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En el primer semestre de 2021, se alcanzaron las exportaciones mas

altas desde el ano 2013
Bruno Ferrari - Emilce Terré

El salto en el valor exportado de bienes permitic sostener un alto superavit comercial en el

Monitor de Commodities

Panel de Capitales

Termometro Macro

primer semestre de 2021. El aumento en los precios de exportacion fue clave, lo cual

permitio sustentar las mayores cantidades importadas.

e Economia

Crece el aporte de los DEX agroindustriales a

la recaudacion del Estado
Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

En el 1° semestre los principales complejos
agroindustriales realizaron aportes en materia de DEX por
$ 451.853 millones, equivalente al 8,6% de la recaudacion
total de AFIP. Ademas, para el 2° semestre se proyecta
que éstos aporten otros $378.329 millones

0 Transporte

El Gran Rosario cayo6 al segundo lugar del
ranking de nodos portuarios agroexportadores

del mundo en 2020
Julio Calzada - Federico Di Yenno - Emilce Terré

Con exportaciones de granos, harinas y aceites por 70 Mt,
el Gran Rosario cedio el 1er puesto en el ranking de hodos
portuarios agroexportadores a New Orleans en el 2020.
Bajante del rio Parana y demanda China, entre los
factores explican estos movimientos
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Oportunidades para el sector bovino de
exportar bajo cuotas negociadas con otras

naciones o bloques
Lugones Alberto - Terre Emilce

Las exportaciones bajo cuotas pactadas con otras
naciones surgen de negociaciones diplomaticas con
diferentes paises y/o bloques. Argentina ha obtenido 17
cuotas para acceder a mercados externos, representando
oportunidades para dinamizar nuestro comercio.

0 Transporte

El impacto negativo de la suba de fletes
maritimos en el comercio agroindustrial

argentino
Desire Sigaudo - Emilce Terre

Los fletes maritimos, en maximos de 11 anos, se suman a
los condicionantes para las exportaciones argentinas del
2" semestre, en un contexto de menor disponibilidad de
granos y bajante del Parana. Las rutas que mas se
encarecieron son Africa y Asia.
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o Commodities o Commodities

Las exportaciones agroindustriales generan 7 El campo exporta mucho, simporta poco?

de cada 10 ddlares que ingresan al pais Guido D'Angelo - Federico Di Yenno - Emilce Terre

Emilce Terré - Javier Treboux . , .
Se suele menospreciar la importancia fundamental del

sector agroexportador en su rol de generador de divisas
para permitir el desarrollo de vastos sectores economicos.
Destacamos el rol del campo para el desenvolvimiento
economico en la pandemia.

En los primeros seis meses de 2021, los complejos
agroindustriales tuvieron una participacion del 70% sobre
el total de las exportaciones nacionales. Estos sectores
vieron triplicar sus exportaciones en los ultimos 20 anos.
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eEconomia
En el primer semestre de 2021, se alcanzaron las
exportaciones mas altas desde el ano 2013

Bruno Ferrari — Emilce Terré

El salto en el valor exportado de bienes permitio sostener un alto superavit comercial en el primer
semestre de 2021. ELaumento en los precios de exportacion fue clave, lo cual permitio sustentar las
mayores cantidades importadas.

El comercio exterior es un tema de gran relevancia en Argentinay, en momentos de dificultades economicas frente a la
escasez de divisas, acapara aun mas centralidad debido a la necesidad de poder sortear los recurrentes eventos de
estrangulamiento externo que vivencia nuestro pais. Actualmente, nuestra economia muestra la necesidad de sostener
importantes superavits comerciales con el exterior, para lograr acumular reservas con objeto de estabilizar el frente
externo y alcanzar los necesarios equilibrios macroecondmicos que nos permitan recuperar el sendero del crecimiento.

Si se analiza la evolucion del balance comercial externo en el primer semestre de cada ano, luego de obtener fuertes
déficit con el exterior entre 2017y 2018, se logro retomar el sendero del superavit comercial en los anos subsiguientes.
No obstante, en los anos 2019 y 2020 tal situacion se alcanzo no gracias a una suba de las exportaciones, sino a costa de
una fuerte recesion economica que resintio el consumo de todo tipo de bienes incluyendo los importados.

Para el ano 2021, como se observa en el siguiente grafico, el incipiente repunte econdmico condujo a un salto de las
importaciones del 48,6 % en el primer semestre, arribando a US$ 28,599 millones. Sin embargo, las exportaciones
mostraron un desempeno excepcional permitiendo mas que compensar el aumento de las compras al exterior. Sélo en
la primera mitad del afo, los despachos globales sumaron US$ 35339 millones, el mayor valor desde el afo 2013y un
28,3 % por encima del primer semestre de 2020. De esta forma, se ha alcanzado un superavit por exportaciones netas de
bienes de US$ 6.740 millones.
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Evolucion del comercio exterior argentino en el primer semestre
de cada ano. Periodo 2002-2021
@BCRmercados en base a datos de INDEC
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Contemplando las principales secciones de comercio exterior de bienes segun la Nomenclatura Comun del Mercosur
(NCM), se vislumbra el rol preponderante de los principales sectores agroindustriales en la generacion neta de dolares
para financiar el resto de los sectores deficitarios en materia de comercio exterior en el primer semestre de 2021.

Los “productos de las industrias alimentarias, bebidas y tabaco” vinculados casi exclusivamente a los subproductos del
complejo soja han obtenido un superavit comercial de US$ 7504 millones, mientras que Los “productos del reino vegetal”
relacionados estrechamente a los cereales otro saldo positivo por US$ 6.653 millones. En tanto, las “grasas y aceites
animales o vegetales” exhibieron un superavit de US$ 4344 millones. De esta forma, si se anade el resultado obtenido por
el sector “animales vivos y productos del reino animal” se arriba a un superavit de los principales sectores exportadores
agroindustriales por US$ 21.429 millones.
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Balance comercial (expo - impo) argentino de principales secciones
del comercio exterior de bienes (NCM). Primer semestre 2021
‘@BCRmercados en base a datos del INDEC
Total general I 5740
Productos de |as ind. alimentarias, bebidas y tabaco . — ] 504
Productos del reino vegetal I 5.553
Grasas y aceites animales o vegatales I 4,344
Animales vivos y productos del reino animal | + USS 22,678 mill | == I 028
Peras finas, piedrasy metales preciosos v su manuf., etc 1.017
Pieles, cueros y sus manufacturas (excepto calzado) 171
Madera, corcho vy manuf., carbdn vegetal, cesteria . 61
Calrado, sombreros, paraguas, bastones, ete h"\.. =190
Manuf. de piedra, yeso, cementa, amianta, etc. | E¥ L -200
Pasta de madera; papel o cartdn i ; * -252
Material de transporte -425
Materias textiles y sus manufacturas -465
Resto de secciones y transacciones especiales -801 | - USS 15.939 mill
Productos minerales -1.047
Metales comunes y sus manufacturas -1.304
Plastico, caucho y sus manufacturas -1.377
Productos de industrias quimicas o ind. conexas -3.043 Wem——
Maguinas, aparatosy materal eléctrico -6. 51— |
-10.000 -5.000 0 5.000

Del lado opuesto, entre los sectores importadores netos destacan fuertemente los bienes de capital e insumos
intermedios utilizados principalmente por los sectores industriales. En este sentido, la seccidn “maquinas, aparatosy
material eléctrico” registré un déficit importante de US$ 6.835 millonesy los “productos de industrias quimicas o industrias
conexas” un resultado negativo de US$ 3.034 millones. En conjunto, estas dos secciones representaron el 62 % del déficit
total obtenido por el conjunto de sectores importadores netos de bienes (US$ 15939 millones).

Esimportante destacar que el superavit obtenido en el primer semestre del ano se encontré coadyuvado
fundamentalmente por el incremento de los precios internacionales de nuestros productos exportados. Tal como se
observa en el siguiente cuadro, si se contemplan los precios del primer semestre de 2020, el valor exportado hubiese
sido US$ 28.880 millones, es decir, US$ 6.459 millones menos que Lo registrado efectivamente. En el caso de las
importaciones, también se observé un aumento de los precios, pero muy por debajo a lo obtenido en el caso de los
bienes de exportacion. De esta forma, sin la mejora registrada en los términos de intercambio el saldo comercial hubiera
sido de solo US$ 2,536 millones.
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e

“...% Efecto de la variacion de los precios internacionales sobre la balanza
W'Y comercial. Primer semestre de 2021

Exportaciones 35.339 28.880
Importaciones 28.599 26.344
Saldo comercial 6.740 2.536

{@BCRmercados en base o dotos del INDEC

Al analizar las exportaciones por grandes rubros, a nivel general el aumento de 28,3 % en el valor exportado se encontré
sustentado por un aumento de 22,4 % en los precios de exportacion y un 4,7 % en las cantidades enviadas al exterior.

