
problemáticas que enfrenta la cadena.

 Commodities

El impacto de la geopolítica: del MERCOSUR al
RCEP
Alberto Lugones – Desiré Sigaudo

Nuevas medidas y acuerdos internacionales modi�can
los patrones de comercialización del trigo 2020/21.
Argentina, que ha diversi�cado sus destinos entre los que
el Mercosur tiene hoy menor peso y crece el Sudeste
Asiático, se estima exportará 10 Mt.

 Commodities

Logística del trigo en Argentina. Proyecciones
de ingreso de grano a los puertos del Gran
Rosario
Desiré Sigaudo – Emilce Terré

La caída productiva en el centro y norte del país recortará
a la mitad el ingreso de trigo al Gran Rosario con destino a
exportación en 2020/21 respecto a 2019/20. Con esto, la
participación del Up-River en los embarques totales caerá
del 73% al 45%.

 Commodities

La industria molinera rompe récords en sus
exportaciones de pellets de trigo ampliando
mercados
Bruno Ferrari - Emilce Terré

En 2019, la producción de pellet de trigo alcanzó un récord
desde 2011 y se mantiene la posibilidad de alcanzar dicho
guarismo en 2020, mientras que las exportaciones se
per�lan para alcanzar el récord del siglo.



AÑO XXXVIII - N° Edición 1983 - Especial Campaña de Trigo 2020/21 - 04 de Diciembre de 2020

Pág 2

 Commodities

Panorama internacional para la oferta y
demanda de trigo en el nuevo ciclo
Guido D’Angelo - Tomás Rodríguez Zurro - Emilce Terré

Se consolidan subas en producción y exportaciones de
trigo a nivel global. Australia se recupera de la sequía
mientras las demás zonas productoras siguen con
complicaciones. China sigue incrementando sus
importaciones, aunque hay cautela por la tendencia.

 Commodities

Exportación y consumo: ¿Estamos
nuevamente ante una escasez de oferta?
ROSGAN

Acaban de conocerse los datos de exportación del mes
de octubre y, a pesar de las di�cultades de este año,
vemos muy probable la posibilidad de cerrar un ciclo con
mayor volumen exportado, marcando así un nuevo récord.
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 Commodities

Balance de oferta y demanda de trigo 2020/21
Federico Di Yenno - Emilce Terré

Con una producción menor a lo esperada, el balance de la nueva campaña se presenta más
ajustado. A pesar de ello, los mejores precios internacionales dejarían al país 2.819 M USD por
exportaciones del complejo trigo, el mayor valor desde el año 2012.

 

Producción, exportaciones y consumo de trigo en la campaña 20/21

A lo largo de la campaña 2020/21, las condiciones meteorológicas desfavorables han generado recortes sucesivos en las
previsiones de producción de trigo, ajustando a la baja las exportaciones de grano de nuestro país. El valor actual
estimado se ubica en las 16,7 Mt cayendo abruptamente desde las 21-22 Mt proyectadas a principios de la campaña. 

El panorama climático en nuestro país ya generaba expectativas negativas en agosto cuando la falta de agua en ese mes
se había registrado como la peor desde agosto del 2010. Sin ninguna señal a favor de lluvias en julio, en las áreas
mediterráneas se estimó una reducción de 100.000 hectáreas en el área de intención de siembra al no poder concretarse
la implantación. La super�cie de lotes trigueros en condiciones regulares a malos de la zona núcleo se había duplicado,
calculándose en 2 millones de hectáreas. 

La última quincena de agosto transcurrió casi sin lluvias y con sucesivas heladas (en muchos casos heladas negras),
agravando el estado del trigo y rebajado las expectativas de producción nacional. Luego de un dé�cit hídrico en agosto y
con un mes de septiembre con lluvias en la zona centro-este del país, que habían dejado entre 10 y 50 mm, el trigo
cumplía sus etapas de macollaje, encañazón y espigazón en malas condiciones en muchas zonas. 

En el mes de octubre, se notó una mejoría de la condición de los trigos, pero de manera muy leve tras la llegada del agua.
Las precipitaciones transcurridas en dicho mes no cambiaron los rindes estimados de trigo ya que el daño que sufrieron
los trigos en diversas zonas se volvió irreversible. De esta manera, el área sembrada de la campaña 20/21 resultó en 6,5
millones de hectáreas (M Ha) con un rinde promedio de 28,37 quintales por hectárea. La super�cie no cosechada, de
acuerdo a estimaciones de GEA-BCR (Guía Estratégica para el Agro), ascendería a 608 mil hectáreas en esta campaña.
Estos números permiten arribar a una producción de 16,7 millones de toneladas (Mt). 
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Para la campaña 20/21 se esperan exportaciones de trigo en grano por 10 Mt. Con el correr de los meses, y frente a la
escasez de agua, las proyecciones de exportación fueron disminuyendo conforme se fue reduciendo la oferta productiva
del cereal en el país. La demanda internacional del cereal permanece robusta, más si se consideran la incertidumbre
climática y productiva de los países del Mar Negro y de Estados Unidos para la próxima campaña luego del invierno. Por
otra parte, se espera un incremento de las exportaciones de harina de trigo del orden del 10 % respecto de la campaña
anterior, alcanzando 700 mil toneladas. Este leve repunte se daría luego de la reactivación de las economías
latinoamericanas y el aumento en la movilidad entre los países del Mercosur post cuarentena por COVID-19. 

Debido a la revaluación del cereal, al igual que el resto de los commodities que exporta Argentina, las exportaciones de
grano y harina de trigo en la campaña 20/21 dejarían divisas en la Argentina por 2.819 millones de dólares (M USD). Este
valor sería el más alto desde el año 2012. El precio promedio de exportación del grano de trigo se proyecta en 259
USD/tn aumentando un 30 % respecto a la campaña anterior. Lo mismo ocurriría con los precios de la harina de trigo,
proyectados en 402 USD/tn, subiendo un 30 % respecto a la campaña anterior.

