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Por las exportaciones de la agroindustria, en los primeros 5 meses del
2021 la cuenta corriente cambiaria registré el mayor superavit de los

Monitor de Commodities
Panel de Capitales

Termometro Macro

Hasta mayo de 2021, por las export. de la agroindustria la cuenta corriente cambiaria arrojo
un superavit por US$ 5.806 M, un maximo desde 2012. EL BCRA aumento reservas por US$
2484 My el sector OyC realizé un ingreso récord de divisas por US$ 14.520 M.
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Estado de situacion del complejo soja en

Bolivia y agenda actual del sector
Julio Calzada - Guido D'Angelo - Bruno Ferrari

La produccion de soja en Bolivia se concentra
principalmente en la jurisdiccion de Santa Cruz, con una
cosecha estimada 2020/21 de 3 Mt a nivel pais. Las
exportaciones del complejo soja representan el 11 % del
total exportado para 2020.
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Los precios locales del maiz y la soja
consolidan buenos niveles en el primer

semestre del ano
Guido D'’Angelo - Desire Sigaudo

Si bien los precios se mostraron volatiles en las ultimas
semanas, continuan muy por encima de las cotizaciones
de los ultimos anos. Los embarques de harina de soja
argentina se recuperan. EL mercado internacional, a la
espera de mayores compras chinas
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cQueé establecio la Resolucion del Ministerio
de Transporte N* 211/21 con relacion al

Sistema Ferroviario de Cargas?
Alfredo Sese - Pablo Ybanez

Ante el vencimiento de las concesiones del Sistema
Ferroviario de Cargas, el Ministerio de Transporte dicto la
Resolucion N” 211/21, que rechaza el pedido de prorroga
de los concesionarios y avanza hacia un nuevo modelo
de funcionamiento.

o Commodities

Argentina busca su record en produccion de

trigo con la mayor area sembrada en 20 anos
Bruno Ferrari — Alberto Lugones

Un incremento en la estimacion del area destinada al
trigo permitiria incrementar la produccion nacional,
llegando a un record de 20,5 Mt en la campana 2021/22.
En el sector externo se recortaron las estimaciones
productivas y de stocks del proximo ciclo.
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Agromakers el programa de la Fundacion BCR Faena de hembras: Inicio de una retencion
que promueve el surgimiento de forzada
ROSGAN

comunidades de aprendizaje emprendedoras
Florencia Bonanno - Anaclara Dalla Valle

De acuerdo a los datos oficiales, la faena del mes de junio
totalizé 1.066.710 cabezas, 9,2% mas que en mayo -mes
signado por un prolongado cese de comercializacion-,
aunque 12% menos que hace un ano.

La FBCR lleva adelante el Programa Agromakers junto a la
Universidad Austral, con el objetivo de promover la
generacion de emprendimientos innovadores en escuelas
secundarias, buscando el triple impacto en las
comunidades locales.
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Por las exportaciones de la agroindustria, en los
primeros 5 meses del 2021 la cuenta corriente
cambiaria registro el mayor superavit de los
ultimos 10 anos

Julio Calzada - Bruno Ferrari

Hasta mayo de 2021, por las export. de la agroindustria la cuenta corriente cambiaria arrojo un
superavit por US$ 5.806 M, un maximo desde 2012. El BCRA aumento reservas por US$ 2.484 My el
sector OyC realizd un ingreso récord de divisas por US$ 14.520 M.

Nota 1: ;Qué sucedié en el 2020 con las reservas internacionales en Argentina?

A lo largo del afio 2020, las reservas internacionales (RRII) presentaron una caida importante de US$ 5461 millones, con
una fuerte merma entre los meses de agosto y noviembre por US$ 4.734 millones. En este sentido, la evolucion de la
cuenta financiera del Balance Cambiario fue un factor que imposibilitd la acumulacion de reservas. Esto se debid a la
cancelacion de “Prestamos Financieros, titulos de deuda y lineas de crédito” que implico egresos importantes de dolares
mes ames, a lo cual se sumo una dinamica creciente de “formacion de activos externos por parte del sector privado no
financiero” es decir la dolarizacion de la cartera de los privados,

De esta manera, en los ultimos meses del ano 2020 se recurrio a laimplementacion de mas controles cambiarios que
logro frenar la creciente salida de dolares por dolarizacion del sector privado.

Nota 2: ;Qué sucedio con las reservas internacionales partir de enero del 2021?

Si bien, a partir del mes de enero de 2021, se comenzod a observar un ingreso importante de dolares debido a las
exportaciones del sector Oleaginosos y Cerealeros, hasta el mes de abril no se logro consolidar una recuperacion
sostenida de las reservas por parte del BCRA. En este sentido, la suba de los precios internacionales de los principales
commodities exportados por Argentina, permitio hasta el momento contar con ingresos records de divisas en 2021 por
exportaciones de bienes vinculados al sector agroindustrial. Entre los meses de enero y junio del 2021, el BCRA logro
recuperar buena parte de las reservas perdidas el afio anterior con un aumento neto de US$ 3.050 millonesy arribando a
un stock de US$ 42.437 millones el ultimo dia de junio. La evolucion de las reservas puede verse en el grafico a
continuacion.
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Evolucion de las reservas internacionales en Argentinay

variacion mensual, en millones de dolares
@BCRmercados en base a datos de BCRA
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Esimportante mencionar que la serie estadistica de RRIl es diaria, por lo que presentamos su evolucion hasta el mes de
Jjunio anteriormente, mientras que el Balance Cambiario que se presenta a continuacion tiene cierto retraso en su
publicacion y los datos refieren hasta el mes de mayo.

Nota 3: En los primeros cinco meses del afio 2021, por las exportaciones de la agroindustria la cuenta corriente cambiaria
arrojo un superavit por US$ 5806 millones, el méaximo valor desde el afio 2012. En ese plazo, el BCRA logré aumentar las
reservas por US$ 2484 My el sector Oleaginosos y Cerealeros realizé un ingreso récord de divisas por US$ 14520 M.

Para analizar con mayor nivel de detalle la evolucion de las reservas internacionales (RRII) analizamos las cuentas del
Balance Cambiario del BCRA (ver el cuadro respectivo) entre los meses de “enero y mayo” de cada ano durante el
periodo 2011-2021. Es importante recalcar que la variacion mensual de las RRIl contables, viene dado por la sumatoria de

la “cuenta corriente”, “cuenta capital’, “cuenta financiera" y el “ajuste por tipo de pase y valuacion”.

En los primeros cinco meses del ano 2021, la cuenta corriente cambiaria arrojo un superavit por US$ 5806 millones, es
decir, el maximo valor desde el ano 2012. Dentro de dicha cuenta, se encuentran las exportaciones netas (menos
importaciones) de bienesy servicios, el ingreso primario (intereses, utilidades, dividendos y otras rentas) y el ingreso
secundario (otras transferencias corrientes en moneda extranjera).
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Se destaca que un resultado positivo en la liquidacion de délares por exportaciones es una fuente de ingreso genuino de
divisasy que es necesario potenciar, para colaborar en mantener los equilibrios macroeconémicos vinculados al sector
externo. Entre enero y mayo de 2021, las exportaciones netas de bienes arribaron a un ingreso de dolares por US$ 8.792
millones, un resultado muy favorable que se ubica solo por detras del ano 2012 y 2019 contemplando el periodo 2003-
2021.

T

;'f -1 Balance Cambiario "a igual periodo” y Var. de Reservas Internac. (RRII).

F

Periodo hasta el mes 05 de cada ano (En millones de dolares)
2012 20113 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 201

Cuenta Corriente cambiaria (1) 7.012  -2241 -922  -1.913 -6.899 -4.673 -B.254 1.193 -303 5.806
Expaort. netas de "Bienes” 9.325 3.792 3.373 3.929 5411 3.542 1510 9.063 3.6E6 B.792
Oleaginasas y Cereales 13.399 I11.594 11678 5221 12351 10.731 9.89%9 45701 6.732  14.520

Resto Sector Brivado no

-4.07 -7 -8 -5 -6, -7 -5 - -3, -5.7
Financiero, GG y Entidades g &1 -8.306 5.292 -6.939 185 -8.383 638 1046  -5.728

Export. netas de "Servicios" -787 -3.8%6 -2.117 -3.076 -4.050 -4.355 -5.609 -2675 -210 -989
Ingreso Primario -1.767  -2.23% -2.260 -2.793 -B.366 -4.036 -4.227 5288 -3.831 -2.014
Ingreso secundario 241 101 B2 27 106 176 T2 93 52 17,3
Cuenta Capital (2) 22,0 8.5 15,1 31,9 41,2 52,7 69,4 70,9 43,1 35,3
Cuenta Financiera (3] -6.319 -1.834 -1.203 3.547 11.229 10.953 70 -45851 -1.959 -3.880
Var. RRIl por transacciones

715 -4.067 -2.110 2.066 4.371 6.333 -5.363 -B33 -2.113 1.961.8
(4=14243)

Ajuste por tipo de pase y
valuacion (5)
Var. Contable RRII [4+5)* 602 -4.739  -2.059 1.875 4508 6.838 -7.708B -3.811 -2.260 2 2.484

EBCRmercodos en base o dotos de BCRA *Puede existir diferencias con lo serie de RRN por cuestiones de redondeo

-114 -672 51 -190 237 505 406 -124 -A7 522

Asimismo, si se analiza con mayor nivel de detalle las exportaciones netas de bienes, el sector “Oleaginosos y Cerealeros’
fue el mas importante de todos sectores exportadores de bienes. En el periodo enero-mayo de 2021 alcanzo un ingreso
de divisas por US$ 14.520 millones, arribando a un récord historico para el periodo considerado entre los ahos 2003-2021
y consolidandose como el principal proveedor de délares al Mercado Unico y Libre de Cambios, reflejado en el balance
cambiario del BCRA.

Nota 4: ;Cual habria sido la asignacion de todos esos délares ingresados por el sector “Oleaginosos y Cerealeros” en el
periodo enero-mayo inclusive del 2021?