A nivel de rubros, se destaca el gran salto de 47,2 % en el valor exportado de las manufacturas de origen agropecuario
(MOA) respecto de igual periodo de 2020. En este sentido, no solo hubo un aumento del 28,5 % en los precios de
exportacion, sino que se registro una suba de 14,6 % en las cantidades respecto al primer semestre de 2020. En cuanto a
los productos primarios (PP), se observa una caida importante en las cantidades de 16 %, mientras que el precio de
exportacion registro un aumento de 20,8 %. De esta forma, tal situacion de precios colaboro a sostener el valor exportado
de dicho rubro clave de exportacion.

Por su parte, las manufacturas de origen industrial (MOI) alcanzaron un importante aumento en las cantidades exportadas
del orden del 33,6 %y un incremento menor en los precios de 7,9 %, lo cual derivo en un aumento de 44,2 % en el valor
exportado por dicho rubro. Por ultimo, si bien el rubro combustibles y energia (CyE) no exhibe una gran representatividad
en las exportaciones totales de Argentina, la recuperacion de precios fue clave para aumentar el valor exportado de
dicho rubro en un 5 %, dada la caida en las cantidades exportadas de 28,3 %.
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Variacion % en indice de valor, precios y cantidades de exportaciones
s/ grandes rubros. Primer Semestre 2021 respecto igual periodo 2020
@BCRmercados en base a datos del INDEC
“ Valor Precio Cantidad
50,0 47,2 443
7 %
40,0 . . % % 33,6
;i 20,0 g % 74 % 14,6 é
% 10,0 % 4,7 % / 5,0
g oo 7 o 7 4 %
-10,0
20,0 -16,0
-30,0 28,3
Mivel General Productos Manufacturas de Manufacturas de Combustibles y
(Exportaciones) primarios (PP) arigen origen industrial energia (CyE)
agropecuario (M)
(MOA)

Por ultimo, si se analiza la situacion de precios y cantidades de las importaciones por uso economico, a nivel general lo
que dinamizo el aumento en el valor de las importaciones (48,6 % interanual) fue el incremento en las cantidades
importadas por un 36,9 %. Mientras que los precios de importacion aumentaron solo un 8,6 %.
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Variacién % en indice de valor, precios y cantidades de importaciones s/uso

econdomico. Primer Semestre 2021 respecto igual periodo 2020
@BCAmercados en base a datos del INDEC

Cantidad Precio % Valar

Mivel General (Importaciones) 369
G 486
53,7
'Vehic. Autom. de pasajeros (VA !
' pasajeros (VA) A 46,3
\ 11,7
Bienes de consumo (BC) | ! .
s 17,2 T,
Piezas y acc. para bs de k [PyA) 59,7 (s x5y B
) R s 61,5 \w- A -
) .
. . 61,6
Combustibl lubric. {CyL !
mbustibles y lubric. (CyL) G 59,3
25,2
Bienes intermedios (Bl X
{ } st 51,7
43,2

Bienes de capital (BK
en pital (BK) G 48,2

Resto
At 1 28,9

-20,0 0,0 20,0 40,0 &0,0 20,0 100,0  120,0
Variacidn %

A nivel particular, se vislumbro un gran salto en el valor importado de “piezas y accesorios para bienes de capital” (61,5 %),
‘combustibles y lubricantes’ (59,3 %) y en "bienes intermedios’ (51,7 %). En los primeros dos usos economicos, el
incremento en las importaciones se vincula casi exclusivamente a la suba en las cantidades, mientras que en los bienes
intermedios destaco el aumento en los precios por un 21,2 % en tanto que las cantidades solo se incrementaron en un
25,2 %. Mientras que en el caso de los “bienes de capital” y “vehiculos de pasajeros’, si bien tuvieron un aumento menor en
el valor importado de 48,2 %y 46,2%, se vincula también casi exclusivamente a las mayores cantidades compradas del
exterior.
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@) Economia
Crece el aporte de los DEX agroindustriales a la
recaudacion del Estado

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

En el 1° semestre los principales complejos agroindustriales realizaron aportes en materia de DEX
por $ 451.853 millones, equivalente al 8,6% de la recaudacion total de AFIP. Ademas, para el 2°
semestre se proyecta que éstos aporten otros $378.329 millones

La suba de precios de los principales productos de exportacion argentinos y el mayor volumen de ventas al exterior
concertadas en lo que va del ano 2021 ha resultado positiva para las cuentas nacionales, que a los desequilibrios que
arrastraba hasta el 2019 se le sumaron en el 2020 las catastroficas consecuencias de la pandemia por COVID. La principal
implicancia, que ya ha sido mencionada en ediciones anteriores de este Informativo, es el alto ingreso de divisas que ha
tenido lugar en los primeros meses del 2021 y la contribucion del campo y la agroindustria al fortalecimiento de las
reservas del Banco Central de la Republica Argentina. Pero hay otra consecuencia que se deriva de esta suba de los
precios internacionales de los commodities agricolas y agroindustriales: el aumento en la recaudacion del Estado en
materia de derechos a la exportacion (DEX).

Esto toma particular relevancia en el contexto actual. Durante el 2020, la irrupcion de la pandemia tuvo dos efectos
relacionados entre si, que operaron en conjunto y desembocaron en un fuerte deterioro de las finanzas publicas. Por un
lado, la caida en la recaudacion producto de la menor actividad econdmica consecuencia de las restricciones a la
circulacion impuestas para frenar el avance de la pandemia. Y por el otro, el aumento en el gasto publico realizado por el
Estado para, precisamente, paliar los efectos causados por esas restricciones. Estos dos fendmenos llevaron, en conjunto,
a un déficit fiscal primario de 6,5% del PIB, muy superior al 0,7% registrado en 2019.

Sin embargo, por el lado de los recursos del Estado, el panorama para 2021 no se presenta tan sombrio como el del ano
pasado. Con el paulatino levantamiento de las restricciones, la actividad econdmica deberia tender a normalizarse, y con
ello, larecaudacion a incrementarse. En este sentido, la recaudacion total por impuestos, contribuciones a la seguridad
social y aduanas en los primeros seis meses de 2021, totalizd $ 5255735 millones, un incremento del 66% con relacion al
primer semestre del ano previo.

Pero, dada la mencionada suba de precios de los principales productos de exportacion argentinos, asi como también el
mayor volumen de operaciones de ventas al exterior concertado en lo que va del ano, un analisis especial merece el
impacto de los derechos de exportacion sobre la recaudacion. En el primer semestre de 2021, el Estado recaudo en este
concepto un total de $ 472.141 millones, un incremento de 189% respecto de igual periodo del afio previo. De esta
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manera, resulta evidente que el aumento en los DEX es de una magnitud casi tres veces mayor al aumento en la
recaudacion total, lo cual da una idea del impacto que ha tenido la suba de precios en las arcas del Estado.

Sin embargo, para tomar nocion de la real magnitud de este impacto, es decir, contrarrestar los efectos distorsivos que
genera la inflacion, podemos valernos de dos medidas distintas. Por un lado, se puede tomar la recaudacion por DEX
como proporcion del total recaudado por AFIP. Por el otro, se pueden deflactar los montos nominales utilizando el
deflactor del PIB para obtener los montos en términos reales. Ambas medidas estan representadas en el siguiente
grafico.

Recaudacion por DEX en el primer semestre de
cada aino a precios contantes y participacion sobre

el total recaudado
@BCRmercados en base a dato de la AFIP

9.000 9,1% 9,1% 9,0% 10%
2.000 9%
7.000 8%
8 6.000 7%
& 6%
w 2,000
= 5%
¢ 4,000
=] 4%
= 3.000 200
2.000 2%
1.000 1%
0 0%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Bl A pesos constantes, Base 2004 =O=Participacion sobre el total recaudado

Tal como se puede apreciar, la recaudacion por DEX como proporcion del total recaudado por AFIP crecio
considerablemente en el 2021 y represento el 9% del total de la recaudacion, un incrementé de 3,8 p.p. respecto del
2020. Ademas, es la mayor contribucion que realizan los DEX a la recaudacion total desde el 2012. En cuanto al monto en
términos reales, éste asciende a 8.299 millones de pesos constantes (base 2004), Lo cual marca un aumento de 124% con
relacion aigual periodo del 2020. Asimismo, utilizando esta medida también obtenemos que el aporte es el mas elevado
desde el ano 2012.