La producción de trigo destinada a semillas, producción de alimentos balanceados y alimento forrajero estaría en el
orden de las 900 mil toneladas. 
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Molienda de trigo en la campaña 20/21

Para la campaña 20/21 se espera una molienda de trigo del orden de las 6 Mt. El consumo interno de harina de trigo se
mantiene bastante estable a lo largo de las diferentes campañas, esto se debe a la difícil sustitución que tiene la harina de
trigo en la dieta de los habitantes de Argentina. Debido a la caída en la producción se espera que la molienda caiga
respecto a la campaña 19/20 pero al mismo tiempo la demanda de harina para exportación generaría un sostén en el
nivel de industrialización. La caída respecto a la campaña anterior sería del 5 % lo que daría un consumo per cápita de
harina de trigo en Argentina para la próxima campaña de 83 kg/persona. 
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A nivel stocks, se espera que el volumen �nal de los mismos para la campaña 20/21 alcance un valor de 2,1 M, por debajo
de los 2,3 Mt de la campaña 19/20, lo que re�eja una condición de una balance de oferta y demanda muy ajustado para el
nuevo ciclo comercial y con precios mucho más favorables que en campañas anterior, donde los diferentes actores de la
cadena ya han tomado nota y actuado en consecuencia. En la última semana de noviembre el sector exportador ya lleva
comprados 5,85 Mt, esto es más de la mitad de las exportaciones que se esperan en toda la campaña 20/21. Sin embargo,
las compras de la campaña actual alcanzaron los 15,5 Mt según fuentes o�ciales, cuando efectivamente se despacharon
algo menos de 12 Mt dejando algún remanente en manos del sector. Para la misma altura de la campaña 19/20, las
compras de la exportación alcanzaba casi el 80% de lo que se esperaba exportar para ese entonces. En general, se
espera que aunque la comercialización está avanzada la oferta del cereal resulte su�ciente para cubrir los compromisos
asumidos para abastecer la demanda externa de Brasil y del resto del mundo, así como también de la demanda
doméstica de Argentina.
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 Commodities

Radiografía de la industria molinera argentina
Emilce Terre - Javier Treboux

En la presente nota se analizarán indicadores de la actividad de molienda de trigo en nuestro país, a
modo de permitirnos dar un pantallazo de su situación, e identi�car problemáticas que enfrenta la
cadena.

 

Según información extraída del Registro Único de Operadores de la Cadena Agroindustrial, la cantidad de plantas
dedicadas a la molienda de harina de trigo en nuestro país asciende a 169, correspondientes a 159 empresas. La provincia
con mayor número de establecimientos es Buenos Aires con 77 plantas, seguido por Córdoba con 36 plantas y Santa Fe
con 25. Las tres provincias citadas concentran la mayor producción triguera del país. En comparación con el año 2017, el
número de plantas registradas activas en el sistema RUCA cayó en 16 establecimientos.
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En total, se estima que en nuestro país la capacidad de procesamiento de la industria molinera alcanza unas 11,5 millones
de toneladas anuales, contando plantas activas y plantas que podrían ser puestas de vuelta en funcionamiento en el corto
plazo, según fuentes del sector. Se aproxima que la capacidad ociosa de la industria rondó un 47% en el último año.

Puede observarse que en los últimos 10 años, el procesamiento anual de trigo no presenta grandes variaciones,
promediando alrededor de 6 millones de toneladas, ya que la demanda interna de trigo para molienda es relativamente
inelástica. La producción de la industria molinera tiene como destino principal el mercado interno, mayormente
destinado a alimentación, en tanto que la inserción externa exhibe un relativo estancamiento.
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En total, en el año 2019 se molieron 6,2 millones de toneladas de trigo para producir cerca de 4,7 millones de toneladas
de harina de trigo, de las cuales se exportaron 676.381 toneladas (14,5%). El consumo interno aparente de harina de trigo
alcanzó en dicho año unas 4 millones de toneladas, medido como la diferencia entre los producido y lo exportado, lo que
representa un consumo por habitante cercano a 90 kilogramos de harina por año, entre los más altos del mundo.

En lo que respecta al año 2020, los datos de la FAIM relativos a la molienda de trigo pan y candeal en la República
Argentina para el año muestran que la misma ascendió a 5,4 millones de toneladas hasta el mes de octubre. El primero es
el que se muele para obtener harina de trigo que se utiliza en la pani�cación, en tanto que el trigo candeal se muele para
fabricar �deos, ya que, a diferencia de los elaborados con harina de trigo para pan, éstos tienen la característica de 'no
pegarse'. A lo largo del año, julio fue el mes de mayor molienda con casi 604.000 toneladas, esto muestra que, a
diferencia de la actividad exportadora, la molienda no muestra una estacionalidad tan marcada al inicio de la campaña
comercial de trigo.
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En consonancia con la distribución espacial de las plantas molineras, la provincia de Buenos Aires destacó en los
volúmenes de trigo procesados en lo que va del año en curso. En total, dicha provincia concentró el 54% de la molienda
total acumulada, con 2,88 millones de toneladas, seguido por la provincia de Córdoba con un 21% (1,13 Mt), y Santa fe con
14% (0,74 Mt).

Las exportaciones de harina y preparados para panadería alcanzaron US$ 232 millones de dólares en 2019, presentando
una variación positiva interanual cercana al 10%. En lo que va del 2020, las exportaciones de estos productos totalizan un
valor de US$ 181.576.198, por debajo del año pasado a la misma fecha. En total, sumando las exportaciones de pastas,
�deos, harina, pani�cados, y demás derivados del complejo, vemos que el año 2019 cerró con exportaciones totales en
torno a los US$ 330 millones, manteniéndose relativamente estable en las últimas campañas.
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Argentina ha ganado tímidamente participación en los mercados de exportación de harina de trigo en los últimos 5 años,
continuando con su recuperación luego de la abrupta caída que experimentó en 2013, producto de restricciones
comerciales al trigo que redujeron la oferta total del cereal y la producción de harina. Aun así, si analizamos el panorama
en el mediano plazo, las exportaciones de harina actuales no alcanzan el 70% del poco más de millón de toneladas que
alcanzó a exportarse en el año 2011. En el año 2019 Argentina ocupó el 5° lugar como exportador de harinas a nivel
global, alcanzando un market-share del 4,75% de las 13,6 millones de toneladas que se exportaron mundialmente según
UN comtrade.

Para más información sobre el desempeño de la exportación de harinas de Argentina en los últimos años, así como del
panorama mundial en este mercado, se recomienda ingresar al artículo “La exportación de harina de trigo como primer
estadío para potenciar la cadena triguera” - Informativo Semanal N° 1979.