La asignacion de esos U$S 14.250 millones habria sido la siguiente:
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iCudl fue la posible asignacién de los US% 14,520 M liquidados en el pais por cobros netos de
exportacion de bienes del sector “Oleaginosos y Cerealeros™ entre enero-mayo de 20217

Destino de esos ddlares:
U 55 A e el il v vl

dedsissa isles s innesea de L deuda RIS T b ai g bar B b et A
pdislics, sarvicion de deuds privads, Ruit G e [BGEO OF IMpON AT IR m'ﬂ':“‘::‘uu:.m“;f:"m:"
diolarimacién, gin de utildades ¥ ooben de anporiecionea da Siesor” USH 1908 M pare b mumalaciin (SUSPE I N aaritial]
y diresdurdon. et olres el rasto de la soonomia de reranas pos parts del BCRA e
40,6% €X3D L QEREDY

esierrsos Al ) SUHEEDE Spes

KBS146 ‘7588 |
S 1APA))

Fuente BEE B0 o0 ban & datio del Balance Sambars BCRA

El 30,5 % de esos U$S 14.250 millones se utilizo para solventar el déficit en materia de bienes del resto del sector
privado no financiero, Gobierno General y Entidades, dado que presentan compras netas de divisas en el mercado
cambiario por US$ 5728 millones. Ello se debe a que las ventas de divisas por exportaciones de bienes de dichos
sectores no son suficientes para cubrir las necesidades de compra de moneda extranjera para importar productos, de
modo tal que el “ingreso de divisas del campo” facilita los dolares necesarios para que otras industrias o actividades
puedan operar.

EL 6,8 % se empleo en sustentar el déficit del rubro servicios, dado que a lo largo del periodo analizado se mantuvo una
tendencia de compras netas de dolares que acumulan US$ 989 millones entre enero y mayo de 2021.

EL 40,6 % se destino para cubrir las necesidades de divisas del resto de las cuentas del Balance Cambiario. En este
sentido, se puede mencionar que la sub-cuenta ‘ingreso primario” vinculada al pago de intereses y egreso neto de
dividendos y utilidades sumado al resultado de la “‘cuenta financiera’, se consolidan como las dos fuentes de egreso de
dolares por fuera de los pagos y cobros de bienesy servicios.

El 13,1 % restante permitio colaborar en un aumento de reservas del BCRA por US$ 1.909,2 millones.

En este sentido, si se anade el resultado del ingreso secundario (US$ 17,3 millones) y la cuenta capital (US$ 35,3 millones),
se arriba a la variacion positiva de reservas internacionales totales para el periodo considerado por US$ 1.961,8 millones
respectivamente. Es importante mencionar que para arribar a la variacion contable se deben contemplar los ajustes por
tipo de pasesy valuaciones.
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A nivel general y siguiendo la descomposicion de cuentas del Balance Cambiario del BCRA, en los primeros cinco meses
del afio se arribo a un incremento en las reservas internacionales por US$ 2.484 millones. Si bien aun no se tienen los
datos del BC para el mes de junio, tal como se mostré en el primer grafico, las RRIl contables aumentaron US$ 565
millonesy se totaliza un aumento en las reservas de US$ 3.050 millones para el primer semestre de 2021.

Nota 5: ¢Qué nos muestra la cuenta financiera del Balance cambiario en los primeros 5 meses del 20217

Dicha cuenta financiera en los primeros cinco meses del ano registro un resultado negativo en materia de doélares por
US$ 3.880 millones, es decir, un resultado peor al registrado el afio anterior contemplando el mismo periodo de analisis.

Resultado de la cuenta financiera cambiaria y sus componentes

para el periodo enero-mayo 2021, en millones de délares
EBCRmercados en base a datos de BCRA

Cuenta Financiera -3.880 NG

Cancelacion de prestamos financieros -2.022 I

Otros mov. Netos -847 IR

C-V Titulos valores 38 I

Calcelacion de prestamos con otros Org. Internac. #_::} -546,6 N

% g

Resto * ﬂ-i -300 1N
Compra neta de ddlares del S.Privado no financ. H 232
IED +IC ** Il 291

-4.500 -4.000 -3.500 -3.000 -2.500 -2.000 -1.500 -1.000 -500 0 500

*Operaciones de canje, Otras oper. del 5. Pabl.Nac y FAE 5. Pablicoy Financiero . **Inversion Directa + Inversidn en cartera

Entre los principales determinantes de la salida de dolares de la cuenta financiera se encuentran dos rubros:

a) lacancelacion neta de "préstamos financieros, titulos de deuda y lineas de créditos” por US$ 2.022 millones, donde
mayoritariamente repercute la cancelacion de deuda del Sector Petroleo (US$ 670 M), los pagos realizados por “Otros
Sector privado no Financiero” (US$ 633 M)y el Sector Publico (US$ 247 M) sin incluir al Gobierno Nacional (se incluye en
“‘Otras operaciones del sector publico”).

b) Luego, destaca la subcuenta "Otros movimientos netos” por US$ 847 millones. Se conforma por movimientos que, sin
ser operaciones de cambio u operaciones de ingresos y cancelaciones directas del BCRA o del Gobierno Nacional,
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afectan el nivel de las reservas internacionales del BCRA. Entre ellos se encuentran principalmente los movimientos de
las tenencias de las entidades en cuentas en moneda extranjera en el BCRA.

Finalmente, entre las principales subcuentas que colaboran a mejorar la cuenta financiera se identifica el resultado
positivo por US$ 291 millones en caracter de inversion extranjera directa e inversion en cartera. Al tiempo que las
mayores restricciones cambiarias permitieron compras netas de divisas por parte del BCRA del sector privado no
financiero (US$ 232 millones).

Nota 6: Conclusiones finales

El ano 2021 comenzo favorecido por una importante suba de los precios internacionales de los principales commodities
agricolas, lo cual permitio al menos hasta el mes de mayo un ingreso récord de divisas por exportaciones netas de bienes
del sector Oleaginosos y Cerealeros por US$ 14520 millones. Tal volumen de liquidacién de divisas - del principal sector
exportador de la Argentina — se ubica un 47 % por encima de los dolares netos ingresados por exportaciones de bienes
contemplando el promedio de los ultimos cinco afios entre enero y mayo de dicho sector (US$ 9.883 millones).

Por otra parte, el resto de los sectores de la economia argentina comenzaron a importar una mayor cantidad de bienes de
la mano de la recuperacion de la actividad en el presente ano. En consecuencia, obtuvieron un déficit por importaciones
netas de bienes por US$ 5728 millones hasta el mes de mayo, ubicandose por encima del promedio de lo ultimos cinco
anos (US$ 5240 millones). En este sentido, para consolidar una recuperacion de la economia local se necesita de
mayores importaciones para la produccion, lo cual implica la necesidad en el corto plazo de realizar renegociaciones de
la deuda externa para alivianar el programa de pagos de intereses y capital que afectan negativamente el resultado del
‘ingreso primario” y la “cuenta financiera” en su conjunto.

Asimismo, con objeto de encontrar una rapida salida de la actual restriccion externa que enfrenta nuestro pais, se
requiere necesariamente de enfocar los esfuerzos en generar incentivos para aumentar la produccion de los bienes en
los cuales Argentina ya es competitivo internacionalmente, con objeto de aumentar la oferta exportable y no perjudicar
el mercado interno. Entre tales sectores, se encuentran los sectores carnicos al igual que el conjunto de economias
regionales intra y extra pampeanas.

Anexo:

A continuacion, se presentan dos cuadros anexos referidos al ‘ingreso primario” de la cuenta corriente cambiaria y otro
respecto a la “cuenta financiera” y sus subcuentas componentes.
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Periodo hasta el mes 05 de cada ano

s 7 Ingreso Primario del Balance Cambiario "a igual periodo". En millones de délares

2014 2015 2016 27 2018 2019 2020 2021
Intereses -1.619.8 -2.708,2 -7.100,2 -3.270,2 -3.542,1 -A.6535 -3.7385,7 -1.968.3
Ingresos 401,3 508&,2 3854 673,060 12794 1.3429 288,4 16,3
Egresos 2.021,1 3.2164 7.4857 39438 48215 59964 40741 19847
Pagos de intereses al FAI 1.9 0,4 0.9 4.3 11,4 502.6 6777 613,5

Pogos de intereses o otros Org. int.

] 218,35 473,8 744, 7 336,58 5137 7473 401,6 256,8

Y otros biloteroles
Otros pogos de intereses 763,2 7a4.2 7442 1.035,3 5529 991,7 1.639,3 1.101.8
Otros pogos de Gobierno Nocional  1.037,5 1.998,1 59959 2.367.4 3.3435 3.754,8 1.3555 12,6
utilidades y dividendos y otras rentas  -639,9 -84,7 -1.265,7 -7655 6853 6348 -45,0 -45,4
Ingresaos 11,3 6,1 12,6 65,3 38,1 68,2 16.8 20,3
Egresos 651,2 90,8 1.278,2 830,9 7234 703,0 61,8 66,0
Ingreso Primario -2.260 -2.793 -B366 4036 4227 -5.288 -33831 -2.014

{@BCAmercados en base a dotos de BCRA *Puede existir diferencios con lo serie de reservas intemacionales por cuestiones de redondeo.
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2y

/| Cuenta Financiera "a igual periodo" y Variacion de RRII. En millones de dolares

Periodo hasta el mes 05 de cada afio

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Inversidn Directa de no residentes  1.031,3 7871 5921 8856 1.0174 6482 15391 6041 2894
.lngr'ESG 1.100.2 B32.4 5999 896.3 1.106.2 7601 1.586,0 6083 2898
Egreso 689 453 7.8 10.8 88,8 1120 46,9 4.1 0,4
e 4.3 -13,2  -268 6324 22115 5558 -1.291,1 145 2,0
residentes
Ingreso 115 11,5 15 6606 40047 65454 63I7E6 165 15,1
Egreso 154 24,7 383 382 17931 71012 76696 1.0 13,1
Prestamos Financieros, titulos de
-1.4745 6914 10483 21526 53083 9832 -1.200,8 -3.450,1 -2.021.8
deuda y lineas de crédito
Ingresa 2.0637 59295 48118 62117 113105 1352472 148076 18105 9257
Egreso 35382 52381 57635 40591 60021 122641 160084 52506 29476
Operaciones con el FMI 0,0 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0  10.830,2 0,0 0,0
Ingreso 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 00 108302 00 00
Egreso 00 0.0 03 0,0 0.0 0.0 00 0.0 00
Prestamos l:futms. org. Internac. ¥ -2.15%6,5 -1.540.3 22974 26091 -1.047 B 2078 -1.010,0 -446,3 -546,6
Ingreso 147568 13255 53648 68350 11228 37301 118548 155350 128810
Egreso 16513,3 28658 30675 42308 21706 35222 128647 159713 134276
FAE 5. privado no financiero 210,7 -1.530,9 -2.795,7 -4.713,2 -6.6608 -13.601,3 -9.532,2 -8453 1315
Ingreso 2764 10528 14252 46947 99271 107502 239675 15892 11513
Egreso 657 25836 432209 24079 165879 243515 334998 24345 9198
ﬂ-pere.n:iunes - Cﬂl‘le por trasnf. Al -1,6 -0.4 -0,2 -1919.8 -52859 -1.4491 8510 B2B.7 -526,0
exterior
FAE 5. Financiero 509,9 521,2 230,7 6237 22974 -227,8 17899 16630 4106
FAE 5. Publico 897,7 2894 1244 35 24136 30878 10773 0938 45,3
C-V Titulos valores 0,0 6681 487  -2820 -28016 -5915 -6.4260 -50 @ -6880
Otras oper. S.public nac -266,3  -63,7 12316 12.334,5 9.456,6 13.940,5 -4.608,1 -130,7 -1389
Otros movimientos netos -580,4 -1.012,0 11970 -1.0978 43436 -2.3720 3.0292 -2863 -B466
Cuenta Financiera -1.834,0 -1.2034 35471 11.228,7 108526 70,0 -4.951,3 -1.9594 -3.880

({@BCAmencados en base a dotos de BCRA
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Estado de situacion del complejo soja en Boliviay
agenda actual del sector

Julio Calzada - Guido D’Angelo - Bruno Ferrari

La produccion de soja en Bolivia se concentra principalmente en la jurisdiccion de Santa Cruz, con
una cosecha estimada 2020/21 de 3 Mt a nivel pais. Las exportaciones del complejo soja
representan el 11 % del total exportado para 2020.