Aporte de los bienes agroindustriales a la recaudacion nacional por derechos de exportacion
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Ahora bien, una cuestion interesante que surge de este fenomeno es cual es el aporte de los bienes agroindustriales a
este incremento en la recaudacion por DEX. Si bien los datos de AFIP no se encuentran desagregados por producto, se
procedid a estimarlos a traves de las Declaraciones Juradas por Ventas al Exterior (DJVE), dado que, actualmente, el pago
de retenciones o DEX debe realizarse dentro de los primeros 5 dias habiles luego de aprobada la DJVE.

Generalmente, durante el ano, los exportadores realizan DJVE para exportar productos en el ano actual pero también
para exportarlos en el ano siguiente. Sin embargo, una vez realizada la DJVE, corren los mencionados 5 dias habiles para
liquidar las retenciones, independientemente de cual sea efectivamente la fecha en que se exportaran. Para citar a modo
de gjemplo, en el ultimo mes de junio, las DJVE de maiz totalizaron 2,6 Mt de las cuales 1,5 Mt corresponden a la actual
campana comercial 2020/21 y las restantes 1,1 Mt corresponden al ciclo 2021/22, es decir, ya se han declarado ventas al
exterior de maiz que aun no se ha siquiera comenzado a sembrar.

Debido a esto, para estimar el aporte de los DEX de los bienes agroindustriales, se procedio a valuar las toneladas
mensuales declaradas correspondientes a la actual campana al precio FOB promedio mensual para embarque cercano
informado por el MAGYP, y valuar aquellas toneladas declaradas que corresponden al nuevo ciclo al precio FOB
promedio mensual para embarque a cosecha nueva que también informa el MAGyP. Luego se aplico la alicuota
correspondiente a cada producto y, para obtener el monto en pesos, se multiplico por el tipo de cambio promedio
mensual. Se utilizan los precios informados por el MAGyP porque el cobro de DEX se calcula precisamente utilizando
esos valores como referencia.

Continuando con el gjemplo del maiz para traer mayor claridad sobre la metodologia, las 1,5 Mt declaradas para embarcar
de la actual cosecha fueron valuadas a US$ 248 /t, que es el precio FOB promedio durante el mes de junio para
embarque cercano, mientras que las 1,1 Mt declaradas para despachar a partir de marzo del 2022 (inicio del nuevo ciclo
comercial del maiz) fueron valuadas a US$ 236 /t, que es el precio FOB promedio del mes de junio para embarque a
cosecha nueva. Dado que la alicuota de DEX para el maiz es del 12%, el aporte a la recaudacion de los granos amarillos
durante ese mes ascendié a US$ 89,3 millones. Por ultimo, teniendo que el tipo de cambio promedio mensual del mes de
junio fue $ 95,05/ US$, el maiz aportd durante ese mes $ 8.488 millones.

Utilizando esta metodologia, arribamos a que, en los primeros seis meses del 2021, el aporte de los principales complejos
agroindustriales a la recaudacion por derechos de exportacion alcanzé $ 451.853 millones, lo que equivale al 95% del
total recaudado por AFIP en materia de DEX, superando ampliamente el 56% alcanzado en los primeros seis meses del
2020. Ademas, esto representa el 8,6% de la recaudacion total de la AFIP en lo que va del ano.
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DEX de los principales complejos agroindustriales
en los primeros seis meses de cada aio

@BCRmercados en base a AFIP, DJVE y estimaciones propias
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Desagregando el aporte realizado por cada uno de los principales complejos, se obtiene que el complejo soja es, por
amplio margen, aquel que mas aporto a la recaudacion con $ 353.414 millones, equivalente al 75% del total recaudado por
DEX Esto no resulta sorpresivo ya que es el principal complejo exportador del pais, sus productos estan gravados con una
mayor alicuota (33% para el poroto, 31% para el aceite y la harina), y las toneladas declaradas en los primeros seis meses
de 2021 se cuadruplicaron para el caso del poroto y se duplicaron para el caso del aceite y la harina. Todo esto sumado al
notable aumento en los precios de exportacion. En segundo lugar se ubica el complejo maiz, con $ 68.688 millones que
representan un 15% del total recaudado por DEX, mientras que el trigo cierra el podio con $ 21.315 millones, equivalente
al 5% del total.

Proyeccién para el segundo semestre del 2021

Tomando la distribuciéon mensual de las DJVE promedio de los ultimos cinco anos, asignando esa distribucion al
remanente de toneladas que aun resta por declararse del total proyectado para exportar en la campana, valuando esas
toneladas a los precios FOB diferidos y tomando el tipo de cambio promedio mensual proyectado hasta diciembre, se
puede estimar cual seria el aporte en materia de DEX de los principales complejos agroindustriales en el segundo
semestre del ano.
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Proyeccion de recaudacion por DEX de los
principales complejos agroindustriales en el
segundo semestre de 2021

@BCRmercados en base a DIVE y estimaciones propias
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Utilizando esta metodologia, estimamos que, entre los meses de julio y diciembre del 2021, el Estado recaudaria $ 378.329
millones, un 117% mas que los ingresos del segundo semestre del 2020.

Sin embargo, es necesario aclarar que esto es sélo una proyeccion basada en la distribucion mensual promedio de las
DJVE de los ultimos cinco anos. A diferencia de las exportaciones efectivas, que si presentan cierto patron que se repite
en cada ano consecuencia de la estacionalidad en la produccion, las DJVE son mas variables. EL momento en que se
anotan las DJVE tiende a estar fuertemente influido por diversos factores coyunturales, incluyendo elementos
comerciales, de politica econdmica, etc.

Sumando el monto proyectado de $ 378.329 millones para el segundo semestre y los $ 451.853 millones que se
estimaron para la recaudacion de derechos de exportacion sobre productos agroindustriales del 2do semestre de 2021,
se tiene que la recaudacion anual en tal concepto ascenderia a $ 830182 millones. Para el aho 2020, en tanto, la
estimacion segun la metodologia planteada arroja un total de $ 266.141 millones, que se explica por la anticipacion de
ventas registrada en el 2019 y el deterioro del desempeno exportador argentino.

Contrastando los numeros del 1er semestre del 2021 con los del mismo periodo del ano anterior para el complejo soja, se
observa que en los primeros seis meses de 2020 se anotaron ventas al exterior por 8 Mt de harina, 1,5 Mt aceite y 400.000
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t de poroto. En los primeros seis meses de 2021, en tanto, se registraron operaciones de venta al exterior por 3 Mt en
poroto, 3,2 Mt de aceitesy 15 Mt de harina. Algo similar ocurre con el maiz, en el 1er semestre de 2020 se presentaron
declaraciones de ventas al exterior por 8 Mt, en tanto que en Llos primeros seis meses del 2021 éstas ya acumulan 25 Mt.

Asi, en base a las proyecciones planteadas, se espera que el aporte de la agroindustria a las arcas del Estado en concepto
de retenciones crezca nada menos que un 212%, mas que cuadriplicando el incremento esperado en el nivel general de
precios. Una contribucion excepcional en un ano tan desafiante como el actual.
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@) Economia
Oportunidades para el sector bovino de exportar

bajo cuotas negociadas con otras naciones o
bloques

Lugones Alberto - Terre Emilce

Las exportaciones bajo cuotas pactadas con otras naciones surgen de negociaciones diplomaticas
con diferentes paises y/o bloques. Argentina ha obtenido 17 cuotas para acceder a mercados
externos, representando oportunidades para dinamizar nuestro comercio.

Existen numerosas formas de restricciones que impiden o limitan laimportacion de productos en diferentes paises. Las
cuotas cuantitativas o arancelarias que imponen los paises destino a la hora de importar ciertos productos caen dentro de
estas formas de restriccion, pero para los paises exportadores son oportunidades para acceder a un mercado y afirmarse
en el mismo.