Entre las principales problemáticas que destacan a la hora de analizar el relativo estancamiento exportador de harinas y
productos de la molinería en nuestro país, fuentes de la industria destacan el costo impositivo que le resta competitividad
respecto a otros orígenes, especialmente al considerar el peso del �ete dada la mayor distancia a recorrer hasta los
principales centros de consumo. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-45
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-45
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-45
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Frente a ello, los despachos externos de productos molineros argentinos se concentran en Bolivia y Brasil, hacia donde
se destina el 96% de los despachos. Las exportaciones a estos destinos se realizan casi en su totalidad por camión; en
tanto que la falta de destinos transoceánicos de signi�cancia muestra a las claras la falta de competitividad en donde no
prima la cercanía geográ�ca.

Con una capacidad ociosa cercana a la mitad de la capacidad instalada de la industria molinera local, con exportaciones
de trigo sin industrializar que promedian 11,5 millones de toneladas en las últimas cinco campañas, y con una demanda
externa en expansión, la industria molinera local tiene franco potencial de inserción externa. 

En relación a la apertura de mercados, la próxima visita de emisarios de China a molinos del país, que debió ser
postergada para la próxima campaña triguera producto de la pandemia de COVID-19, es una buena noticia, de cara a la
posibilidad de abrir un mercado de 1,4 mil millones de personas.
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 Commodities

El impacto de la geopolítica: del MERCOSUR al
RCEP
Alberto Lugones – Desiré Sigaudo

Nuevas medidas y acuerdos internacionales modi�can los patrones de comercialización del trigo
2020/21. Argentina, que ha diversi�cado sus destinos entre los que el Mercosur tiene hoy menor
peso y crece el Sudeste Asiático, se estima exportará 10 Mt.

 

Con el comienzo de diciembre se dio inicio a una nueva campaña comercial para el trigo nacional dejándose atrás el ciclo
2019/20. En los últimos 12 meses, las exportaciones nacionales han mostrado grandes cambios respecto al desempeño
de años anteriores. La modi�cación en los destinos del cereal cosechado en Argentina es muy evidente, y revela
considerables �uctuaciones en la política exportadora nacional. 

MERCOSUR vs. RCEP

Las exportaciones argentinas han virado hacia una mayor diversi�cación de destinos a lo largo y ancho del globo
terráqueo. Desde la campaña 2009/10 cuando la participación del MERCOSUR fue del 98,6% han transcurrido 10 años
hasta el ciclo 2019/20 cuando se alcanzó un mínimo histórico de participación de este bloque económico en las
exportaciones de trigo argentino. 
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Este cambio fue posible, por un lado, gracias al crecimiento de las exportaciones nacionales, puesto que el excedente
una vez abastecido el mercado local y la demanda intra-MERCOSUR habilitó la posibilidad de la expansión hacia nuevos
mercados. En este sentido, los primeros avances se dieron en naciones del continente africano. Durante la campaña
comercial 2011/12 se destacaron fuertes compras de países como Sudáfrica, Costa de Mar�l, Camerún, Nigeria, Tanzania,
etc. Aunque los países que integran dicho continente redujeron su participación en los últimos años, mantienen una base
de compras interesante que colaboran en buena medida en el abanico de posibilidades de exportación.
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Por otra parte, los países del Sudeste Asiático han incrementado sus compras de trigo argentino notablemente en los
últimos años y constituyen actualmente uno de los principales mercados de destino para el cereal argentino. El
crecimiento en el consumo del trigo nacional por parte de estos países tuvo lugar a partir de la campaña 2015/16.
Algunos de los compradores destacados del Sudeste Asiático son Indonesia (segundo mayor importador de trigo en el
mundo), Tailandia, Vietnam, Filipinas, Bangladesh, entre otros. 

En el último mes trascendió la noticia de la �rma de un acuerdo de libre comercio denominado “Asociación Económica
Integral Regional”, o RCEP por sus siglas en inglés (Regional Comprehensive Economic Partnership). Este nuevo acuerdo,
que involucra directamente a los países del Sudeste Asiático, pone en vilo el futuro desempeño de las exportaciones de
nuestro país en dicha región, puesto que Australia, uno de los principales exportadores de trigo a nivel mundial, formó
parte de los países que �rmaron el RCEP. No obstante la amenaza que este acuerdo representa en términos de posibles
pérdidas en la participación de mercado del trigo argentino en el Sudeste Asiático, se estima que las exportaciones
australianas no serán su�cientes para abastecer completamente al RCEP. Sin embargo, la implementación y desarrollo
del RCEP es ciertamente un tema central de interés para la cadena triguera argentina, ya que en gran medida delimitará
las oportunidades de colocación de mercadería en el Sudeste Asiático. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-caida-0
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En la campaña 2019/20, el 41,04% de las exportaciones de trigo de Argentina tuvieron como destino países de esta región.
Las compras de Indonesia, mercado que lideró las importaciones de trigo argentino en la región, llegaron a 2,6 millones
de toneladas, consagrándose como el segundo mayor comprador para nuestro país, sólo por detrás de las 4,8 millones
de toneladas que adquirió Brasil.

Brasil ha sido el destino a lo largo de las últimas 10 campañas de no menos del 74% de las exportaciones de trigo de
Argentina al MERCOSUR, esto re�eja la importancia estratégica de este mercado para las ventas externas trigueras
argentinas. Aún más, en el promedio de las campañas entre 2009/10 y 2019/20, esta participación se amplía hasta
alcanzar al 84,6% de las exportaciones del bloque económico. 

De cara a la campaña que se inicia, las proyecciones indican que las exportaciones argentinas de trigo 2020/21
alcanzarán 10 millones de toneladas, lo que supone una disminución de 1,9 Mt respecto a lo remitido al exterior en la
campaña 2019/20, representando las menores exportaciones desde el ciclo 2015/16. 

Volumen y valor exportado de trigo argentino en 2019/20
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Las exportaciones de la campaña 2019/20 se ubicaron entre los mayores registros exportados por el país. Incluso durante
la mayor parte de la campaña los envíos al exterior se con�guraban como máximos históricos. Sin embargo, en los
últimos meses la ralentización de la dinámica exportadora llevó a que no se lograra dicha marca. 