Si se analiza el complejo soja en Bolivia, la ubicacion geografica del cultivo se encuentra casi exclusivamente en la region
este de lajurisdiccion de Santa Cruz con una participacion del area sembrada cercana al 99 % respecto al total. Al interior
del departamento de Santa Cruz, la produccion de soja boliviana se concentra en las provincias de Nuflo de Chavez,
Chiquitos, Guarayos, Obispo Santistevan, Sara, principalmente.

En este sentido, si bien la siembra de dicho cultivo se extiende hacia las provincias del norte en Beniy La Paz en el centro
en Cochabamba y al sur en Chuquisaca y Tarija, presentan una representatividad baja respecto al total.
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Produccion de Soja en Bolivia
Por departamento. Afo comercial 2019/20
@BCRmercados en base a FAS-USDA

Concentracion de la praduccisn -
o9& S9%

Pando |
P

T

Ben

La Faz |

Orura

Pakas

Respecto a los indicadores productivos, en la ultima década entre el ciclo 2010/11 y 2019/20 el Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) estima un incremento en la produccion del 21,9 %,
mientras que un aumento relativo mayor en el area sembrada del 31,3 % respectivamente. De este modo, la produccion
del ciclo 2019/20 se ubica en 2,8 Mty un area sembrada de 1,35 M ha.

Para el ciclo 2020/21, dicho organismo estima una produccion de soja en dicho pais de 3 Mt, es decir, cercano al record
histérico alcanzando en la campana 2015/16 con 3,2 Mt. Por otro lado, las proyecciones de area sembrada para el ciclo
2021/2022 se establecen actualmente en un récord historico con 1,4 M hay una produccion que alcanzaria 3,1 Mt
respectivamente.

En cuanto al destino de su produccion, casi el 90 % del grano cultivado se utiliza para su procesamiento mientras que las
exportaciones de poroto de soja son practicamente nulas. A su vez, si se toma de referencia la campana 2019/20, del total
de harina de soja (2 Mb) y de aceite (0,473 Mb) producido en Bolivia, el 85 % de la harinay el 80 % del aceite tuvo como
destino ultimo la exportacion.
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Hoja de balance del cultivo soja - Bolivia
En millones de toneladas

20/21vs 19/20vs 21722 ws
17/18 18/19 18/20 20/21 21/22 1; 120 13 1 ;{) 21

Area sembrada 1,363 1,388 1,358 1,385 1,4 = | 2,0% i31,3% 1,1%
Stock inicial 0,783 0,7 06 043 0362 [B283% 10,5% [E-158%
Produccién 2,942 2,991 2,829 3 3 | 6,0% 121,9% 0,0%
Importaciones 0,003 0,004 0,006 0,005 0,005 [§-16,7% [H45,5% 0,0%
Oferta total 3,728 3,695 3,435 3,435 3,367 | 0,0% i31,3% -2,0%
Exportaciones 0,008 0,013 0,02 002 002: | 00% [F167% 0,0%
Crushing 2,6 2,65 255 2,625 2,625 | 2,9% i41,7% 0,0%
Uso para alimentacion 0,075 0,076 0,077 0,078 0,078 1,3% 45,3% 0,0%
Uso residual para alimentacion 0,345 0,356 0,338 0,35 0,35 ﬁ-z,z% 10,2% 0,0%
Consumo doméstico 3,02 3,082 2,985 3,053 3,053 2,3% 37,1% 0,0%
Sotck final 07 06 043 0362 029 [f158% 3,9% [§ -18,8%

{@BCRmercados en base o datos de USDA-PSD

En base a lo comentado anteriormente, amerita realizar un analisis de la estructura industrial actual del complejo soja en
dicho pais. Siguiendo, datos de J.J. Hinrichsen en este momento existen 10 plantas procesadoras de soja en Bolivia, con
una capacidad de molienda de 12810 t/24 hsy 4,2 Mt en términos anuales. En cuanto a la molienda de soja estimada para
el ciclo 2020/2021, el USDA arriba a 2,6 Mt indicando un 62 % de utilizacion de la capacidad instalada. Es importante
recalcar que es una “capacidad tedrica potencial” debido a que algunas de estas plantas realizan tareas alternativas de
molienda de girasol principalmente, por cual destina sus instalaciones para el procesamiento de otros cultivos.
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Capacidad instalada de molienda de soja en Bolivia al 2° semestre de 2020

Capacidad Capacidad
Plantas procesadoras Ubicacién pacidad en pacidad en

Tnf24 Tn/Anual
Gravetal S.A. Puerto Quijarro 2.200 726.000
Industrias de Aceite 5.A. (IASA) 5.C. de la Sierra 2.500 §25.000
ADM-540 5.4, 5.C. de la Sierra 1.500 495.000
Industrias Oleaginosas Lida. (IOLSA) 5.C. de la Sierra 2.100 693.000
Granos 5.C. de la Sierra 1.800 594.000
PROLEGA S.A. Procesadora de Oleaginosas 5.C. de la Sierra 1.600 528.000
ITIKA S.A. (Ex GRANOSUR) Villamontes 250 82.500
Coop. CAICO Ltda. 5.C. de la Sierra 210 69.300
ETASA 5.C. de la Sierra 500 165.000
Caisy Ltda. 5.C. de la Sierra 150 49.500
Total capacidad tedrica™ 12.810 4.227.300
Molienda de soja estimada 2020/21 s/USDA 2.625.000
% de utilizacion de "capacidad tedrica potencial” 62%

Fuente: 11 Hinrichsen 5.A. (2021) y USDA-PSD
*Es importante mencionar que €5 una copacidod tedrico debido a que algunas de los plontas puede/realiza
tareas de moliendo de girasol

En materia de comercio exterior, en 2020 las exportaciones del complejo soja se ubicaron en US$ 784 millones en
Bolivia, lo que representa un crecimiento del 10 % respecto a los valores de 2019. Tal como se comento anteriormente,
dicho complejo exportador se sustenta fundamentalmente por los envios al exterior de subproductos, arribando en 2020
a una representatividad del 11 % respecto del total exportado por dicho pais.

De esta forma, al analizar la canasta exportadora boliviana predominan otros sectores tales como los hidrocarburos y
minerales, los cuales en su conjunto representaron en 2020 casi el 70 % del valor exportado.
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Bolivia: Evolucion de las exportaciones y participacion
del complejo soja en el total
ZBCRmercados en base a datos del Instituto Nacional de Estadistica de Bolivia
14.000 23% 25%
12.000
" 20%
& 10.000
m
2 2000 15%
a
=
¥
¢ 6.000 10%
o
S 4.000
5%
2.000
0 0%
mm Semillas y habas de soja mm Productos derivados de soja
mm Hidrocarburos Extraccion de minerales y oro metalico
Resto exportaciones ==Part. % del complejo soja en el total (Eje der.)

Por ultimo, en el siguiente cuadro se pueden observar datos de la importancia del complejo soja boliviano en el mercado
mundial. En cuanto a la produccion de soja y subproductos, tiene una baja participacion respecto al total aunque se
encuentra entre los 10 principales productores de soja a nivel mundial, lo cual indica una concentracion importante del
cultivo en pocos paises.

Mientras que en exportaciones, se mantiene una participacion casi nula en el caso de soja en grano mientras que en
subproductos también es baja aunque algo mayor. En este sentido, su posicionamiento mejora si se compara con Los
datos de produccion, especialmente en el caso de subproductos, al ubicarse en el 7mo lugar entre los mayores
exportadores de aceite de sojay en el 5to puesto en el caso de harina de soja, siguiendo datos del USDA para el ciclo
2019/20.

Pag 15

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde . DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
BOLSA Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h_lformac%on.es y 4 [%1 ) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos e DE ROSARIO iyee@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, pu eproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS 6-7824




BOLSA Informativo semanal
BE 38%%‘8‘0 Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXIX - N* Edicion 2010 - 16 de Julio de 2021

Importancia de Bolivia en el mercado mundial de soja

. Produccion (Mt) Exportaciones [Mt)
Pais Producto
2018/19 2019/20 2020f/21 2018/19 2019/20 20201
5oja 2,991 2,829 3,000 0,013 0,020 0,020
Bolivia Aceite de soja 0,450 0,473 0,487 0,333 0,380 0,350
Harina de soja 2,075 2,000 2,060 1,638 1,700 1,700
Participacion % en el mercado mundial
. Produccidn Exportaciones
Pais Producto
2018/19 2019/20 2020f/21 2018/19 2019/20 2020/
Soja 0,8% 0,8% 0,8% 0,0% 0,0% a,0%
Bolivia Aceite de soja 0,9% 0,8% 0,8% 3,4% 3,1% 3,1%
Harina de soja 0,.9% 0.8% 0.8% 2,4% 2.5% 2.5%
Fosicion en el mercado mundial
. Produccion Exportaciones
Pais Producto
2018/19 2019/20 2020f/21 2018/19 2019/20 20201
Soja 10° 10° g° 16° 16° 16®
Bolivia Aceite de soja 11° 12° 13° 7° 7 7e
Harina de soja 11° 12° 13" 6° 5° 6°

Fuente: [@BCRmercados en base a datos de USDA-PSD

La agenda de la soja en Bolivia

De acuerdo con la Asociacion de Productores de Oleaginosas y Trigo (ANAPO) de Bolivia, los principales topicos a
considerar para el corto y mediano plazo son:

Organismos Genéticamente Modificados (OGM): Se derogaron normativas que permitian la aprobacion de nuevos
eventos de OGM en soja, maiz, trigo, algodon y cana de azucar. La normativa derogada establecia procedimientos
abreviados que permitian homologar estudios y aprobaciones de otros paises. Dejados sin efecto, pueden afectar la
introduccién de estas tecnologias en Bolivia.