Desde el lado de Argentina, su existencia es producto de arduos acuerdos con paises y/0 bloques de paises donde a
nuestra nacion se le ha otorgado un cupo o capacidad de provision de bienes a dichos mercados atados a ciertas
condiciones con beneficios relativos respecto de otros potenciales proveedores. En otras palabras, se brinda a Argentina
la posibilidad de vender una cantidad acordada de mercancias bajo reglas mas beneficiosas de las que se utilizarian
normalmente.

Para dar un ejemplo de esto, una de las cuotas mas emblematicas de los ultimos anos ha sido la Cuota Hilton. Este cupo
de exportacion tiene a la Unidon Europea (UE) como contraparte en la negociacion, bloque que dispuso las condiciones
para el ingreso a dicho mercado. Los beneficios de este acuerdo radican en que ubica a las exportaciones argentinas de
carne vacuna sin hueso de alta calidad en un contingente arancelario favorable y que, ademas, al tratarse de carne
bovina de calidad elevada, su valor es superior. A nuestro pais se le ha otorgado una cuota de 29500 toneladas de carne
bovinay 200 toneladas de carne de bufalo.

Asi como la cuota Hilton, Argentina tiene vigente otros 16 tipos de acceso a mercados externos bajo la forma de cuotas,
que surgen de diferentes acuerdos, los cuales se distribuyen de la siguiente manera por pais/bloque y por tipo de
producto:
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Cuotas de exportacion por destinoy por grupo de

bienes
@BCRmercados en base a datos de MAGyP

MOA, 13

Vale aclarar que las cuotas de exportacion correspondientes a Venezuela, Colombia y Ecuador se encuentran
englobadas en acuerdos alcanzados entre estos paisesy el MERCOSUR Yy que, tras la distribucion de los cupos entre los
paises miembro, se le ha otorgado a nuestro pais una participacion especifica.

Dentro de los tipos de bienes, se destaca la elevada proporcion de Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) y, dentro
de este mismo grupo, los principales bienes con cuotas asignadas son las carnes bovinas (4) y ovina (2), mientras que
luego se presentan las cuotas de lacteos (3) y quesos (1). Ademas, dentro de los productos primarios se destacan cuotas
de ajo, azucar, mani y tabaco.

Pag 16

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
L Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

. a7 ; \
h}formacfon.es y g‘ W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos s s/ DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue producido de manera total o parcial citande come fuente Informative
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 15 -7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXIX - N* Edicion 2013 - Especial Comercio Exterior - 06 de Agosto de 2021

Cuotas de exportacion por producto
@BCRmercados en hase a datos de MAGYP
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La relevancia de estas cuotas radica en que brindan un esquema de incentivos para la produccion en las diferentes
cadenas agroalimentarias del pais, permitiendo un desarrollo mas heterogéneo, incluso estimulando el agregado de
valor debido a la elevada participacion de las MOA dentro de estos acuerdos. De todas formas, los tonelajes de agregados
que resultan de sumar las diferentes cuotas por producto revelan la importancia que se le ha dado a los productos
carnicos, y en especial a los bovinos, en los acuerdos comerciales en nuestro pais.
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Tonelaje de cuotas de exportacion por producto
@BCRmercados en hase a datos de MAGYP
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Respecto al cumplimiento, o no, de las mismas ha dependido de las dinamicas productivas y las vicisitudes del propio
comercio exterior. Por citar algunos casos puntuales, en el ano 2020, la cuota de lacteos de Colombia fue cumplida en un
99.4% de su totalidad, 6 meses antes de que finalice el ano correspondiente, este registro fue el mas alto desde la entrada
en vigencia del acuerdo en el febrero del 2005. Para dicha cuota, actualmente solo se han certificado 325 toneladas sobre
las 2.940 toneladas posibles (11%), representando una enorme diferencia en relacion con el ano previo. AL mismo tiempo,
no se poseen certificaciones para las cuotas de Venezuela y Ecuador en la actual campana.

Sector bovino:

Al realizar un desglose de los 4 acuerdos para exportar carne bovina bajo un sistema de cuotas obtenemos que este
tonelaje se reparte de la siguiente manera:
+  Cuota Hilton (Unién Europea). 29.000 toneladas

Cuota 481 (Union Europea). 45.000 toneladas

Cuota USA (EE. UU.): 20.000 toneladas

Cuota Colombia; 2156 toneladas (entre Cupo | “cortes finos"y Cupo Il “demas cortes”)
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Este agregado presenta dos razones por las cuales las cuotas poseen una elevada importancia dentro del mercado
bovino nacional. Por un lado, sumando el volumen de estos 4 cupos, el tonelaje resultante (realizando la equivalencia a
res con hueso) se aproxima al 15% del tonelaje exportado durante todo el 2020. Es decir, en caso de completar totalmente
las cuotas, mas de 1 de cada 8 kilos exportados habrian sido consecuencia de estos acuerdos. Por otro lado, en un
mercado donde las exportaciones alcanzaron valores cercanos a los US$ 3.050/t eq. res con hueso, segun datos
brindados por el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, las cotizaciones de los cortes que se incluyen en estas
cuotas superan con creces aquellos valores. En este sentido, el 4 de agosto del 2021, de acuerdo con las cotizaciones
relevadas por la Asociacion de Productores Exportadores Argentinos (APEA), la tonelada de RAL Hilton se encontré en
US$ 11500/, mientras que el bife ancho Hilton se ubico en los US$ 11.000/t. Al mismo tiempo, los 7 cortes de la Cuota
481 se encontraron en promedio en US$ 9.000/t, superando ampliamente los valores del set de 17 cortes enviados a
China (principal destino de la exportacion nacional de carne bovina) el cual encontré cotizaciones promedio de US$
5200/t

La contracara de esta situacion es el cumplimiento de las cuotas. En lo que va del 2021, las cuotas presentan porcentajes
de cumplimiento variado y, contrariamente a lo que podria esperarse, existen casos en donde cabe la posibilidad de
aumentar el tonelaje para aprovechar las mejores cotizaciones. En este sentido, en lo que fue la campana 2020/21 (julio
2020 -junio 2021) para Los cupos de la Union Europea, por un lado, se dio un cumplimiento del 90% sobre el tonelaje
disponible para la cuota Hilton, mientras que la cuota 481 apenas alcanzo a un 13,2% sobre las 45.000 toneladas
disponibles. Este exceso de capacidad equivale a exportaciones por aproximadamente 39.000 toneladas de carne, que,
valuadas a US$ 9.000/t, podrian significar exportaciones adicionales por 351 millones de délares,
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Por otra parte, las cuotas de EE. UU. y Colombia se encuentran a mitad de ciclo (puesto que se rigen por el ano
calendario). En los primeros 6 meses del ano, las certificaciones correspondientes a la cuota de EE. UU. equivalen al 45%
de las 20.000 que disponen, por lo que, de mantenerse el ritmo de certificaciones, se rondaria un cumplimiento del 90%
hacia fines de diciembre de este ano. No obstante, la cuota de carne bovina de Colombia (sumando ambos cupos) apenas
posee un 14,5% de cumplimiento sobre el total disponible, lo cual implica la posibilidad de exportar casi 1.800 toneladas

adicionales de carne.
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O Transporte

El Gran Rosario cayo al segundo lugar del ranking
de nodos portuarios agroexportadores del mundo
en 2020

Julio Calzada - Federico Di Yenno - Emilce Terré

Con exportaciones de granos, harinas y aceites por 70 Mt, el Gran Rosario cedio el 1er puesto en el
ranking de nodos portuarios agroexportadores a New Orleans en el 2020. Bajante del rio Parana y
demanda China, entre los factores explican estos movimientos

El Gran Rosario se situd como segundo nodo portuario agroexportador mas importante del mundo en el ano 2020. Con un
total bruto de 70 millones de toneladas (Mt) de granos, harinas y aceites despachados en el ano 2020. El enclave del sur
santafesino se convirtié en la segunda zona portuaria de exportacion de productos agroindustriales a granel mas
importante a nivel mundial, después de ceder el primer puesto obtenido en 2019 al distrito aduanero estadounidense de
Nueva Orleans, Luisiana, que despacho 78,35 Mt. El tercer lugar por volumen exportado quedo en manos del puerto
brasilero de Santos, con 43 Mt. Luego de la guerra comercial, la mayor demanda de China de granos genero que Estados
Unidos aumente sustancialmente el volumen exportado, en tanto la bajante del Rio Parana, la virtual paralizacion de la
actividad por los conflictos gremiales del mes de diciembre y la retraccion de la industria aceitera le jugaron una mala
pasada al nodo local.
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Cuadro N°1.1: Exportaciones oleaginosas, cereales y subproductos por puertos en
el mundo anio 2020