El volumen exportado de trigo en campaña 2019/20 alcanzó 11,9 millones de toneladas, igualando el tonelaje logrado en
2017/18 y logrando así la segunda mejor marca desde que se tiene registro, sólo superada por la campaña 2016/17 (12,8
Mt).  A pesar de la excelente performance exportadora en términos de volumen, el desempeño de la campaña 2019/20
en términos de valor exportado fue menor. La campaña pasada se ubica en el quinto puesto entre los ciclos con mayores
ingresos FOB desde 2009/10. Esto se debe particularmente a los menores valores de los commodities durante los
primeros meses del año comercial 2019/20, cuando se realizara la mayor parte de las ventas externas de trigo. Al mismo
tiempo, como consecuencia de una mayor comercialización al inicio de la campaña no fue posible aprovechar en su
totalidad la revalorización que tuvo el cereal en el último tramo del año. Sin embargo, cabe destacar que a pesar de
ubicarse quinta respecto del ingreso de divisas entre las últimas campañas, el valor �nal provisorio originado por el trigo
2019/20 (US$ 2.343 millones) se encuentra sólo un 21% por debajo del máximo histórico (US$ 2.960 millones en 2011/12),
mientras que supera en un 19% al promedio del valor FOB de las 5 campañas previas. 
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 Commodities

Logística del trigo en Argentina. Proyecciones de
ingreso de grano a los puertos del Gran Rosario
Desiré Sigaudo – Emilce Terré

La caída productiva en el centro y norte del país recortará a la mitad el ingreso de trigo al Gran
Rosario con destino a exportación en 2020/21 respecto a 2019/20. Con esto, la participación del
Up-River en los embarques totales caerá del 73% al 45%.

 

El mes de diciembre marca cada año el inicio formal de la campaña comercial de trigo en Argentina. De cara al ciclo
2020/21, Guía Estratégica para el Agro (GEA-BCR), estima una producción de 16,7 millones de toneladas (Mt) del cereal. La
siembra de trigo, que es el cultivo de invierno más extensivo del país, se ha realizado este año sobre unas 6,5 millones de
hectáreas repartidas en el territorio de 15 provincias argentinas. 

La cadena triguera ha desarrollado en los años recientes un fuerte per�l exportador, embarcando en las últimas 3
campañas un promedio del 63% de la cosecha nacional. A su vez, la molienda doméstica constituye la segunda mayor
fuente de demanda del trigo argentino, adquiriendo en las últimas 3 campañas el 32% de la cosecha, en promedio. Una
vez cosechado, el trigo �uye desde las chacras hacia las terminales portuarias y plantas de molienda en los meses de
cosecha y repite este recorrido, desde cooperativas y acopios particulares o comerciales durante el resto del año para
abastecer la demanda industrial y de exportación. 

En la apertura del ciclo 2020/21 se estima que la demanda de trigo por parte de la molinería ascienda a 6,0 Mt esta
campaña y la exportación totalice 10 Mt. Ambas cifras son inferiores a los volúmenes demandados por estos sectores en
2019/20 debido a la menor oferta de trigo que se veri�cará en el presente ciclo. Naturalmente, dado que la demanda
molinera depende fundamentalmente del consumo humano doméstico de pani�cados se espera que presente una
variación menor a la de la exportación. Mientras que los molinos comprarán un 5% menos de cereal esta campaña, las
exportaciones se reducirían en un 16% respecto del ciclo 2019/20. Se anticipa entonces que el ajuste por la menor
mercadería disponible se produzca vía comercio exterior, teniendo éste un impacto directo en la logística que sirve a las
terminales portuarias del Gran Rosario. 

Los puertos �uviales del sur de la provincia de Santa Fe embarcarán menos trigo a causa de la caída general de las
exportaciones del cereal argentino pero, además, se espera una contundente pérdida de participación relativa en el total
de embarques nacionales de trigo. Esto último tendrá lugar ya que son precisamente los trigales del norte y centro del
país los más afectados por la sequía. Actualmente, se estima una merma productiva del 68,8% en la Región Norte (norte
de Santiago del Estero y los territorios de Chaco, Salta, Tucumán y Catamarca) y del 30,6% en la Región Centro (sur de
Santiago del Estero, Santa Fe, Córdoba, Entre Ríos, San Luis y norte de Buenos Aires). La menor producción de estas
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regiones resultará en menor saldo exportable dirigido a los puertos del Gran Rosario. En contraste, los cultivos de la
Región Sur (centro y sur de provincia de Buenos Aires y provincia de La Pampa), habiendo atravesado mejores
condiciones climáticas se espera originen un 34,8% más de trigo que en 2019/20 y puedan abastecer mejor a los puertos
marítimos de Bahía Blanca y Quequén. 

En este contexto, se estima que las terminales portuarias que operan a lo largo del Up-River serán el destino de 4,6 Mt de
trigo 2020/21. El ingreso esperado denota una caída de casi el 50% respecto del tonelaje ingresado durante la campaña
2019/20. En términos absolutos, se prevé que se descarguen en el Gran Rosario 4,3 Mt menos que en la campaña anterior.
Vale destacar que la cosecha nacional 2020/21 estaría 2,8 Mt por debajo de lo levantado en 2019/20, y en las regiones
Norte y Centro en particular la pérdida productiva respecto del ciclo anterior alcanzaría 4,5 Mt. La pérdida productiva,
entonces, se trasladaría casi directamente a menores embarques externos.

El siguiente grá�co muestra el ingreso de trigo a las terminales portuarias del Gran Rosario desde noviembre hasta
octubre. Se considera este período temporal, que se adelanta un mes a la campaña formal del cereal ya la mercadería
ingresada en noviembre corresponde, en su mayoría a la nueva cosecha ya en marcha en el norte del país. La
contundente caída en el acumulado de trigo que ingresará al Gran Rosario esta campaña ha comenzado a evidenciarse
desde el mes pasado, cuando se descargaron 898.000 toneladas de trigo en la zona, menos de la mitad del volumen de
2019 y el registro más bajo para este mes en 4 años. El cambio en la dinámica logística será especialmente fuerte esta
campaña ya que en el ciclo anterior se habían logrado volúmenes de ingreso récord a los puertos del Up-River. La
descarga total acumulada en 2020/21, no sólo se equivale a la mitad de lo ingresado en 2019/20, sino que cae
sensiblemente por debajo del mínimo de las últimas 5 campañas.
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En las últimas 5 campañas las terminales portuarias del Gran Rosario despacharon en promedio el 68% de las
exportaciones de trigo argentino, en el ciclo 2019/20 su participación ascendió al 73% y, en 2020/21 se anticipa que su
peso relativo se reduzca hasta el 45%. La pérdida en la participación relativa tiene tal magnitud ya que se han combinado
dos factores: por una lado, una caída notable en la producción del centro y norte del país que recortan las exportaciones
del Gran Rosario y, por otro lado, un crecimiento importante en los resultados de la zona sur que abultan los envíos desde
las terminales marítimas. 