A partir de esta derogacion, el gobierno anuncio la promulgacion de una nueva ley de biotecnologia. La misma
preocupa al sector, ya que podria dificultar aun mas las aprobaciones de nuevos eventos OGM.

Derogacion de normativas de liberacidén de las exportaciones y se implementa la politica de cupos de exportacién,
garantizando el abastecimiento del mercado interno

Precios regulados en el mercado interno: Se ha retornado a una politica de regulacion de precios en el mercado
interno con la aplicacion de bandas de precios y cupos de abastecimiento para la venta de harina de soja y aceite. Esta
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situacion afecta el precio recibido por el productor de soja y condiciona los permisos de exportacion. Para dar una nocion,
el precio de la harina de soja solvente para el mercado interno fue fijado en U$S 323/tn siendo un precio subsidiado que
distorsiona los precios de negociacion con el productor de soja. En Argentina el FOB se encuentra en torno a los U$S
387/1n.

Nueva planta estatal de Diesel Renovable: El Gobierno planifica construir con fondos publicos una Planta de Diesel
Renovable que puede demandar 450.000 toneladas de aceite vegetal (equivalente a la oferta exportable actual). Se teme
que sean fijados precios de compra bajos, lo cual perjudicaria a los productores. Lo mismo que sucede con los precios
regulados para el mercado interno en harina de soja.

El gobierno busca reducir la salida de divisas para la compra de combustibles. Se planea establecer una tasa de corte
del 5 % para favorecer el consumo interno de diesel. El 70% de la demanda interna proviene del exterior, lo que le implica
a Boliviaimportaciones por un valor que va de U$S 800 a 1.000 millones al afo.
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;Que establecio la Resolucion del Ministerio de
Transporte N 211/21 con relacion al Sistema
Ferroviario de Cargas?

Alfredo Sesé - Pablo Ybanez

Ante el vencimiento de las concesiones del Sistema Ferroviario de Cargas, el Ministerio de
Transporte dicto la Resolucion N 211/21, que rechaza el pedido de prorroga de los concesionarios
y avanza hacia un nuevo modelo de funcionamiento.

Actualmente existen tres concesionarios ferroviarios privados en el Sistema Ferroviario de Cargas (SFC):

Toneladas Ingresos

Aiio 2020 transportadas devengos
(Mill.5)

FerroExpreso Pampeano 5.A. 3.771.625 3.466
Muevo Central Argentino S.A. 6.544.452 4.872
Ferrosur Roca 5.A. 3.794.457 2.703

Fuente: Comision Nacional de Regulacion del Transporte [CNRT)

Las toneladas transportadas por estas tres empresas representaron el 70% del total de toneladas transportadas del
Sistema Ferroviario de Cargas durante 2020 y el 60% de las toneladas-kilometro producidas por dicho Sistema.

Esimportante recordar aqui, que Lo valores antes mencionados se enmarcan en lo senalado en nuestro articulo “Los
problemas en la operacion de los Ferrocarriles de Carga en Argentina producto de la Pandemia’, publicado en la edicion
N2002 de este Informativo Semanal, el 14 de mayo pasado.

Antes de abordar lo establecido por la Resolucion del Ministerio de Transporte N°211/21, es importante remarcar algunos
aspectos que introdujo la ley 27132 en el SFC.

1. Creo nuevamente Ferrocarriles Argentinos Sociedad del Estado,

2. Determino que el Estado Nacional reasuma la plena administracion de la infraestructura ferroviaria en todo el
territorio nacional y la gestion de los sistemas de control de circulacion de trenes, pudiendo atal fin resolver, desafectar
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bienes, rescatar, reconvenir o en su caso renegociar los contratos de concesion; y

3. Establecio la modalidad de acceso abierto a la red ferroviaria nacional para la operacion de los servicios de transporte
de cargasy de pasajeros.

Mediante la Resolucion 211/21, se rechaza el pedido de prorroga contractual efectuado por las tres empresas. Cabe
destacar que el vencimiento de la concesion que involucra a la empresa Ferroexpreso Pampeano SA. operara el dia 31
de octubre de 2021; el de Nuevo Central Argentino SA. tendra lugar en fecha 21 de diciembre de 2022 y el de Ferrosur
Roca SA acaecera en fecha 10 de marzo de 2023.

Asimismo, se instruyo a Ferroexpreso Pampeano S.A. la continuidad del Contrato de Concesion hasta el 30 de junio de
2022,

En este marco, se asigha a la empresa estatal Belgrano Cargas y Logistica SA, la prestacion de los servicios que
actualmente son operados por los concesionarios Ferroexpreso Pampeano SA., Nuevo Central Argentino SA.y Ferrosur
Roca S.A., ello una vez vencido el plazo de concesion de cada una de ellas.

Belgrano Cargasy Logistica S.A, debera invitar a participar a los operadores ferroviarios FEPSA, NCA y FEROSUR y/o
aquellos que se inscriban en un futuro en el “Registro de operadores de carga y de pasajeros’ en los procesos
correspondientes para operar los servicios ferroviarios.

La asignacion de los servicios a Belgrano Cargas y Logistica S.A. no implicara derecho de exclusividad alguno en los
tramos de la Red Ferroviaria Nacional involucrados en la operacion, una vez operativo el acceso abierto.

El Ministerio de Transporte aprobara el canon a abonar por los operadores ferroviarios de cargas y de pasajeros,
cargadores o terceros, como retribucion por derecho de paso - uso de via o reserva de capacidad -.

Segun determina la resolucion bajo analisis, la empresa Belgrano Cargas y Logistica SA. fijara las contraprestaciones a
pagar por los operadores por el uso y mantenimiento del material rodante, de las instalaciones fijas, asi como cualquier
otro servicio o prestacion adicional que asi lo requieran y sus modalidades, atendiendo a un criterio comercial y que a su
vezimpulse el desarrollo del sistema de cargas ferroviarias.

También instruye a distintas areas del Ministerio de Transporte a que elaboren un informe tendiente a establecer los actos
administrativos necesarios para la plena implementacion de la modalidad de acceso abierto a la Red Ferroviaria Nacional,
en lostérminos de la Ley N° 27132 y el Decreto Reglamentario N° 1027 de fecha 7 de noviembre de 2018 y a que definan
un plan de inversiones prioritarias a gjecutar en la infraestructura ferroviaria para la implementacion del modelo de
acceso abierto en adecuadas condiciones.
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o Commodities

Los precios locales del maiz y la soja consolidan
buenos niveles en el primer semestre del ano

Guido D'’Angelo - Desiré Sigaudo

Si bien los precios se mostraron volatiles en las ultimas semanas, continuan muy por encima de las
cotizaciones de los ultimos anos. Los embarques de harina de soja argentina se recuperan. El
mercado internacional, a la espera de mayores compras chinas

El rally alcista de commodiities que comenzo en abril del 2020 de la mano de la propagacion mundial de la pandemia
continua mostrando sus efectos en los mercados de commodities agricolas. Si bien los precios locales e internacionales
han exhibido un comportamiento oscilante en las ultimas semanas, no caben dudas que los mismos se encuentran en
niveles por encima de los observados en anos anteriores. En lo que va del 2021, los promedios mensuales de la soja en
Argentina han estado siempre entre un 25%y 40% por encima de la media de los ultimos 6 anos.
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Precios Camara de la Soja
Promedio mensual. Precio por tonelada en pesos valorizado en délares a tipo
de cambio comprador Banco Nacion
@BCRmercados en basea CAC
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Luego del pico de precios de mayo, la soja ostenta un precio local en torno a los US$ 320/t, comodamente por encima
de los valores que se han observado en los ultimos anos a igual fecha. Para encontrar a un precio promedio tan elevado
en junio, hace falta remontarse al aho 2013, cuando la tonelada de soja se ubicaba proxima a US$ 326/t Sin embargo, los
precios aun siguen lejos de los maximos de finales del 2012, cuando superaron comodamente los US$ 400/t

En el caso del maiz, durante 2021, las cotizaciones mensuales promedio en Argentina se han ubicado siempre entre 30%y
48% por encima de la media de los ultimos 6 afos. De hecho, en la primer quincena de mayo el cereal alcanzo US$
244,95/1, el precio en dolares mas alto en registro, rompiendo un record que se habia establecido en mayo de 2016, con
algunas jornadas superando los US$ 240/1.
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Precios Camara del Maiz
Promedio mensual. Precio por tonelada en pesos valorizado en délares a tipo
de cambio comprador Banco Nacion
@BCRmercados en basea CAC
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No obstante, a partir de mayo los precios del maiz evidenciaron una tendencia decreciente y perforaron la barrera de los
US$ 200/t a mediados del mes pasado. En la ultima semana han recuperado algo de terreno, y cotizan actualmente por
encima de US$ 190/1t. A pesar de la baja que tuvo lugar a partir de mayo, los valores de junio y lo que va de julio no
difieren significativamente de los observados en el afio récord 2016.

En el plano productivo, la cosecha de soja se encuentra practicamente finalizada hace algunas semanas, mientras que la
cosecha de maiz avanza con retraso sobre los lotes tardios. El avance de la cosecha 2020/21 incremento su ritmo en las
ultimas semanas para el grano amarillo, y actualmente se acerca al avance promedio para igual fecha en las ultimas
campanas. No obstante, con el 77% del area ya cosechada, aun se encuentra lejos del 98% de avance que ostentaba el
maiz la campana pasada.
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Evolucion de la cosecha de maiz en Argentina
@BCRmercados en base a datos de MAGyP
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Las provincias de Buenos Aires y Santa Fe, que concentran el 26%y el 12% del area total de maiz respectivamente, ya
tiene cerca del 90% de su superficie cosechada y apuntalan el promedio. No obstante, la principal provincia maicera del
pais, Cordoba, lleva cosechados el 72% de sus lotes, concentrando mas del 30% de las hectareas sembradas con el grano
amarillo. Los elevados niveles de humedad de los granos en la provincia mediterranea retrasan el avance.

Los embarques de harina de soja se recuperan

El primer semestre del ano muestra embarques de harina de soja por cerca de 1418 Mt. Este volumen representa un alza
del 13% respecto al mismo periodo en el 2020, ano que mostraba una baja del 6% respecto a los primeros seis meses del
2019. De esta manera, los primeros seis meses del 2021 ya superan el tonelaje embarcado en los mismos periodos tanto
del 2019 asi como del 2020.
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Harina de soja: volumen mensual exportado
Por destino
@BCRmercados en base a NABSA
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El mercado de la harina de soja es uno de los mas diversificados del comercio exterior argentino. Sélo este ano lleva
exportaciones embarcadas a mas de 61 paises. Pero lo mas interesante de este subproducto del complejo soja es que su
comercio exterior se encuentra mucho mas distribuido que en otros productos agroindustriales.