En toneladas métricas

Complejo  Complejo  Complejo  Complejo Resto Resto
Puertos TOTAL
Soja maiz Trigo cebada cereales  oleaginosas
Mew Orleans, LA 43,355,690 29.868.624  3.212.060 15.622 1.902.488 2,803 78.357.285
Gran Rosario, 5F 33,693,430 28,490,391 6.830,713 133.000 374.699 514,728 70,056,967
Puerto De Santos, 5P 27.941.854 14.590.8306 1.330 i) 279.547 273.811  43.087.428
Columbia-Snake, OR 8.300.249 5.067.781 15.214.544 5.001 497.693 . 29,685,268
Puerto De Paranagua, PG 21,304,936 2.5343.916 140 156 56,159 B3.814 23,969,122
Puerto De Rio Grande, RG  11.767.615 460.771 564.642 o] 1.274.445 85 14.067.557
Belém, PA 733782731 5.943.277 9 - &3 11 13.281.208
Sao Luis, MA 8,932,909 3.718.300 24 - 3.270 10 12.654.513
Seattle, WA 7.589.666 4.201.296 BE.470 29,820 737.810 931 12.0647.998
Houston-Galveston, TX 1.691.868 093,150  4.147.83% 145.714 5.460.067 144 12,143,782
Bahia Blanca, BA 1822590 5168578 1.712.443 B75.742 - 90.830 0.670.183
Santarem, PA 3.708.133 3.321.968 4 - 10 4 J.030.119

Fuente: Elaborada en base a dotos de Comercio Exterior de Brasil. Ministerio de Industria, Comercio Exterior y servicios de Brasil,
FAS Global Agriculture Trade System Online. ULS. Census Buregu Trade Data, ULS. Customs District Dota y Datos de Ministerio de
Agricuftura y Pesca de la Nacicn de Argenting.

Argentina, en téerminos de volumen, se encuentra tercero en el ranking de exportadores de commodities agricolas a nivel
global con un total exportado de 89,3 Mt en la campana cerrada 19/20 (el primer puesto es liderado por Estados Unidos
que exportd 186,32 Mt en la 19/20, mientras que Brasil exportd 129,3 Mt, quedando en segundo lugar). Solamente con los
embarques que salieron del Gran Rosario en el afio 2019, Argentina se coloco en el tercer lugar superando al resto del
mundo en volumen exportado. Debido a esto ultimo, el analisis siguiente se enfocara solamente sobre los puertos de
Estados Unidos, Brasil y Argentina, sin consignar detalle de los puertos de paises de menor exportacion total de granosy
derivados que la regidon del Gran Rosario como Lo son Ucrania, Rusia o Canada.

A pesar de que Estados Unidos y Brasil exportan un mayor volumen de granos, oleaginosas y subproductos que nuestro
pais, existen diversas caracteristicas que hacen propicia la exportacion de graneles desde los puertos del Gran Rosario y
que lo convierte en el principal nodo de exportacion de commodities agropecuarios del mundo. Cuando hablamos del
Gran Rosario nos referimos al complejo industrial oleaginoso y portuario que, en 70 Km de costa sobre el Rio Parana, van
desde la localidad de Timbues (al norte) hasta Arroyo Seco (ubicada al sur de la ciudad de Rosario). Alli se encuentran
localizadas terminales portuarias que operan distintos tipos de cargas, desde donde se despachan granos, aceitesy
subproductos, entre otros.
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Cuadro N°1.2: Principales paises agroexportadores©.i.)

Pais/Region 2018/2019 2019/2020 2020/2021
Estados Unidos 140,0 186,3 169,1
Brasil 1473 129,3 155,1
Argentina 96,4 89,3 98,3
Ucrania 68,8 54,2 68,9
Rusia 50,3 54,6 57,3
Canadé 51,1 57,0 52,1
Union Europea 57,9 46,5 50,4
Indonesia 33,4 36,1 37,2
Australia 14,8 341 31,0

Notar elaborado en base a datos de USDA

En el ano 2020, el polo exportador del Gran Rosario obtuvo el segundo lugar en volumen exportado de productos
comprendidos en el complejo soja (poroto, harinas y aceites) y del complejo maiz (grano de maiz). También para el
complejo trigo (grano de trigo y harina) ocupa el segundo puesto, siendo superado ampliamente por los puertos
localizados en la region aduanera de Columbia-Snake, en el estado de Oregon, Estados Unidos. En exportacion de
productos del complejo cebada, incluyendo grano forrajero, cervecero y malta, la region portuaria de los puertos del sur
de Buenos Aires son lideres a nivel global.

La ventaja que tomo el distrito aduanero de Nueva Orleans respecto al Gran Rosario en el 2020 se debe tanto a un
incremento del volumen despachado del nodo estadounidense respecto del ano anterior, como de una retraccion en los
embarques desde el sur de Santa Fe. La mejora del desempeno exportador de Estados Unidos se explica,
fundamentalmente, por el renovado impetu de las ventas a China, una vez que el gigante asiatico dejase atras la fase mas
critica de la pandemia por COVID del primer trimestre del ano. Gracias a ello, las terminales del sur estadounidense
exportaron casi 14 millones de toneladas mas que el ano anterior, una suba del 22%.

Del lado opuesto, los embarques desde el nodo del Gran Rosario cayeron de 79 Mt en 2019 a 70 Mt en 2020, perdiendo 9
Mt o un 11% en el ano. Sin embargo, la baja en volumen de granos despachados es de apenas un 6%, o 2,3 millones de
toneladas, en tanto que la caida del volumen embarcado de harinas alcanza el 19%, por 6,3 millones de toneladas. Entre
los factores mas perjudiciales para explicar este movimiento se encuentra la historica bajante del Rio Paranay los
conflictos gremiales que en el mes de diciembre virtualmente paralizaron la recepcion y despacho de mercaderia. Sobre
ello, se sumo la retraccion de los embarques de la industria aceitera, fuertemente concentrada en el enclave del sur de
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Santa Fe. En particular, el volumen embarcado de productos del complejo soja perdio un 18% interanual, en tanto que el
complejo girasolero cedio el 46%.

A continuacion, en las secciones 1, 2 y 3 se detallan las notas técnicas y se hace un breve analisis de la geografia y los
movimientos de mercaderias en los puertos principales de Estados Unidos, Brasil y Argentina. Esta seccion se puede
encontrar de manera similar en el articulo del informativo semanal N’ 1964 del 24 de julio de 2020

1. Exportaciones de granos, oleaginosas y subproductos de Estados Unidos

Las canales de exportacion por agua de granos, oleaginosas y subproductos en Estados Unidos se pueden dividir en dos
vias principales. Una es la salida de los graneles por los puertos del Pacifico, siendo su destino principal los paises del
Sudeste Asiatico mas Japon y China. La otra salida sigue la desembocadura del rio Mississippi en el Golfo de México.
Segun cita el AMS (Agricultural Marketing Service, organismo dependiente del United States Departament of Agriculture,
USDA) en sus reportes de logistica de granos, la cuenca del Mississippi es la arteria principal del sistema de comercio de
granos estadounidense exportando competitivamente maiz, trigo, soja y subproductos. Sin embargo, no debe perderse
de vista que existen otras regiones portuarias de relevancia en los Estados Unidos que embarcan granos y oleaginosas.
En el total de las cargas, juega un papel importante la exportacion de graneles desde los puertos situados en la regidon de
los Grandes Lagos, los puertos sobre el Atlantico y los envios via ferrocarril a México (que no se encuentran en la lista por
ser exportaciones por via terrestre).