En relación a los medios de transporte de carga que sirven al traslado del trigo desde las unidades productivas hasta los
puertos, se tienen los camiones y formaciones ferroviarias, por vía terrestre, y las barcazas, por vía �uvial. Para el nuevo
ciclo se estima que camión, principal transporte de cargas en Argentina, descargue el 99% del trigo entrante en las
terminales del Gran Rosario. Así, más de 150.000 camiones entregarán trigo 2020/21 en los próximos meses en la zona,
posibilitando el arribo de 4.560.000 toneladas. 
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El ferrocarril, que es el segundo medio de transporte en importancia para la carga de trigo, en la presente campaña
2020/21 se espera que descargue el 1% del cereal que ingrese al Gran Rosario. Serán alrededor de 46.000 toneladas de
trigo las que ingresen a la zona en vagones ferroviarios. Se anticipa una caída en la participación relativa del ferrocarril
frente a la última campaña (2%) ya que este medio sirve principalmente a las provincias del NOA, donde se veri�can
importantes pérdidas productivas. De las cuatro líneas ferroviarias con acceso a los puertos del Gran Rosario
(FerroExpreso Pampeano S.A., Nuevo Central Argentino S.A., Belgrano y San Martín), las redes que mayor volumen de
trigo han operado en los últimos años son NCA y San Martín.
 
Finalmente, se espera que las barcazas transporten un volumen muy acotado de trigo que no superaría 7.000 toneladas y
cuya participación en el total sería mucho menor al 1%. La cadena triguera es la que menor uso proporcional hace de las
barcazas si se la compara con los granos gruesos soja y maíz. El menor uso responde a diferencias estructurales entre la
intensidad de siembra de estos cultivos en el norte del país y el consumo regional que se hace en cada caso. Si bien se
reconoce el potencial de crecimiento que sería oportuno tenga este medio de transporte, ciertamente no se dará este
año un incremento en la utilización de barcazas para la carga triguera. 
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Son dos los factores que contribuyen a limitar la utilización de barcazas para el cereal en 2020/21: por un lado, la ya
mencionada caída en la producción del norte que es la que nutre usualmente el transporte �uvial de cabotaje y, por otro
lado, la bajante del río Paraná. Este segundo factor, ha condicionado severamente la logística granaria en el último año, y
actualmente limita la carga e�ciente y circulación de barcazas. 
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 Commodities

La industria molinera rompe récords en sus
exportaciones de pellets de trigo ampliando
mercados
Bruno Ferrari - Emilce Terré

En 2019, la producción de pellet de trigo alcanzó un récord desde 2011 y se mantiene la posibilidad
de alcanzar dicho guarismo en 2020, mientras que las exportaciones se per�lan para alcanzar el
récord del siglo.

 

La agroindustria produce una gran variedad de alimentos de alto contenido nutricional que agregan valor al conjunto de
las cadenas agroalimentarias. En este sentido, el fuerte incremento en la industrialización de materias primas ha generado
una diversidad de sub-productos o derivados de la elaboración de cereales y oleaginosas, con el potencial de ser
comercializados como insumos básicos para otras industrias y la alimentación animal.

En el caso de la cadena triguera, producto del proceso de molinería y obtención de la harina también se obtiene un
alimento de tipo energético-proteico como es el afrechillo de trigo. Normalmente se presenta en polvo, pero
últimamente se lo comercializa en forma de pellets como se lo conoce habitualmente. Su alto elevado porcentaje de
proteínas, con un muy bajo porcentaje de desmenuzado, lo hace muy fácil de utilizar para las dietas de cerdos. Por lo
general cuenta con las siguientes características: 86% de Materia Seca, 2,80% de Materia Grasa: 2.80% y 5% de Energía
Metabólica. 

Si se observa la evolución productiva de pellet de trigo en Argentina, no se ha alcanzado un crecimiento sostenido en los
últimos 20 años, como consecuencia de los traspiés en la actividad industrial. Luego de alcanzar un pico de 1,6 Mt en el
año 2011, se registró una caída productiva y un posterior estancamiento que perduró hasta el año pasado.
Afortunadamente, en 2019 se logró un gran salto productivo del 13% respecto a 2018 y se alcanzó una producción de 1,5
Mt, lo cual re�eja un récord desde el año 2011. Mientras que en lo que va de 2020 hasta octubre, ya se arribó a lo obtenido
en el año 2018 y todo indica que se pueda acercar a la producción alcanzada el año previo.
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No obstante, el dato a destacar es la mayor inserción externa que ha tenido dicho producto en los últimos años. A partir
de 2018, se observó un crecimiento importante en el tonelaje exportado de pellet de trigo, arribando en 2019 a un
máximo desde al menos 2002 con 249.315 toneladas. Ello ha repercutido en la proporción del pellet enviado al exterior
que alcanzó en 2019 el 16,4% del total producido y teniendo que remitirse hasta el año 2002 para observar un guarismo
como el actual. A su vez, si bien aún no se tiene el dato consolidado del 2020, hasta el mes de octubre dicha
internacionalización de este sub-producto se encuentra nada menos que en el 16,8%.

En cuanto a los destinos de exportación, los países de la región y principalmente Uruguay, han sido en mayor medida el
destino último del pellet de trigo argentino. Sin embargo, el salto en las exportaciones de los últimos años que ha llevado
el valor exportado de US$ 7,3 millones en 2017 a US$ 30,3 millones en 2019, viene de la mano de una ampliación de
destinos hacia otras regiones del mundo. En este sentido, países del norte de África como de Medio Oriente han logrado
complementar los habituales despachos regionales, lo cual ha expandido las posibilidades de los molinos locales en
materia de colocación de los sub-productos de cara al futuro.