Asi, Vietham emerge como el principal destino para la harina de soja argentina, Llevandose cerca del 17% del total
exportado en 2020. Le sigue Indonesia, con un 9% del total, y a partir de alli las participaciones apenas superan el 5% para
destinos tan disimiles como Espana, Malasia, Turquia y Argelia. Otro grupo de paises igual de heterogéneos entre si, tales
como el Reino Unido, Iran, Filipinas, Egipto, etc, se llevan en torno al 3% de las exportaciones de harina cada uno.

Este reparto de destinos de la harina de soja difiere, por ejemplo, de los compradores de poroto y aceite de soja. Estos dos
ultimos tienen porciones mayoritarias de sus exportaciones concentradas en China e India respectivamente. China
compro el 80% del poroto de soja argentino que se exportd en 2020, mientras India absorbio el 55% del aceite de soja en
ese mismo periodo.

<Un nuevo despertar en China? El gigante asiatico vuelve al ruedo
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En una semana marcada por la publicacion del Informe de Oferta y Demanda Global del USDA, los stocks de maiz y soja
fueron la sorpresa en Estados Unidos. La recién iniciada campana 2021/22 espera cerrar su ciclo con 4,2 Mt de sojay 36,4
Mt de maiz almacenadas en el pais norteamericano. Estos guarismos se encuentran por encima de lo que esperaban
operadores del mercado en la previa de la publicacion del informe, lo que a priori deberia representar una senal bajista
para los precios internacionales.

Stocks finales globales de soja
@BCRmercados en base a PSD-USDA
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No obstante, la buena dinamica comercial de China vuelve a tomar protagonismo. El gigante asiatico importod en los
primeros seis meses del ano 15,3 Mt de maiz y 48,906 Mt de soja, subas del 318% y 9% respecto a los valores ya elevados
del ano pasado.

Para la soja, se espera cerrar la campana con importaciones chinas por 102 Mt, las mas altas de la historia, representando
cerca del 60% del comercio mundial de poroto. Se espera un crecimiento del comercio mundial de soja en torno al 3,5%.
No conforme con la proyectada mejora del comercio exterior global, los stocks estadounidenses, si bien esperan
recuperarse parcialmente, siguen muy por detras de los valores de las ultimas campanas. El almacenamiento de las
ultimas dos campanas no se veia en mas de 8 anos, y se duda de la posibilidad de regresar en el corto plazo a los
elevados niveles de stocks de poroto que supo ostentar Estados Unidos en los ultimos anos.
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Por su parte, el pronunciado aumento de las importaciones chinas de maiz va dando cuenta de la mejora en su consumo
interno, atribuido parcialmente a la recuperacion de su stock de ganado porcino luego del fuerte brote de Peste Porcina
Africana que asolo al gigante asiatico. China se consolido en la ultima década como actor global de peso en lo que hace a
los stocks mundiales de maiz. Se espera en China una campana 2021/22 con alzas en el consumo interno de maiz, que
seran compensadas con incrementos en la oferta de la mano de mas produccion e importaciones, dejando sin cambios a
los stocks del gigante asiatico, que representan el 68% del almacenamiento mundial del grano amarillo y mas de 240 dias
de consumo mundial de maiz.

Stocks finales globales de maiz
@BCRmercados en base a PSD-USDA
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Aligual que con la soja, Llos stocks estadounidenses repuntaran en la campana venidera, aunque seguiran por debajo de
los niveles que se venian observando en las ultimas campanas. Debemos remontarnos al ano comercial 2013/14 para
tener un nivel tan bajo de almacenamiento de maiz en Estados Unidos.
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o Commodities

Argentina busca su record en produccion de trigo
con la mayor area sembrada en 20 anos

Bruno Ferrari — Alberto Lugones

Un incremento en la estimacion del area destinada al trigo permitiria incrementar la produccion
nacional, llegando a un record de 20,5 Mt en la campana 2021/22. En el sector externo se
recortaron las estimaciones productivas y de stocks del proximo ciclo.

Faltando poco mas de 4 meses para el inicio formal de la campana 2021/22 de trigo, ya se ha sembrado mas del 90% de la
superficie destinada al cereal. En el informe publicado el dia miércoles 14 de julio, la Guia Estrategica para el Agro (GEA-
BCR) incremento su estimacion de area a sembrarse pasando de 6,7 Mha a 6,8 M ha, augurando que la siembra cubrira la
mayor extension de tierra desde el ciclo 2001/02, cuando se sembraron 7,1 M ha. Al mismo tiempo, esto conllevaria a una
produccion de 20,5 Mt, superando los registros de la campana 2019/20 por casi 1 Mt de diferencia e instaurando un
record historico para la produccion de trigo pan a nivel nacional. Debe aclararse que estas estimaciones se encuentran
sujetas a que se mantengan las favorables condiciones para el cultivo hasta el momento de la cosecha.
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Superficie sembraday produccion argentina de trigo
por campana
@BCRmercados en base a datos de GEA
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Aunque el foco se encuentra centrado en buena medida en la proxima campana de trigo, aun restan algunos meses para
la cosecha del grano. A su vez, el ciclo comercial 2020/21 se mantiene vigente, contando con una comercializacion
interna (entre industria y sector exportador) de 14,1 Mt, segun datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderiay Pesca
(MAGyP), lo cual representa el 72,2 % de la oferta total del grano de esta campana. Este nivel de granos comprometidos se
encuentra por detras del volumen comercializado la campana previa a esta misma altura del ano tanto en términos
absolutos como relativos. En este sentido, en el ano 2020 ya se habian comercializado 18,6 Mt de trigo, comprometiendo
de esta forma el 86,5 % de la oferta total, lo cual denota un atraso relativo de la comercializacion. No obstante, el
porcentaje de comercializacion actual supera el registro promedio de las ultimas 5 campanas para esta altura del ano
(70,1 %), por Lo que puede afirmarse que el dinamismo comercial actual se encuentra intimamente relacionado a la
historia de los Ultimos anos a excepcion de lo sucedido en la cosecha 2019/20.
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Porcentaje de comercializacion trigo sobre oferta total
en Argentina
@BCRmercados en base a datos de MAGYPy estimaciones propias
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Por el lado de las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE), en las ultimas campanas se comenzo a vislumbrar
un cambio en los momentos de registro de las ventas externas, con una tendencia a comprometer volumenes
importantes de trigo con el exterior antes del comienzo del ciclo comercial. Entre las ultimas campanas, destaca en
sobremanera el ciclo 2019/20, en el cual se llego a declarar ventas externas con el exterior por 10,2 Mt (88 % del saldo
exportable) antes del inicio efectivo de la campana fina. Tal situacion encontro fundamentos en la incertidumbre que
genero las elecciones presidenciales del ano 2019, lo cual motivo a un adelantamiento general en la comercializacion
externa de los granos.

En cuanto a la campana actual 2020/21, si bien se declararon anticipadamente 4,6 Mt se encuentra muy por debajo del
registro del ano previo. Tal como se observa en el grafico, el anote desde julio fue practicamente nulo la campana previa,
lo cual es esperado que suceda algo similar en la campana actual debido a que se ha anotado buena parte de Lo previsto
a exportar en toda la campana comercial. Mientras que ya se ha comenzado a anotar negocios externos para el ciclo
2021/22, por 3,1 Mt hasta el momento.
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Volumen acumulado en DJVE de trigo pan por

periodo y campaia
@BCRmercados en base a datos de MAGyP
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En cuanto a los precios, en la ultima semana las cotizaciones de los granos en la plaza rosarina han mantenido una
tendencia alcista, pasando de US$ 2022/t el 7 de julio a US$ 208,4/t el jueves 15, resultando en un alza de 3% entre
semanas.

A nivel internacional, preocupa la merma en las estimaciones productivas de paises exportadores claves

Respecto a la dinamica externa, el lunes se dio la presentacion del informe mensual de Oferta y Demanda Mundial
(WASDE) del Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) donde se tomo por
sorpresa a los agentes privados en cuanto a la envergadura de las disminuciones que se presentaron en la produccion vy,
consecuentemente, en los stocks finales del cereal.

En cuanto a la produccion, la mas significativa de las caidas de dio dentro de las estimaciones para EEUU. donde la
merma fue de casi 4,2 Mt respecto al informe de junio debido principalmente a los danos que generaron las sequias en
las Planicies del Norte en los cultivos de primavera. Esto se espera que genere una caida en las exportacionesy en el
consumo interno, asi como también en el volumen de stocks con los que el pais norteamericano finalizaria la campana
2021/22. También sufririan disminuciones productivas Canada y, en menor medida, Rusia, y si bien la produccion global
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creceria, la preocupacion de estas reducciones radica en que estos dos paises representan algunos de los principales
exportadores a nivel mundial.

Produccion de trigo por campaiia, a nivel mundialy

por paises
@BCRmercados en base a datos del USDA
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En cuanto a las exportaciones, el ente estadounidense afirmo que el comercio aumentara a nivel internacional en la
campana 2021/22, superando nuevamente las 200 Mt de envios entre paises. La nota saliente fue brindada por Australia,
que vio incrementado su registro exportador a 23 Mt para el ciclo 2020/21, luego de 3 cosechas donde los bajos
desempenos productivos empujaron a sus exportaciones del cereal a valores de 9 Mt en la cosecha 2018/19y 9,1 Mten
la siguiente. Al mismo tiempo, se espera que EE.UU. y Canada reduzcan sus participaciones en el mercado pasando de
26,9y 275Mten el ciclo 2020/21a 23,8 Mty 23 Mten el 2021/22, respectivamente. Por otra parte - segun los datos del
USDA - Argentina igualaria su maximo desempeno exportador con 13,5 Mt, ya alcanzado en el ciclo comercial 2019/20.
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Volumen de exportaciones de trigo por campaia

comercial y por pais
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Por ultimo, los inventarios con los que se proyecta que finalizara la campana 2021/22 son de 291,7 Mt superando
levemente los registros del ano previo y cayendo muy por debajo de las 296,8 que se informaron en junio. Nuevamente,
las severas condiciones climaticas de EEUU. que impactaron sobre la produccion de trigo de la nueva campana recortan
parte del abastecimiento que ya se encuentra ajustado actualmente. Las 18,1 Mt con las que se espera que el pais
norteamericano finalice el proximo ciclo son las menores desde la campana 2013/14, cuando se registraron 16,1 Mt. Al
mismo tiempo, dicho stock final se encuentra mas de 10 Mt por debajo del promedio de las ultimas 5 campanas.
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Stocks finales por campaia a nivel mundialy
participacion de Chinay EE. UU. sobre el total

@BCRmercados en hase a datos del USDA
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Por ultimo, en el caso de China también se espera una caida en sus inventarios del cereal, teniendo en consideracion que
es el pais que posee las mayores existencias de trigo del mundo. En este sentido, se pasaria de 145,6 Mt a 142,6 Mt
configurando por segundo ano consecutivo una reduccion de stocks luego del récord de 151,7 Mt alcanzado en la
cosecha 2019/20.
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© Editorial

Agromakers el programa de la Fundacion BCR
que promueve el surgimiento de comunidades
de aprendizaje emprendedoras

Florencia Bonanno - Anaclara Dalla Valle

La FBCR lleva adelante el Programa Agromakers junto a la Universidad Austral, con el objetivo de
promover la generacion de emprendimientos innovadores en escuelas secundarias, buscando el
triple impacto en las comunidades locales.