Cuadro N°® 2: Exportaciones complejo soja de Soja de Estados Unidos afio 2020 via ,/_;%

e
o= 7

fluvial/maritima WAV
En toneladas métricas B
Complejo Complejo Complejo festa Resto Complejo Part. 5/
Distrito Aduanero Soja i Trigo o!n::m: e cebade TOTAL S

New Orleans, LA 43.355.690 29.868.624 3.212.060 2.803 1.902.486 15.622 78.357.285 53,5%
Columbia-5nake, OR 8.300.249 5.667.781 15.214.544 0 497.693 5.001 29685268 203%
Seattle, WA 7.580.666 4.201.296 88.476 931 F37.810 29.820 12.647.998 6%
Houston-Galweston, TX 1.691 868 695.150 4.147.839 144 5.460.067 148.714 12.143.782 83%
Los Angeles, CA 3.091.614 554.333 36.170 Qo 375.690 G0.640 4.118.538 2,8%
Marfolk, VA 3.511.934 99.073 #1.933 304 93.828 41.069 3.828.643 2,6%
San Francisco, CA 7.069 22,183 1.883 22 954,925 22.729 1.008.812 0,7%
Mew York City, NY F97.427 15,933 10.336 F= 094,105 14.804 Q36,739 0,6%
Minneapolis, MN 3.329 ] B72.730 20,943 0 4] BY7.002 0,6%
Mabile, AL 705274 200 31.150 0 4. 666 23,174 Tod a4 0,5%
Savannah, GA 149.114 B.660 390 243 140.084 341.167 H3I0.658 0,4%
Charleston, SC 122.293 5.989 2.662 0 G6.900 17.749 215.602 0,1%
MNewark, NJ 110.270 1.306 152 a6 5.378 B84.296 201.498 0,1%
RESTO 494.747 82.331 28.615 226 214.162 GE.876 B38.958 0,6%
TOTAL 69.930.545 41.226.859 23.728.941 26,378 10.547.802 873.722 146.334.246

Fuente: Elaborada en base a FAS Global Agriculture Trade System Online. U5, Census Bureow Trode Data, ULS, Customs District Data.

En la distribucion de los envios de graneles alrededor del pais, inciden diversos factores como la distancia de las zonas de
produccion a los centros exportadores y los diversos medios de transporte que conectan los campos con los acopios y,
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posteriormente, las terminales exportadoras (hablamos de una amplia red de ferrocarriles, autopistas y una enorme
extension navegable del rio Mississippi que pasa por gran parte de la zona productiva del pais).

Siguiendo la importancia en el comercio granario de Estados Unidos, se hara hincapié sobre el movimiento de cereales,
oleaginosasy sus subproductos en los puertos localizados en el Distrito Aduanero de Nueva Orleans. Segun el AMS, los
puertos situados a lo largo del rio Mississippi, desde Baton Rouge hasta Myrtle Grove, LA, a menudo se denominan
simplemente como Nueva Orleans o, la denominacion que se toma en este articulo de Region Portuaria de Nueva
Orleans. Esto se debe a que estos puertos estan lo suficientemente cerca, a veces incluso adyacentes, dando la
apariencia de una gran zona portuaria. La Region Portuaria de Nueva Orleans reune todos los modos de transporte
(buque oceanico, barcaza, ferrocarril y camion) permitiendo que los buques oceanicos sirvan puertos hasta 367 km rio
arriba del Golfo de México. Esta salida brinda facil acceso al Golfo de México, el Mar Caribe, el Océano Atlantico y el Canal
de Panama.

Los valores de exportacion de cereales, oleaginosos y subproductos se obtuvieron procesando los datos de la APl (web
service) del Departamento de Comercio de Estados Unidos, dependiente de la Oficina de Censo de los Estados Unidos. La
clasificacion de las areas aduaneras esta bajo la supervision de la Oficina de Estadisticas de Comercio Exterior de EE. UU.

Segun se desprende de los datos del cuadro N° 2, para el ano 2020 la region aduanera de Nueva Orleans exportd 43,3 Mt
de productos comprendidos en el complejo soja (55 % del total de los envios por agua del pais) y 29,8 Mt de maiz (38 % del
total) entre otros complejos. El principal polo exportador de commodiities agricolas del pais embarco un total de 78,3 Mt
de toneladas de productos, lo que equivale al 53,5 % de los embarques nacionales en 2020.

2. Exportaciones de granos, oleaginosas y subproductos de Brasil

Las vias de exportacion de granos y oleaginosas en Brasil se pueden dividir en dos nodos principales, de la misma
manera que hicimos con Estados Unidos. Una ruta de exportacion de los granos y subproductos del Brasil pasa por los
puertos localizados en el norte del pais, citando algunos como Sao Luis (ltaqui), Barcarena (Belem), Santarem, Manaus o
ltaituba, siendo los ultimos tres puertos fluviales localizados sobre el rio Amazonas. Santarem y Manaus tienen la
capacidad de operar buques Panamax que requieren un calado minimo de 39,5 pies de profundidad. La otra salida de los
granos se encuentra en la region Sureste-Este, sobre puertos maritimos que ostentan gran parte del volumen del
comercio exterior de Brasil (Santos, Paranagud, Rio Grande, San Francisco Do Sul, Itgjai, Vitoria, Salvador, entre otros.).

En Brasil existen al menos 40 puertos fluviales y maritimos para la carga agricola a granel. El puerto mas importante de
Brasil y de Latinoamérica es el puerto de Santos. Santos posee varias terminales portuarias privadas en sus inmediaciones
y es el punto de salida de gran parte de la exportacion de cereales, oleaginosas y subproductos del pais (31 % sobre el
total bruto exportado por Brasil en el ano 2020), por lo que haremos hincapié sobre este puerto en esta seccion.
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Cuadro N° 3: Exportaciones complejo soja de Soja de Brasil afio 2020 via fluvial/ maritima ﬁi_ 3

(LY
L i o
En toneladas métricas 3

Compleje  Compleje  Compleje  Complejo Resto Resto Part. s/
LS S T saja maiz Trigo  csbads  cersales  oleaginosas L Total

Puarto De Santos 27,5941.854  14.590.886 1.330 0 279,547 273,811 43.087.428 31,2%
Puerto De Paranagus 21.304.936 2.543.916 140 156 56.150 63.814 23.9659.132 17,45
Puerto De Rio Grande 11.767.615 460,771 SE4.643 [i] 1.274.445 a5 14.067.557  10,2%
Belém 7.337.827 5.943.277 ] 4] 83 11 13.281.208 9,6%
Sa0 Luis E.032. 009 3.718.300 4 4] 3,270 10 12.654.513 9,34
Santarem 3.708.133 3.321.9%E 4 o 10 E 7.030.119 5,1%
Puerto De Sao Francisco Do Sul 5.669.720 935,434 ] 26 14.426 5 6.619.616 4,8%
Puerto De Vitoria 4,600,423 1.170.652 5 0 f0 11 2.9711E1 4,2%
Salvador 4.561.943 0 11,897 4] 515 3.315 4577771 3,3%
Puerto De Manaus 3.403.539 1.025.591 5 0 10 4 4,429,199 3.2%
Irmbaituba E45.086 575814 3 0 15,111 208 1.440.221 1,0%
RESTO BES. 708 39063 4,134 1] B0.446 1.722 1.041.073 0,6%
TOTAL 100.963.744 34.375.671 582,219 ig2  1.704.189 343.002 137.965.007

Fuente: Elaborado wtilizande Base de dotos de Comercio Exterior de Brasil, Ministerio de Indwstrie, Comercio Exterior y serwicios de Brosil.

A raiz de los datos expuestos en el cuadro N’ 3 se puede apreciar que gran parte del complejo soja 'y del complejo maiz
se exporta a traves de los puertos localizados en el Sureste del pais (Santos, Paranagua, Rio Grande, San Francisco Do Sul,
Vitoria) contabilizando el 66 % del total de soja y subproductos embarcados por el paisy el 54 % para el maiz. Entre los tres
primeros puertos hay una importante concentracion de los envios a nivel hacional. El puerto de Santos es el mas
importante de América Latina por volumen comercial (considerando todos los bienes de carga y descarga). Tiene 5
terminales de contenedores, 12 de carga general, 24 de graneles liquidos, 14 de graneles soélidos, 2 terminales de
embarque automotriz y una de pasajeros. Posee una participacion aproximada de 29 % en la balanza comercial brasilera,
siendo sus principales productos exportados los del complejo soja, azucar, jugo de naranja, maiz y pasta quimica de
madera. De la misma manera que la zona portuaria de Nueva Orleans, en el Puerto de Santos confluyen todos los modos
de transporte disponibles (barcazas provenientes de la Hidrovia Tieté-Parana que hacen su transbordo en Pederneirasy
ferrocarriles, ductos y camiones por diversas carreteras). En 2020 fueron despachados 27,9 Mt de productos
comprendidos en el complejo sojay 14,6 Mt de grano de maiz a traves del puerto de Santos. El total de graneles
exportados ascendid a 43 Mt, generando una participacion del 31 % en el total de las cargas embarcadas en 2020 por
Brasil.