Por otro lado, si se analiza el Índice de ventajas comparativas reveladas (VCR) [2], tal indicador muestra una aproximación
de las fortalezas exportadoras y de la competitividad de un país respecto al resto del mundo. Se in�ere que un país
presenta una ventaja comparativa revelada en un producto (VCR > 1), cuando el ratio de exportaciones de dicho bien
respecto al total de exportaciones de ese país es mayor al mismo ratio obtenido para el mercado mundial. En nuestro
país, tras el importante esfuerzo exportador en el caso del pellet de trigo, en 2019 se logró vislumbrar una ventaja
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comparativa respecto al resto del mundo con un valor para tal indicador de 1,69 y con una gran posibilidad de
mantenerse o aumentarse en 2020.

Al analizar las empresas exportadoras del sector, en el año 2009 la Federación Argentina de la Industria Molinera (FAIM)
impulsó la creación del Fideicomiso FAIM con el objetivo de conformar una estructura de exportación de harina y pellets
de trigo hacia destinos extra regionales. [3] 

Si se observa el período entre 2010 y 2017, empresas vinculadas a tal �deicomiso mantuvieron una participación
preponderante en el volumen anotado de las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) de pellets de trigo, pero
con una presencia casi inexistente por parte del �deicomiso en materia de ventas externas. Sin embargo, desde el año
2018 y casi una década posterior a la conformación de tal sociedad, el Fideicomiso FAIM alcanzó su objetivo de
incrementar el volumen exportado y con una representatividad del 30% respecto al total registrado. Por otro lado, si bien
no se tienen datos de destinos de tales ventas externas, coincide con los años en los cuales se logró un incremento
sustancial de exportaciones hacia destinos extra-regionales como Arabia Saudita, Marruecos, Omán y Senegal. 
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En cuanto al panorama mundial del pellet de trigo, a lo largo del último lustro se registró una evolución estable en
materia de exportaciones con un valor promedio de US$ 900 millones y arribando a US$ 808 millones en 2019. Respecto
al papel de Argentina, tras alcanzar una participación del 2,4% de los despachos mundiales de pellets en 2011, no se logró
mantener dicha cuota del mercado mundial al presentar una tendencia a la baja hasta 2017. Luego, a partir de 2018 en
sintonía con el crecimiento de las exportaciones se logró un gran salto en la participación global hasta alcanzar el 3,8% en
2019, indicando un record de al menos la última década.



AÑO XXXVIII - N° Edición 1983 - Especial Campaña de Trigo 2020/21 - 04 de Diciembre de 2020

Pág 29

De esta forma, en base al conjunto de indicadores analizados anteriormente, no solo se observó un crecimiento en el
valor exportado de pellets de trigo del 322% en los últimos 3 años, sino que se logró acaparar una mayor porción del
mercado mundial gracias a la expansión de las exportaciones hacia nuevos destinos. Asimismo, en base al análisis de las
principales empresas exportadoras de dicho sub-producto de trigo, se destaca la participación del Fideicomiso FAIM
desde 2018 y de empresas vinculadas a tal sociedad, que el año pasado representaron en conjunto el 95% del total
anotado de ventas externas. 

Por último, tal resultado no parece ser consecuencia de un simple aumento en el total de exportaciones por una mayor
demanda internacional. A raíz de los objetivos postulados por FAIM al momento la conformación de tal �deicomiso, se
in�ere un arduo trabajo de casi una década que logró con�uir en el objetivo deseado desde un comienzo, respecto a una
conformación de una estructura exportadora más amplia vía nuevos destinos para este sub-producto, lo cual dio lugar a
la generación de una ventaja comparativa en el pellet de trigo respecto al resto del mundo desde el año 2019.
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 Commodities

Panorama internacional para la oferta y demanda
de trigo en el nuevo ciclo
Guido D’Angelo - Tomás Rodríguez Zurro - Emilce Terré

Se consolidan subas en producción y exportaciones de trigo a nivel global. Australia se recupera de
la sequía mientras las demás zonas productoras siguen con complicaciones. China sigue
incrementando sus importaciones, aunque hay cautela por la tendencia.

 

Para la campaña 2020/21 se espera una producción de trigo récord a nivel global, con un total de 772 Mt, superando en
7,4 Mt el récord establecido en la campaña anterior. Esto, sumado a que también se espera un nivel de stocks iniciales en
valores máximos jamás registrados (300 Mt), llevaría a la que la oferta total del cereal se sitúe un récord histórico. Esto
toma gran relevancia cuando se considera al trigo como alimento para la población mundial con interés estratégico,
especialmente en países con limitaciones productivas y alta población.

Mientras tanto, por el lado de la demanda global, este aumento en la oferta total se estima decantará en un aumento en
los stocks �nales, que se situarán en un máximo absoluto de 320,4 Mt, lo que representa un aumento del 6,5% respecto de
la marca de la campaña anterior, mientras que se prevé un aumento en el consumo doméstico (749,5 Mt) que también
alcanzará un récord. 
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Por su parte, el comercio mundial también se situará en valores máximos registrados, con las exportaciones mundiales
alcanzando los 190,8 Mt, mientras las importaciones totalizarán 187,6 Mt. Cabe aclarar que esta diferencia entre
importaciones y exportaciones se debe a que la metodología utilizada, dado que las exportaciones consideran el
equivalente en grano de harina exportada mientras que las importaciones no lo hacen. 

Producción y exportación mundial de trigo

Para realizar un análisis desde el lado de la oferta, es necesario destacar que entre los principales países y regiones
productoras y exportadores a nivel global se destaca la Unión Europea en primer lugar. La lista sigue con China, Rusia,
Estados Unidos, Canadá, Ucrania, Argentina y Australia.
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En cuanto a la producción, las proyecciones que realiza el Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA) para la
próxima campaña para los mencionados jugadores varían de sobremanera. Quien mayor caída productiva presenta es la
Unión Europea, con una reducción de 18 Mt en comparación a la campaña 2019/20. Sin embargo, en términos relativos,
la mayor baja se da en Ucrania, con una reducción en la producción del 12,6% vs. 2019/20. Argentina y Estados Unidos
cierran el grupo de países que se estima sufrirán un recorte en la producción en comparación a la campaña anterior. De
esta manera, la caída productiva de los mencionados países totaliza 26,7 Mt.
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Sin embargo, en términos netos se espera un aumento en la producción. A las bajas destacadas en la Unión Europea y
otras zonas productoras se les contrapone la producción de Australia. El país oceánico es, por amplio margen, quien
registra el mayor incremento de su producción de trigo, tanto en términos absolutos (13,3 Mt más que en 2019/20) como
en términos relativos (+ 87,5%). Este salto productivo es consecuencia de una campaña anterior con una sequía muy
severa. Su magnitud fue tal que llevó la producción de trigo a niveles mínimos en 12 años. 