La educacion es definida universalmente como el proceso de aprendizaje y socializacion que los seres humanos
llevamos a cabo a lo largo de nuestras vidas. Es el mecanismo a traves del cual se obtienen conocimientos y valores, se
desarrollan habitos, habilidades, costumbres, creencias, formas de actuar, entre otros. En concordancia con lo anterior, la
Organizacion de Naciones Unidas para la Educacion, Ciencia y la Cultura (UNESCO) destaca que la educacién es un
derecho humano inalienable, anadiendo que ha de preservarse a lo largo de toda la vida y que debe ser acompanado
ademas de la calidad.

(..)"La educacion es nuestro pasaporte para el futuro, porque el manana pertenece a la gente que se prepara para el hoy"
(..) sostenia Malcolm X haciendo referencia a la importancia de la educacion como herramienta clave para la
transformacion de la realidad de los seres humanos. En un contexto donde la revolucion de la ciencia y la tecnologia
avanzan a pasos agigantados, las demandas laborales del mercado cambian constantemente y por Lo tanto las aptitudes
de los trabajadores también lo hacen, la educacion fluctua de manera dinamica segun estas necesidades y exige tambien
nuevas dinamicas. Por Lo tanto, es muy importante estar preparados y demostrar resiliencia ante los multiples desafios
que presentan los cambios de paradigma.
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Por otro lado, hos encontramos actualmente atravesando una crisis global como producto de la emergencia sanitaria
ocasionada por la COVID-19. La pandemia ha significado un gran desafio para la comunidad educadora en términos
sociales y econdmicos siendo la primera vez que escuelas y universidades, debieron obligatoriamente y como estrategia
fundamental, impartir la educacion a distancia. La falta de acceso a la tecnologia, el analfabetismo digital, las dificultades
del contexto familiar, la desmotivacion por parte de los estudiantes, son sélo algunos de los obstaculos con los que la
sociedad en su totalidad ha tenido que lidiar. Segun datos oficiales del Fondo de las Naciones Unidas para la Infancia
(UNICEF, 2021) en América Latinay el Caribe, se encuentran mas de la mitad de los veinte paises que han mantenido por
mas tiempo sus escuelas cerradas, entre ellos la Argentina.

Cabe destacar que en nuestro pais y previo a la pandemia, la educacién secundaria se caracteriza por la existencia de una
gran desigualdad. En 2019, se registraron 3.866.041 estudiantes cursando sus estudios secundarios. Sin embargo, las
brechas de finalizacion de la secundaria segun el nivel de ingreso de los hogares de las y los jovenes son marcadas.
Mientras el 91% de jovenes de los hogares de mayores ingresos habia finalizado el nivel, sélo 43% lo habia hecho en el
grupo de menores ingresos (Ministerio de Educacion, 2019). Asimismo, el COVID-19 demostro que la disponibilidad de
recursos tecnologicos en los hogares relacionados con la educacion también es desigual y presenta deficits mucho
mayores; el 46% de los hogares con estudiantes de nivel secundario no tiene computadora, cifra que se eleva a 58% en
los hogares con estudiantes que asisten a escuelas publicas y desciende al 21% en aquellos con alumnos del sector
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privado (ENPCP, 2020). Posteriormente, el Ministro de Educacion de la Nacion, Nicolas Trotta reconocio que en el 2020
casi un millén de alumnos tuvieron “bajo o nulo contacto con las escuelas”.

Educar y Crear a pesar de todo

A pesar de todo, desde la Fundacion de la Bolsa de Comercio de Rosario (FBCR) creemos en la importancia de las
organizaciones como agentes de cambio, a su vez que consideramos a la educacion como una herramienta clave para
construir y transformar realidades desde el triple impacto. Estas convicciones las canalizamos en un proyecto, dando
lugar al nacimiento del Programa Agromakers. EL mismo comenzé a gestarse en 2018 y comenzé finalmente a principios
del ano 2019. Surgio con el objetivo dar respuesta a una necesidad concreta, fruto del intercambio de experiencias con
equipos de docentes de escuelas técnicas y agrotécnicas que solicitaron herramientas y metodologias para desarrollar
proyectos emprendedores dirigidas a sus estudiantes, con la finalidad de estimular a los jovenes para que creen
propuestas innovadoras en esta direccion. De esta manera la FBCR en conjunto con el Laboratorio de Innovacion y
Emprendimientos de la Facultad de Ciencias Empresariales de la Universidad Austral (LINE) Llevan adelante el Programa
Agromakers, que es acompanado también por la Secretaria de Ciencia, Tecnologia e Innovacion de la Provincia.

La dinamica de trabajo Agromakers consiste en una jornada intensiva de co-creacion, una especie de hackathon donde
se prototipan proyectos y que genera como resultado la formacion de una “comunidad de aprendizaje” en torno a las
escuelas, generando un clima de entrenamiento, practica y accion en el germinan proyectos emprendedores. Los
desafios que se plantean a lo largo del programa son validados con los propios docentes y es asi que los ejes de trabajo
que son “glocales’, es decir globales y locales. Por Lo tanto, las tematicas de trabajo para los alumnos han ido variando
desde tecnologias para el agro hasta soluciones para el ahorro y consumo responsable de energia;, cambio climatico;
soluciones productivas y sostenibles para contrarrestar los efectos de la pandemia; promocion del cuidado y la salud;
entre otros. Producto de la pandemiay de la emergencia de espacios hibridos de aprendizaje, Agromakers pasé de ser
una jornada a un proceso de aprendizaje que incluye un entrenamiento a través del Club Agromakers, la posibilidad de
acceder a un capital semilla para apoyar el desarrollo de proyectosy la generacion de redes entre las comunidades
educativas de diferentes regionales y provincias.
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En Agromakers los participantes adquieren herramientas vinculadas al desarrollo de metodologias agiles que se utilizan
en los ambitos organizacionales y les permiten adaptar sus realidades a las condiciones del proyecto, consiguiendo
flexibilidad e inmediatez en la respuesta para amoldar su iniciativa y posterior desarrollo a las circunstancias especificas
del entorno. Dentro de estos recursos encontramos el modelo Canvas B; andlisis de costos y presupuestos; la posibilidad
de llevar adelante un pitch para la presentacion de su propuesta y la seleccion de alianzas estratégicas con diferentes
actores. Un elemento clave para el desarrollo de los proyectos de Agromakers lo constituyen aquellas personas que
asumen el rol de mentores, acompanando a los grupos de estudiantes y ayudando a darle forma a sus ideas. Forman
parte de la red de mentores los propios docentes que son claves en la incursion del programa en sus escuelas,
organizaciones sociales, empresas, entidades del Estado, profesionales, estudiantes universitarios. Se destaca que la
premisa fundamental de Agromakers esta centrada en la necesidad de fomentar un “entorno adecuado para que las
cosas pasen” y la experiencia demuestra que eso realmente ocurre, ya que Agromakers ha logrado delinear en muchos
casos una dinamica de aprendizaje con impacto territorial.
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A lo largo de diferentes ediciones realizadas, inicialmente en formato presencial en 2019 y como consecuencia de la
pandemia en modalidad virtual en 2020 y 2021, participaron del programa mas de 900 estudiantes y sus comunidades
educativas prototipando 120 proyectos con anclaje territorial en dos provincias: Santa Fe (divididas en Region Norte,
Centroy Sury La Pampa, que se incorporo este ano al trabajo Agromaker en el marco de un convenio de colaboracion.
Ademas, otros logros alcanzados fueron: la conformacion de una red de mentores, el entretegjido de puentes para
acceder a financiamiento, becas de estudio para los jovenes participantes.

Tomando el testimonio de algunos directivos de las escuelas participantes, estos destacan que el programa Agromakers
ha servido como experiencia para profundizar dentro de las escuelas el valor del emprendedurismo ya que la tematica
fue retomada en los espacios de practicas profesionales, orientacion vocacional y contexto laboral. Asimismo, en algunos
casos ayudo a acercar a las aulas la tematica en materias como economia y otros talleres extras, dando lugar inclusive a la
formacion de un “Club de Emprendedores’. En palabras del docente Nelson Sanchez de las Toscas. "“Agromakers es
realmente algo muy lindo y sumamente importante para los chicos. Por eso, siempre los incentivo a que participen del
programa ya que brinda un montoén de herramientas importantes tanto a nivel profesional como para la vida, que les
sirvieron muchisimo a otros jévenes egresados hace dos anos, Los cuales también recomiendan el programa”.

Proyectos que trascienden las paredes de la escuela
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Lucia Mac Lachlan, docente de Villa Guillermina que ha participado desde el principio en el programa, asegura: “Para
docentes y estudiantes tiene mucho sentido saber que a través de una necesidad es posible crear proyectosy, sobre
todo, poder ejecutarlos. Para la comunidad la experiencia de Agromakers online fue maravillosa porque de manera
interactiva logramos estar conectados con profesionales que nos fueron guiando y aconsejando. En Villa Guillermina hay
muchas necesidades, escasea la mano de obray es por ello que definimos el proyecto para ofrecer fuentes de trabajo en
forma conjunta. Lo que vivimos fue muy gratificante porque se genera un vinculo muy afectivo de poder llegar a la gente
y descubrir otras necesidades y, sobre todo, conocer diferentes equipos que tambien ven hacia el futuro” En la zona
llevan implementados dos proyectos que aun hoy continuan: Vivero Forestal y Yugo, agencia de turismo sostenible. El
entorno propiciado por Agromakers, la conviccion del equipo docente, la fuerza emprendedora del grupo de estudiantes
hizo que los proyectos trasciendan las paredes de la escuela, que se gjecuten como tal, que adquieran cuerpo y sean
parte de la comunidad

Juan Diego Cucit, ex alumno de Villa Guillerminay estudiante en la Universidad Austral, sostuvo que "Agromakers fue
Como una especie de palanca para ingresar al mundo emprendedor. También me sirvio para seguir avanzando y cumplir
las metas que surgieron de nuestro proyecto “Yugo Turismo”. Ademas, no solo seguimos aprendiendo, sino que
conseguimos generar contactos e incorporar nuevas nociones a nuestra iniciativa como la de economia circular.
Agromakers, potencio mi eleccion universitaria y reafirmo mi decision de elegir la carrera de Administracion de
Empresas, que actualmente estoy cursando en la Universidad Austral a través de una beca que me facilito el programa”.
Asi mismo, Loriana Molina co-founder de Yugo Turismo, agreg¢ al testimonio de Juan Diego, el hecho de que
Agromakers les ayudo a acercarse aun mas a su comunidad y les permitié abrir los ojos acerca de la riqueza de su historia
local. La joven también destaco que el programa le permitio llegar no soélo a una revalorizacion exterior, sino que también
anivel personal y agradecio la posibilidad de haberse encontrado con mentores y aliados estratégicos que los inspiraron
y ayudaron a llevar adelante su emprendimiento.