En la actualidad, los datos se encuentran desagregados en el sistema de estadisticas de comercio exterior de Brasil, como
el "lugar de embarque” que toma el nombre de Unidad de Ingresos Federales (URF, por sus siglas en portugués). EL “lugar
de embarque’ se define como la jurisdiccion aduanera y las coordenadas de cada puerto especifico.

3. Exportaciones de granos, oleaginosas y subproductos de Argentina

De igual forma que en Brasil y EE. UU,, la logistica de granos y de subproductos a granel de Argentina se organiza bajo dos
zonas portuarias principales. La zona comprendida por al sur de la Provincia de Buenos Aires, que abarca los puertos de
Necochea-Quequéen y Bahia Blanca, y la zona del Gran Rosario, que abarca las terminales portuarias localizadas sobre 70
Km de costa del Rio Parana desde Arroyo Seco hasta Timbues (tambien denominada Zona Up-River Parand). En este polo
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exportador se encuentran localizadas terminales portuarias que operan distintos tipos de cargas en donde se despachan
granos, aceites y subproductos a todo el mundo. Por el Gran Rosario salio, en 2020, cerca del 78% de las exportaciones de
granos, harinas y aceites de Argentina. El segundo lugar lo ocupa el nodo Bahia Blanca, con una participacion del 11%. La
descripcion y el analisis de la region portuaria del Gran Rosario ya se encuentra detallada en anteriores informativos, por
es0 se aconseja su lectura para ahondar en el tema.

Cuadro N°4: Argentina. Embarque de soja y subproductos por terminal afio 2020 |53'¥f¥;;1~,

, ey
En toneladas métricas
Compleje Complejo Compleje Compleja Resto Rasta Part. sf
Aol Soja maiz Trigo cebada cereales  oleaginosas LA Total

ROSARIO 6.193.453 9.301.135 3.035.757 95.945 310.579 0 19.026.830 21,2%
Arroyd 5800 597.955  3.666.067 696, 244 0 o 0 4,960, 266
Gral, Lagos 1,884,800 1,303,198 585,530 0 o 0 3,973,537
Punta Alvear 484,145 2.610.674 592,947 95,945 o 0 3,783,716
Serv. Port, VI ¢y VI 744,875 L.E1L19%  L161.036 0 310.579 0 4,027,686
Villa Gob. Galver 2.481.675 0 0 0 o 0 2.481.675
5.LORENZO{5. MARTIN 27.499.973 19.099.255 3.814,956 37.055 64,120 514,728  51.030.,087 56,9%
ALCA 283.353 1.985.072 521.174 [i] G4.120 0 2.853.719
COFCD PiESAA 1.0%9.050 213.423 S570.400 0 o 258.515 2141488
Dempa 92736 0 ] 0.555 o 11.900 114,191
El Transito 174.422 1.120.112 85. 243 L] ] 0 1.37.779
Pampa B50.476  1.911.098 375.505 [i] o 5.000 3.161.080
Quebracho 1.500.216 1.318.611 220,415 27.500 ] o 3,060, 742
Renava 7070040 1586809 451,166 0 o 0 0.817.815%
San Benito 3.114.299 3.312.397 239,431 0 o 32.880 6.749,157
Terminal 6 6.957.285 1.015.692 66, 760 0 o 193.332 8.238.070
Timbiies COFCO 2.050.258  2.349.586 00, 7422 0 o 0 5,100, 586
Timbues Dreyius 1.773.826 940,128 271672 [i] o 0 2,994,626
Vicentin 1.650.329 5B8.545 59,190 0 o 3.000 2,306,064
Total Puertos del Gran Rosarie 33.693.436 28.490.391 6.850.713 133.000 374.659 514.728  70.056.967 78%
BAHIA BLANCA 1.822.590 5.168.578 1.712,443 875.742 o 90.830 9.670.183  10,8%
MECOCHEA-QUEQUEN 1.243.791 1.873.248 999,494 1.864.088 1] 385.132 5.365.753 7.1%
RAMALLD 343,383 102.300 204,882 35.834 1] 85.725 776.124 0,9%
ZARATE 38.800 131.491 66,218 24.503 181.644 3.100 445,756 0,5%
V.CONSTITUCION 1.223.471 478.887 432,735 41.128 72,715 0 2.296.936 2,6%
TOTAL 3B6.365.471 36.244.895 10.316.485 2.97B.294 629.058 1.079.515 £9.613.719

Nota: eloborado en base o Minfsterio de Agricultura y Pesca de lo Nocidn. Se encuentra incluide mercaderio de origen extranjers procesada o
en transhorde sobre estos termingles,
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O Transporte

El impacto negativo de la suba de fletes
maritimos en el comercio agroindustrial argentino

Desire Sigaudo - Emilce Terré

Los fletes maritimos, en maximos de 11 anos, se suman a los condicionantes para las exportaciones
argentinas del 2° semestre, en un contexto de menor disponibilidad de granos y bajante del Parana.
Las rutas que mas se encarecieron son Africa y Asia.

Desde el inicio de la expansion del COVID-19, los precios de los fletes maritimos han estado expuestos a fuertes shocks
de demanda que le imprimieron gran volatilidad. Durante los primeros meses del 2020 los valores de los fletes cayeron
contundentemente reflejando una caida inicial en la demanda de mercancias, y el hundimiento del valor de los
combustibles. La situacion vigente ano y medio atras, contrasta notablemente con el panorama actual del comercio
internacional con cotizaciones de fletes que alcanzan maximos en 11 anos.

La fuerte suba de los fletes para el transporte de cargas secas a granel (dry bulk) se debe principalmente a la reactivacion
de la construccion de infraestructura en varias regiones que ha traccionado una gran demanda de mineral de hierro.
Ademas, el fuerte incremento de las importaciones de commodities agricolas por parte de China ha sumado presion a los
fletes de cargas a granel. Durante los primeros 6 meses del 2021, la Republica Popular China aumento en mas un 40% las
importaciones de commodities agricolas respecto del 2020. Con el objetivo de robustecer sus reservas de alimentos para
hacer frente a desajustes coyunturales de la oferta, las compras de soja, maiz, cebada, trigo y sorgo del gigante asiatico
pasaron de 56 Mt el ano pasado a mas de 80 Mt el corriente ano.

El Baltic Dry Index (BDI), cotizacion de referencia para los fletes maritimos internacionales, alcanzo en julio del 2021 su
maximo valor desde mayo del 2010, superando los 3.300 puntos. Este indice construye un promedio ponderado de
precios de los fletes maritimos a granel para buques que transportan materias primas en las principales 20 rutas
comerciales del mundo. EL Bartic Dry Index tiene en cuenta los fletes de tres tipos de buques, que pondera de la siguiente
manera; 40% Capesize, 30% Panamax, y 30% Supramax.

El indice correspondiente a cargas en buques Capesize, también alcanzo este ano maximos en una década. Este
segmento de buques con capacidad de carga superior a 80.000 DWT sirve principalmente al transporte de mineral de
hierro y carbon; no pueden navegar el Canal de Panama y abastecen mayormente demanda china.

El Baltic Panamax Index captura los precios de los fletes de buques con capacidad de carga de 60.000-80.000 DWT, el
Baltic Supramax Index los de 45.000-59.000 DWT y el Baltic Handysize los de 15.000-35.000 DWT. Estas tres categorias de
buques de cargas secas a granel son las mas representativas para el comercio de granos y harinas vegetales, aunque
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también transportan otras mercancias como carboén, acero o cemento. Los indices Panamax, Supramax y Handysize
presentan menor volatilidad que el Baltic Capesize Index, pero exhiben también una clara tendencia ascendente desde
comienzos del 2020. Actualmente el valor del indice Panamax duplica los niveles observados durante el mes de agosto
del ano pasado. Los indices Supramax y Handysize, por su parte, mas que triplican sus valores de un ano atras.