Continuando con esta lista, Rusia será el segundo país donde más crecerán los volúmenes de producción. Si bien su
distrito más relevante en la producción de trigo se vio afectado por cierta falta de agua, se espera un aumento productivo
muy importante en otras regiones del país, que llevarían su producción total a máximos históricos. Por último, la lista la
completan China y Canadá. Así, el incremento en la producción total de trigo de estos cuatro países sumados alcanza
cerca de 28 Mt.

Otro aspecto interesante para examinar son las exportaciones de los principales abastecedores en el mercado mundial
de trigo. De acuerdo a datos del USDA, la caída productiva en algunas regiones decantaría también en una reducción en
las exportaciones en comparación a la campaña anterior (con mayor impacto en la UE y Ucrania, con caídas del 37% y 17%
respectivamente, comparado al ciclo 2019/20). Este no sería el caso para EEUU, quien a pesar del recorte en la
producción vería sus exportaciones aumentadas marginalmente.
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Del otro lado, entre los países que se proyecta experimentarán un aumento en las exportaciones se destaca Australia,
duplicando la marca alcanzada la campaña anterior, seguido por Rusia (un 15% más que en 2019/20) y Canadá. 

Resulta apropiado remarcar aquí que Australia, por conveniencia geográ�ca, históricamente se ha posicionado como un
abastecedor de trigo de trascendencia para oriente, en particular para los países del sudeste asiático, siendo Indonesia su
principal destino (25% del total en promedio en las últimas campañas). Dado que en la campaña pasada el dé�cit
productivo australiano afectó severamente sus exportaciones, una parte considerable de lo abastecido usualmente por el
país oceánico fue acaparado por Argentina, que experimentó un notable impulso en sus despachos hacia países de Asia
oriental (de 2,6 Mt embarcados en la campaña 2018/19, en la 2019/20 se despacharon 4,1 Mt).
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No obstante, existen dos factores que pueden tener in�uencia sobre este fenómeno y podrían hacer retroceder las
exportaciones argentinas hacia dicha región. En primer lugar, la recomposición de la producción (y consecuentemente,
de las exportaciones) australianas mencionadas anteriormente. Y en segundo lugar, la concreción del acuerdo llamado
Asociación Económica Integral Regional (RCEP), que incluye a Australia, Nueva Zelanda, China, Japón y los países del
sudeste asiático, y que privilegia al país oceánico como principal abastecedor de granos, incluido el trigo. Sin embargo, es
menester destacar que actualmente existe un con�icto diplomático entre el gobierno australiano y el chino, lo que llevó
a este último a aplicar una serie de prohibiciones sobre productos australianos, entre los cuales aún no se encuentra el
trigo, pero se especula con que podría ampliarse prontamente.

Asimismo, cabe aclarar que las exportaciones que muestran las estadísticas de producción, oferta y distribución del
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (PSD-USDA) incluyen harina de trigo, no sólo trigo en grano. En pos
de utilizar estadísticas de la misma fuente, es menester destacar que los datos de exportaciones del PSD-USDA para
Argentina (12,5 Mt) divergen de las estimaciones propias de la Bolsa de Comercio de Rosario, que se ubican en 10,9 Mt.

Importación y consumo mundial de trigo
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Mientras la producción crece a un 2% anual promedio para las últimas 20 campañas, las importaciones crecen
tenuemente por encima, con un 3% anual para el mismo período. Sin embargo, se observa para las últimas campañas
mayor volatilidad para las cantidades importadas, que oscilan por encima de la producción. Para poner de ejemplo las
últimas dos campañas, en 2018/19 la producción global cayó un 4% mientras el comercio global bajó un 6%; en 2019/20
se vio el escenario opuesto, un crecimiento de producción del 5% y el comercio subiendo un 8%. Las proyecciones para la
campaña 2020/21 muestran una oscilación mucho más tenue, con subas de la producción del 1% y del comercio del 1,3%.

El incremento en las importaciones está encabezado por el vigoroso mercado interno chino, con una expectativa de
demanda externa para la campaña 2020/21 en torno a las 8 millones de toneladas, récord desde la campaña 1995/96. El
gigante asiático pasó de producir 116 Mt en la campaña 2010/11 a un estimado de 136 Mt para la actual campaña. 

Dos determinantes son fundamentales en pos de comprender la relevancia del mercado de trigo en China. Por un lado,
el importante crecimiento económico y el continuo ascenso del nivel de vida de gran parte de la población del país
asiático. Si bien en muchas familias el consumo de trigo se puede estar reduciendo por la incorporación de más carnes,
en una proporción mucho mayor de la población se observa la salida de la pobreza y la pobreza extrema, incrementando
el consumo de productos derivados del trigo.

Por otro lado, no debe dejarse de lado la base geopolítica de la soberanía alimentaria. Como país más poblado del mundo
(se acerca a 1450 millones de personas en 2020), la no dependencia de mercados externos en asuntos alimentarios es
clave para el gobierno chino. Si bien China se autoabastece de trigo, ha duplicado sus importaciones en la última
campaña. Se estima que esto se ha realizado en pos de asegurar sus importantes stocks de trigo, cerca de la mitad de los
stocks globales y más de un año completo de consumo interno del cultivo. Además, se espera que los stocks mundiales
caigan en un millón de toneladas, pero se mantienen altos en torno a los 320,5 Mt.
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La reciente difusión de la estrategia de “doble circulación” en China puede afectar en las próximas campañas la dinámica
mundial. Un enfoque de crecimiento con más peso del mercado interno chino, con prioridad por sobre el crecimiento
basado en exportaciones, podría afectar la dinámica comercial mundial, poniéndole coto al optimismo respecto a las
importaciones chinas de trigo.