Lisandro de La Torre, docente de Santa Teresa manifiesta que para participar de Agromakers formaron un equipo entre
estudiantes y docentes, destacando el companerismo y el compromiso de todos Llos participantes, asi como el entusiasmo
que despertd en la comunidad educativa a tal punto que terminaron armando un Club de Emprendedores para seguir
beneficiando a la sociedad. En palabras de Sebastian Lagorio, Director de Xerendip, mentor y jurado de Agromakers, la
experiencia del programa brinda a los jovenes la ensenanza de que: “emprender no se trata de tener todas las respuestas,
sino de salir a buscarlas. Los proyectos de este programa tienen como finalidad incentivar a jovenes con gran actitud,
promover sus esfuerzosy ensenarles a utilizar las redes que se les facilita durante la jornada para que sus proyectos sean
viables, generando cambios positivos en sus comunidades. Agromakers es la semilla que tiene la potencialidad de
germinar el desarrollo local, regional y quizas de un pais, rico en recursos y tan necesitado de progreso real. Un claro
ejemplo de que nuestro gen emprendedor esta latente y esperado a ser puesto en uso.’

En la presente nota se agradece la colaboracion de la experta Victoria Cerrano.
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eEconomia
Faena de hembras: Inicio de una retencion
forzada

ROSGAN

De acuerdo a los datos oficiales, la faena del mes de junio totalizé 1.066.710 cabezas, 9,2% mas que
en mayo -mes signado por un prolongado cese de comercializacion-, aunque 12% menos que hace
un ano.

De este modo, en los primeros seis meses del ano, la faena bovina alcanzo los 6.317527 animales, unas 500 mil cabezas
menos, comparado con igual periodo de 2020.

Analizando el perfil de faena, durante este primer semestre se faeno un 12% menos de hembras -vacas y vaquillonas-, 11%
menos de novillos y 4% menos de novillitos.

La participacion de hembras, que ya venia cayendo en los ultimos meses desde el ultimo maximo de casi 50 puntos
marcado en mayo de 2020, en junio se reduce a tan solo un 42,1%, casi cuatro puntos menos en relacion al mes previo
(45,9%) y cinco menos que en junio pasado (47,1%).
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Participacion de hembras en [a faeno

Si bien en una primera lectura resultaria beneficioso reducir la extraccion de hembras, luego de al menos tres anos con
caida en el stock de vientres, no debemos aislar este comportamiento del contexto en el cual se produce. Es decir, algo
que en otro entorno podria atribuirse plenamente a una decision genuina de retener vientres de cara a las buenas
perspectivas futuras, hoy no deja de estar sesgado por laimposibilidad de vender esa vaca, cuyo principal destino era la
exportacion.

Si consideramos que, estacionalmente nos encontramos en los meses de mayor salida de este tipo de hacienda, tanto por
rechazo como por necesidad de aliviar los campos ante la falta de pasto que ofrece el invierno, este ano agravado por la
seca, no resulta logica una caida tan abrupta en tan solo dos meses, mas alla de la tendencia que pueda estar
acompanando este comportamiento. Claramente, el abrupto cepo impuesto por el gobierno ha golpeado de lleno a esta
categoria en su momento mas critico del ano.

Mientras tanto, segun ha trascendido durante el fin de semana, un equipo técnico del Ministerio de Agricultura, Ganaderia
y Pesca se habria contactado con dirigentes de la Mesa de Enlace para retomar las negociaciones en vistas a una posible
apertura total a China, algo que permitiria finalmente dar salida a estas vacas de descarte, hoy cautivas por decision oficial.
Segun se conocio, se baraja la posibilidad de liberar en su totalidad las categorias de vaca conserva y manufactura, las
mas afectadas por la restriccion, manteniendo aquellas con tipificaciones de excelente a muy buena para el consumo
interno.

Ahora bien, ;qué sucedera con los valores tras una potencial liberacion? En los ultimos dos meses, el productor logro
colocar en la faena un 30% menos de vacas que las enviadas un ano atras, esto es unas 160.000 cabezas menos entre
mayo y junio. A su vez, los valores promedio de toda la categoria cayeron un 20% a causa del cepo, siendo la conserva la
mas afectada al pasar de niveles medios de $100 a $70 el kilo en los ultimos dos meses.
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Esta postergacion de venta, sumado a la pérdida de valor de mercado de este tipo de hacienda, implica para el sector
productor un bache financiero de entre $7400 y $8.800 millones, sin contar los costos extras de suplementacion a los
que muchos productores se han visto forzados a incurrir para sostener estas categorias o incluso, a la pérdida por
mortandad en aquellos casos en los que su unico destino fue retenerlas en un campo natural, sin mayores reservas.

Al postergar de manera obligada una venta, no se puede esperar otra cosa que un aluvion de oferta una vez liberadas las
restricciones. Si en un escenario hipotético de extremo sumaramos a los volumenes de faena de julio del ano pasado
(225.000 vacas) toda la faena postergada de los ultimos 60 dias, la oferta de este mes podria alcanzar unas 385.000 vacas,
mas del doble de lo faenado durante junio, algo que indefectiblemente terminaria impactando en nuevas bajas de precio.

¢<Cuan evitable es este escenario? Dependera por un lado de la capacidad de retencion del productor, ya muy golpeado
financieramente, y por el otro de la conducta de la industria ante este eventual cambio de escenario.

La experiencia muestra que ningun cambio de ciclo ganadero se inicia de manera forzada. Lo que hemos visto no es mas
que una postergacion de ventas cuya vuelta a la normalidad muy probablemente termine generando nuevos costos para
el productor.
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Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 15/07/21
Plaza/Producto Entrega 15/7/21 8/7/21 15/7/20 Var. Sem. Var. Afio
PRECIOS SPOT, CACR 1

Trigo Disp. 20.000 19.400 14.000 #p 3,1% #h 42.9%
Maiz Disp. 18.500 17.350 9.090 #p 6,6% fh  103,5%
Girasol Disp. 33.200 32.570 18.575 #h 1,9% #fp 787%
Soja Disp. 31.900 30.680 16.400 #dp 4,0% 04 5%
Sorgo Disp. 16.800 17.240 10.674 ¥ -2,6% fh 574%
FUTUROS MATBA nueva campana U$S/t

Trigo dic-21 2035 195,0 1725 fp 4,4% 18,0%
Maiz abr-22 190,0 1809 134,0 fp 5,0% #h 41,8%
Soja may-22 3070 2999 220,5 #dp 2,4% #h 392%

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

enseguida, pago contado, puesto sobre camion y/o vagon en zona Rosario. ** Valores conocidos en la plaza

para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.
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Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 15/07/21
Producto Posicion 15/7/21 JT7/21 14/7/20 \Var. Sem. Var. Afio
ENTREGA CERCANA U$S/t
Trigo SRW Disp. 2469 2250 1928 dp 9,8% #p 28,1%
Trigo HRW Disp. 2353 2169 161,0 fp 8,5% #h 46,1%
Maiz Disp. 2221 2512 13188 -11,6% #fh 68,6%
Soja Disp. 5319 5108 3242 fp 4,1% 64,1%
Harina de soja Disp. 3998 3916 3127 #p 21% fh  27.8%
Aceite de soja Disp. 14839 14164 6279 fh 48% fh  1363%
ENTREGA A COSECHA U$S/t
Trigo SRW Jul 21 2370 1908 176,9 fp 24,2% A 34,0%
Trigo HRW Jul'21 2269 161,32 1724 fp 40,7% #Ap 31,6%
Maiz Sep21 2221 1348 1327 fp 64,7% fAp 67 4%
Soja Sep 21 5123 3431 3199 fh 49,3% #h 60,2%
Harina de soja Sep 21 3993 3278 34104 218% f 17.1%
Aceite de soja Sep 21 14528 6836 6259 fh  1125% fh  1321%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,39 2,03 2,46 fp 17,7% -2, 7%
Soja/maiz Nueva 2,31 2,54 241 -9,4% -4,3%
Trigo blando/maiz Disp. 1,11 0,90 146 241% %  -240%
Harina soja/soja Disp. 0,75 0,77 0,96 20% $¥  -221%
Harina soja/maiz Disp. 1,80 1,56 2374 154% ¢ -24.2%
Cont. aceite en crushing Disp. 046 045 0,31 #p 14% fh  459%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 15/07/21
Origen / Producto Entrega 15/7/21 8/7/21 15/7/20 Var. Sem. Var. Afo
TRIGO U$S/t
ARG 12,0% - Up River Cerc. 2543 2543 2597 fp 0,0% -2,1%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 305,0 286,6 2313 fp 6,4% fh 31,9%
EE.UU. SRW - Golfo Cerc. 265,2 245,1 2427 fp 8.2% A 9,3%
FRA Soft - Rouen Cerc. 2370 226,8 2153 A 4,5% fh 10,1%
RUS 12,5% - Mar Negro prof. Cerc. 247,0 252,0 199,0 W -2,0% #p 24,1%
RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 239,0 240,0 1780 -0,4% A 34,3%
UCR Feed - Mar Negro Cerc. 2225 215,0 1795 dp 3,5% #h 24,0%
MAIZ
ARG - Up River Cerc. 228,1 255,1 1637 &  -10,6% #p 39,3%
BRA - Paranagua Cerc. 263,0 280,7 b -6,3%
EE.UU. - Golfo Cerc. 285,1 2806 165,9 fp 1,6% 69,2%
UCR. - Mar Negro Cerc. 266,0 267,0 162,0 W -0,4% A 64,2%
SORGO
ARG - Up River Cerc. 240,0 240,0 1480 = 0,0% #h 62,2%
EE.UU. - Golfo Cerc. 274,2 2614 1884 dp 49% A  456%
CEBADA
ARG - Neco/BB Cerc. 2800 280,0 2050 = 00% fh  36,6%
FRA - Rouen Cerc. 2347 2246 190,0 dp 45% fh  23,6%
SOJA
ARG - Up River Cerc. 541,0 512,6 3403 fp 5,5% #h 59,0%
BRA - Paranagua Cerc. 559,7 536,5 3642 fp 43% fp  537%
EE.UU. - Golfo Cerc. 567,8 545,6 3594 #p 4,1% fh 58,0%
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Panel de Capitales
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Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana Semana S5emana Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDOD AVALADOS
De 1a 30 dias 34,85 33,69 108,063,880 142607172 280 283
De 31 a 60 dias 35,08 33,52 223,928,033 319.797.740 409 571
De &1 a 90 dias 36,45 34,66 277.432.881 344.528.238 434 544
De 91 a 120 dias 36,75 35,05 402,547,566 395.970.493 557 B43
De 121 a 180 dias 35,22 34,94 362.333.306 516.736.939 604 657
De 181 a 365 dias 37,61 36,74 797,744,897 1.161.863.593 792 1.270
Total 2.172.055.563 2.881.504.184 3.076 3.973
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 35,81 34,36 37.765.979 17.483.891 42 33
De 31 a 60 dias 36,62 34,63 12,899,493 10.308.814 27 22
De &1 a 90 dias 3716 37,97 3.526.336 6.750.876 15 13
De 91 a 120 dias 36,01 35,35 18.938.765 24,868,282 21 20
De 121 a 180 dias 37,28 35,75 39.891.673 G0.417.672 34 ET)
De 181 a 365 dias 39,72 36,61 105.179.660 58.727.857 29 32
Total 273.201.916 208.557.398 168 157
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 39,84 33,71 282.153.658 391.399.587 112 159
De 31 a 60 dias 42 B4 41,33 427,647,832 631.346.992 260 267
De &1 a 90 dias 43,56 4212 210.284.308 517.820.774 196 161
De 91 a 120 dias 43 06 34,80 71.316.296 783.071.807 a0 133
De 121 a 180 dias 4307 43 44 113,542,577 121.552.010 54 71
De 181 a 365 dias 41,25 39,27 160,545,154 34,745,078 20 11
Total 1.265.489.825 2.479.945.249 722 802
MAV: CAUCIOMES

Tasa promedio Monto contado MN* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana S5emana 5Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 33,26 33,11 39.658.719.712  44,500.267.338 5.287 6,265
Hasta 14 dias 36,49 34,66 123.580.511 730.623.175 112 2838
Hasta 21 dias 37.81 37,00 2,080,502 23.179.097 5 3
Hasta 28 dias 36,49 - 16,433,222 - & -
Mayor a 28 dias 36,40 36,24 17.411.545 14,207,705 13 23
Total 39.818.225.492 45.273.277.315 5.425 6.584
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Mercado de Capitales Argentino 15/07/21
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER VolProm
Variable aljlal Intera- Afo a diario (5

clerre Semanal nual  la fecha Emp. Sector Emp. Sector dias]
MERVAL 63.199,60 1,33 3968 2337

en porcentaje

SE&P Merval % 63.199,69 1,33 3968 23,37 - - - -
Aluar 57,00 1,38 5282 2076 0,51 064 175784 83299 429,334
Frances 518750 356 1610 2046 1,26 1,01 960 77273 164.840
Macro 5 250,00 204 1,90 999 1,21 1,01 701 Ti2Ta 162,316
Byma 5745,00 040 7520 2287 084 092 2531 7,60 14.077
Central Puerto 541,00 1,36 3099 1421 112 049 1002 7,50 212,308
Comercial del Plata £431 1039 10240 7984 1,06 034 5,46 5,55 4.753.859
Cresud 110,75 208 177,33 707 072 061 3,65 15,09 133.891
Cablevision Ho 5 351,00 014 -2394 1712 0,91 0,84 - 5,55 5.815
Edenar § 37,55 260 5844 31,29 1,04 052 - - 110,153
Grupo Galicia 5 143,55 084 1092 1517 1,38 1,01 12,16 772,78 1.553.790
Holcim Arg 5.4 517750 245 1558 8164 112 112 1348 6,74 17.637
Loma Megra 5 264,90 10,24 144,92 4656 0,91 - - - 177.627
Mirgor £ 1.975,00 1,13 11782 2413 0,84 034 5246 5246 3173
Pampa Energia 510930 051 108,79 4076 0,91 0,84 a17 5,55 339.856
Grupo Supervielle £ 6830 1,71 1492 11,06 1,34 - 10,82 - 233.109
Telecom 5176,20 141 1641 1040 0,81 061 - - 153.022
Tran Gas Morte 555,10 1,85 3775 3166 1,35 1,09 - 2592 197.881
Tran Gas del 5 5157,95 1,94 2099 313 084 1,09 51,84 2592 77,108
Transener 532,85 666 21,22 1231 1,18 1,18 476 476 254,507
Ternium Arg £74.20 027 12519 6043 076 064 314 233299 733.653
Grupo Finan Valaor § 25,40 136 263 -1256 1,01 002 2281 7,60 292,447
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Titulos Publicos del Gobierno Macional

Variable i?:;::l Var. Semanal TIR Duration vel:1r|clfil:':ir2r?tu:u

BONOS CANIE 2005

PAR Ley Arg. (PARP) 962 5,8% 10,3% 9,55 30/9/2021
Disc. Ley arg [DICP) 2.490 3,4% 8,1% 570 31/12/2021
Cuasipar § Ley Arg. (CUAP) 1.419 3,6% 9,7% 10,97  31/12/2021
BONOS CANIE 2010

PAR Ley Arg. (PAPD) 888 0,7% 0,09 9,35 30/9/2021
Disc. Ley arg (DIPO) 2.350 2,2% 0,0%% 557  31/12/2021
BONOS CANIE 2020

Bonar Step-Up 2029 6.037 1,6% 22.1% 458 91,2022
Bonar Step-Up 2030 5.832 3,5% 21,2% 4,834 9/1/2022
Bonar Step-Up 2035 5.430 2.7% 17,4% 7,69 9/1/2022
Bonar Step-Up 2038 6.189 3,5% 18,2% 6,47 9/1/2022
Global Step-Up 2029 6.575 0,4% 20,0% 4,66 9/1/2022
Global Step-Up 2030 6.260 1,08 19,6% 4,91 9/1/2022
Global Step-Up 2035 5.632 1,8% 16,8% 7,77 9/1/2022
Global Step-Up 2038 6.810 2 6% 16,6% 6,71 9/1/2022
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMTE Ot - 2021 101,100 0.5% 43,5% o7 410/2021
BOMTE Ot - 2023 67,450 200 47 4% 1,45 171072021
BOMTE Ot - 2026 45,600 1,6% 50,5% 2,15 181072021
BOMTE BADLAR +1% 107,050 0.5% 42 9% 004 5/8/2021
BOCOM 2% - BADLAR 70,400 0.1% 45,6% 062 4/10/2021
BOMTE BADLAR 2023 5.25% 106,500 0.0%% 46,9% 1,02 B/3/2021
BOMCER 2021 531,650 0.7 - 25.56% RN 22/7/2021
BOMCER 2023 386,450 0.6% 200 1,56 B/9/2021
BOCOM 6% 2% 726,000 -1,9% 1,8% 1,36 15/8/2021
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMAR 2022 - BADLAR =200 G5, 700 0,6% 44 6% 0,58 41072021

* Corte de Cupdn durante la semana.
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Mercado Accionario Internacional 15/07/21
Retorno
Variable Valor al cierre Afo 3 la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 34,866,335 -0,02% 30,405 13,91% 35.091,56
SE&P 500 4,348 36 -0,48% 35,23% 15,77%  4.393,68
Masdag 100 14,774,772 -0,34% 39,04% 14,64% 15,002,238
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 6089 36 -1,86% 11,82% g19%:  7.903.50
DAY [Frankfurt) 15.496,47 -1,23% 20,35% 12,95% 15.810,68
|IBEX 35 [Madrid] 8.434 50 -3,90% 12,84% 4.47%  16.040,40
CAC 40 [Paris) 6,424 96 -1,60% 26,34% 15,73% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 127.4591,10 1,65% 26, 79% 7,12% 131.190,30
Shanghai Shenzen Composite 3.539,30 0,43% 10,26% 1,91% 6,124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 15/07/21
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 596185 595977 595315 571415 34.68%
USD compradaor BMA £95250 S95000 5952385 ST0000 3607%
UsD Bolsa MEP % 165,259 5166357 595255 S112112 4741%
USD Rofex 3 meses % 101,790 587,703

USD Rofex & meses % 120,570 5 87,805

Real [BRL) £18,83 £18,25 S 77,66 £13,40 40.49%%
EUR $113,55 511366 £75.12 £81,12 39.97%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07- 74,905

Reservas internacionales (UsD) 42,759 42,437 42,292 43,240 -111%
Base monetaria 2838177 2.735.557 2.653.858 23383267 1884%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 3,496 2,236 1.877 11,539 -69,70%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 5.824.936 5.809.210 5812320 4353141 33,81%

Billetes y Mon, en poder del publico 1.897.129 1.819.270 1.723.888 1.442.291 31,54%
Depdsitos del Sector Privado en ARS £.204.418 £.375.490 5.854.045 428086153 44,94%

Depasitos del Sector Privado en USD 16.305 16.228 16.242 16999  4,08%
Préstamos al Sector Privado en &4RS 3.033.174 3.092.844 2543715 2.254.008 34,57%
Préstamos al Sector Privadao en USD 5.346 5.395 5.360 6999 -23,62%
M /2 868,758 726,978 755664  TOB.604 22 60%
TASAS

BADLAR bancos privados 33,56% 32,38% 33,75% 28,50%  506%
Call money en S [compradar) 33,75% 33,500 33,25% 12,000  21,75%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 33,099 33,24% 25,08%

THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 8,33% 25 36% 33,13% 10,39% -2,06%
COMMODITIES (u%s)

Petraleo [WTI, NYMEX] $71,32 57254 572,15 54075 7502%
Plata 52574 $259 5 26,96 $1917 34,27%

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) 15/07/21
Ui I AR

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

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var, % a/a) | Trimestre 2,5 -3,4 -5,0

EMAE /1 [var. 5% a/a) abr-21 28,3 11,9 -25.4

EMI /2 [var. %o a/a) may-21 23,0 23,0 -16,2

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) jun-21 3,2 3.3 22

Basicos al Productar fvar, % m/m] may-21 3.4 50 03

Costo de la Construccian [var, %% m/mj may-21 27 6,4 0.6 59.1
MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) | Trimestre 46,3 45,0 471 0.8
Tasa de empleo (3] | Trimestre 41,6 401 42 2 0.6
Tasa de desempleo (%) | Trimestre 10,2 11,0 10,4 0,2
Tasa de subocupacian (3] | Trimestre 11,9 15,1 11,7 0.2
COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM u5s) may-21 6,764 6,143 5073 33,2%
Importaciones (MR U5s) may-21 5.141 4,673 3166 62 4%
5aldo Balanza Comercial (MM u5s) may-21 1.623 1.470 1.912 -15,1%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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