Asimismo, Egipto se rea�rma nuevamente como el primer importador mundial de trigo, con cerca de 13 Mt en la campaña
actual. En segundo lugar se ubica Indonesia, con 10,8 Mt. Sin embargo, entre ambos países apenas se acercan al 13% de
las importaciones mundiales del atomizado mercado mundial de trigo. 

Considerando a China como el tercer mayor importador para esta campaña, un grupo de países con importaciones entre
5-7 Mt sigue de cerca al podio de importadores netos. Aquí incluimos en orden descendente a Turquía, Filipinas, Argelia,
Brasil, Bangladesh, la Unión Europea, Japón y Nigeria. Este diverso grupo concentra el 27% de las importaciones
mundiales, siendo en su gran mayoría asiduos demandantes de trigo.
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 Commodities

Exportación y consumo: ¿Estamos nuevamente
ante una escasez de oferta?
ROSGAN

Acaban de conocerse los datos de exportación del mes de octubre y, a pesar de las di�cultades de
este año, vemos muy probable la posibilidad de cerrar un ciclo con mayor volumen exportado,
marcando así un nuevo récord.

 

De acuerdo a los datos publicados por el INDEC, durante octubre las exportaciones de carne vacuna resultaron en 59.319
toneladas peso producto que, traducidas a su equivalente de res con hueso, implican unas 85.245 toneladas. Comparado
con igual mes del 2019 el volumen resulta inferior, aunque si se lo mide con los meses pico de compras chinas, previo al
gran desplome y sinceramiento de precios. Sin embargo, en términos acumulados, la performance de estos primeros
diez meses del año resulta muy alentadora, más aún si se lo contextualiza en un entorno de pandemia.

En lo que va del año, las exportaciones de carne vacuna arrojan un total de 732 mil toneladas equivalente carcasa, un
9,3% más que las 669 mil toneladas exportadas en igual período de 2019 lo que nos hace suponer que, manteniendo
similar ritmo durante el último bimestre es muy probable terminar el año con algo más de 900 mil toneladas embarcadas.
Claro está que en materia de precios las disrupciones provocadas por la pandemia están dejando su efecto negativo, con
caídas de los valores exportados cercana al 20% anual. Si bien aún persiste la incertidumbre respecto de los tiempos que
demandará la reactivación de�nitiva de la demanda, especialmente en Europa, los avances en relación al desarrollo de
las diferentes vacunas contra el coronavirus, permite al menos vislumbrar una potencial salida y con ello, proyectar una
futura recuperación de valores.

En efecto, la industria exportadora local mantiene proyecciones muy promisorias para el mediano plazo. La semana
pasada se anunció un importante programa de inversiones orientadas a incrementar un 40% los envíos al exterior en los
próximos tres años y alcanzar un volumen de 1,25 millón de toneladas.

Sin embargo, si analizamos el potencial de respuesta inmediata que puede tener la producción local, la misma no parece
estar en condiciones de acompañar este crecimiento, al menos en el plazo planteado

La producción de carne vacuna en los últimos 30 años se ha mantenido estancada en un promedio de 2.800 mil
toneladas anuales. La exportación, con sus altibajos, ha llevado en promedio un 15% de esa producción hasta los dos
últimos años donde ha alcanzado una participación cercana al 30%, con una producción apenas 10% mayor a esa media
histórica, 3.100 mil toneladas.
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En todo este lapso, por crecimiento demográ�co Argentina pasó de 32 a 45 millones de consumidores que deben ser
abastecidos con igual nivel de oferta. Es así como, presionado también por una mayor inserción de las otras carnes en el
mercado, el consumo per cápita de carne vacuna ha caído casi 30 kilos en estos 30 años.

Lo que estamos viendo por estos días detrás de la suba de precios de la hacienda gorda no es más que una restricción de
oferta, aunque transitoria y de efectos inmediatos. Restricción que se ha venido anticipando como un posible faltante de
oferta de animales terminados hacia �n de año.

En la última semana, el valor del gordo trepó a niveles de 150 pesos lo cual, a priori, es una buena señal para el feedlots
de no ser porque la invernada también acompañó esa suba y siguió corriendo la vara. Hoy, con un ternero de reposición
entre 170 y 180 pesos el kilo y un maíz en 15.700 pesos la tonelada, pensar en reponer hacienda para engorde resulta
muy ajustado. En consecuencia, un mercado del gordo en suba y una reposición aun cara, no hace más que generar
mayor retención sobre la escasa hacienda que aún existe en los corrales, y seguir presionando al alza los valores.

Por el lado de la demanda, su comportamiento también podemos leerlo como algo transitorio. Luego de un año de
aislamiento y distanciamiento social, con la proximidad del �n de año y un clima más propicio para las reuniones al aire
libre, el descon�namiento se está dando de manera natural y ello, sin dudas, impacta en un mayor consumo.

Sin embargo, esta suba del gordo no puede trasladarse de manera sostenida al consumo. 

Recordemos que estamos ante un consumidor con una capacidad de compra muy debilitado en términos de salarios
reales que poco podrá seguir acompañado estas subas, si no es mediante una reactivación general de la economía. Por
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otra parte, la misma dinámica de corrección de precios en la carne también muestra un patrón en el cual, tras un ajuste
signi�cativo, a los pocos meses vuelve a quedar retrasada contra el nivel general de precios. Por ello, es esperable que
estos ajustes se sostengan por los próximos 2 a 3 meses, manteniendo el impulso del �n de año y las vacaciones, pero
luego deberían comenzar a ceder, probablemente ayudado también por la aparición de mayor oferta.

Distinto es el caso de la invernada y las proyecciones que venimos señalando en cuanto al nivel de oferta disponible en
los próximos años. Aquí, una conjunción de menor cantidad de hembras en servicio y un clima sumamente adverso en el
último año, hará del ternero un bien escaso en al menos las dos próximas zafras. Bajo este escenario, de no mediar un
salto cuantitativo en el peso medio de faena, implicará indefectiblemente menor producción.

En de�nitiva, sin cambios en los sistemas productivos, el nivel de oferta podría ser nuevamente el principal condicionante
para el crecimiento en los próximos años.
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Monitor de Commodities
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Panel de Capitales
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Termómetro Macro
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