Baltic Dry Index, segiin bugue de carga
@BCRmercados en base a datoes de Refinitiv Eikon
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Por su parte, la agroindustria argentina que aporta mas del 10% de los granos, harinas y aceites vegetales comercializados
en el mundo, también padece este fuerte aumento en los fletes. Naturalmente, el aumento en el precio de los envios
internacionales lleva a los exportadores a resignar precio y a los importadores a incrementar sus costos, entorpeciendo el

intercambio global.

Actualmente, el valor de los fletes a China se ubica 78% por encima de las tarifas promedio de agosto del 2020, mientras
que los envios a Indonesia se encarecieron un 61%. Los puertos de Dalian y Jakarta sirven para ejemplificar los costos de
transporte a Asia, el mercado regional mas importante para las exportaciones argentinas que adquiere grandes

volumenes de maiz, trigo, poroto y harina de soja.

Asimismo, el flete a los mercados europeos, por ejemplo, Roterdam, ha aumentado en un 57% desde agosto. Dicho
aumento en los costos impacta fundamentalmente en el segmento de harina de soja, donde varios paises europeos son

los principales destinos.
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Tarifas fletes a granel desde Argentina, principales rutas
@BCRmercados en base a datos de Refinitiv Eikon
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El flete que mayor aumento exhibe en este momento del ano es el destinado a Egipto, con un crecimiento interanual del
143%. Muchos de los paises de Africa Septentrional y Africa Occidental son mercados clave para el maizy el trigo
argentino.

Finalmente, el flete a Brasil que es un mercado determinante para las exportaciones nacionales de trigo es el que menos
variacion muestra ubicandose un 9% por encima a los valores de agosto del 2020.

Demanday oferta de buques: perspectivas a futuro

La demanda de buques para el transporte de materias primas mostro un fuerte crecimiento interanual en el primer
cuatrimestre del 2021. La utilizacion de Supramaxes en este periodo fue un 10,6% superior a la observada en los primeros
cuatro meses del 2020, segun datos de BIMCO (Baltic and International Maritime Council). La demanda de Capesizesy
Panamaxes tuvo un incremento interanual del 6,0% Yy 1,5% durante el primer cuatrimestre, respectivamente. Los buques
Handysize, los mas pequenos del analisis, han enfrentado niveles de demanda mas estables que en el primer
cuatrimestre del 2021 superando en apenas 0,1% la demanda del ano anterior.

En contraste con este fortalecimiento de la demanda, la oferta de capacidad de carga seca a granel se proyecta
decreciente. Tras el aumento de la capacidad de carga en 2019, durante el ano 2020 la capacidad de los buques que
entraron en desuso supero al aporte marginal de nuevos buques. Mas aun, en 2021 se espera que la capacidad
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incorporada disminuya fuertemente, al tiempo que habra también destruccion de embarcaciones, segun informacion de
BIMCO. De cara a los siguientes dos anos, la capacidad de carga nueva continuara disminuyendo mientras que se
enfrentaran niveles constantes de destruccion de flota.

Evolucion de la flota de buques de carga a granel

#BCRmercados en base a BIMCO
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En este contexto, la agroindustria exportadora argentina continuara enfrentando en los proximos meses altos costos de
fletes maritimos. ELl encarecimiento relativo del transporte internacional se suma a la ya desafiante situacion logistica
interna araiz de la bajante del rio Parana. Cabe esperar entonces que los mayores costos logisticos afecten los
embarques nacionales en el segundo semestre que es, naturalmente, el menos dinamico en términos de exportaciones
agro ya que se aleja de las cosechas mas voluminosas del pais. EL condicionamiento en el potencial exportador afectara
no solo a la cadena productiva en su totalidad, sino también a las arcas publicas dado que se trata de la principal fuente de
generacion de divisas para la Argentina.
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o Commodities

Las exportaciones agroindustriales generan 7 de
cada 10 dolares que ingresan al pais

Emilce Terré - Javier Treboux

En los primeros seis meses de 2021, los complejos agroindustriales tuvieron una participacion del
70% sobre el total de las exportaciones nacionales. Estos sectores vieron triplicar sus exportaciones
en los ultimos 20 anos.

La agroindustria nacional se consolida, ano tras ano, como el principal sector generador de divisas en nuestro pais. En los
primeros seis meses de 2021, los complejos que componen el sector realizaron exportaciones por US$ 24.200 millones,
representando el 70% de las exportaciones totales del pais en el periodo.

Evolucion en los ultimos 20 afios

A principios del milenio, el sector agroindustrial representaba cerca del 46% de las exportaciones totales del pais, con un
valor FOB exportado de US$ 12.000 millones; desde ese momento hacia esta parte, las exportaciones se triplicaron, para
alcanzar en el afo 2020 US$ 37100 millones. En el mismo periodo (2000-2020), las exportaciones totales del pais poco
mas que se duplicaron, lo que permitioé que las exportaciones de la agroindustria vayan ganando en participacion. Asi,
alcanzaron el récord en el milenio el ano pasado con el 68% del total y, a falta del segundo semestre, 2021 apunta incluso
a superarlo.
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Exportaciones por complejo y participacion de la agroindustria
EBCRmercados en base a INDEC
90.000 B0
B9%
80,000 BB T0% _
=
L
70,000 5l G0% 2
60.000 2
T 0% 5
Z 50.000 ¥
s a0% 3
& E
5 40.000 I F 1l 1 i1 | &
30,000 13 :
| 20% %
20.000 . I 3
| | ] B - [
10000 @ o @ 10%
i -l = i - =] u =~
8 § 8838 883§ B g EE8REFIRREREH
Dﬁﬁﬂﬁ:ﬂdﬁaﬂﬁaaémaﬁ::ﬁsm:m
ggeggdggEEEEodaIDasE 28 d
= = o = [=] = =) [=) = =] o o = [=] [=] =] =] = = [ =
[} i~ ™~ ~ & [} [} [} r~ ~ =~ ™ [} [} [} ™~ [} i~ ™~ &~ [} 5‘4
Agroindustrial = Sector mnero metalifero v Itio Complejo automotriz
m Complejo farmacéutico T til Complejos petrolero-petroquimicd
-Restadeeapmatbres —-—F'artin:i;.:naciﬁ:'.agrcir:dustria
["jestimado hasts junio

Entre los principales complejos agroindustriales, al menos los que son posibles de calcular en base a la forma de
disposicion de la informacion publica al respecto, todos han visto incrementar sus exportaciones en valor de forma
significativa en las ultimas décadas. Sin embargo, no todos han evolucionado de la misma forma.

Haciendo el desglose de los sectores que mayor evolucion relativa han mostrado dentro de lo que consideramos
complejos agroindustriales, el que destaca sobremanera es el complejo avicola. Las exportaciones del complejo hacia
principios del nuevo milenio eran marginales, de algo menos de US$ 10 millones en el afio 2000, pero sintieron un
quiebre promediando la primera década del mismo. A pesar de la variabilidad de los ultimos anos, la industria avicola
exportd en el ano 2020 cerca de US$ 332 millones, un impresionante incremento de mas de 3.000 % en los ultimos 20
anos. La ganancia en competitividad producto de la reduccion del costo industrial -via incorporacion de tecnologia-, la
fuerte integracion de la cadenay la incidencia positiva que tuvo la apertura del comercio exterior influyeron en el
despegue exportador.

El sector cerealero, por su parte, experimentd un crecimiento de sus exportaciones de 260% en dos décadas, y de mas de
un 70% tan solo en los ultimos 5 anos. Dentro del sector, el mayor incremento absoluto fue el del maiz, producto
principalmente de la expansion en el area del cultivo. De este modo, entre 2000 y 2020 las exportaciones del grano y sus
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productos crecieron unos US$ 5,1 miles de millones (+500%). Destaca también el incremento en las exportaciones de
arroz, que en 2020 concentraron US$ 1.029 millones, creciendo un sorprendente 620% en las Ultimas dos décadas.

Complejo cerealero
Complejo maiz
Complejo trigo
Complejo arroz
Otras cerealeras

3.073 5.417

1.043 1.400 3.227
1.345 1.428 1.359
14 an 230
162 156 600

Evolucion de las exportaciones del complejo cerealero
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{FBCRmarcades &n bass a INDEC

El tercer sector identificado con mayor crecimiento en las ultimas decadas es el sector oleaginoso, cuyos despachos al
exterior se incrementaron 243% en el periodo analizado, y represento por si solo el 30% de las exportaciones del pais en
elano 2020. Las exportaciones del complejo sojero especificamente se incrementaron en un 282% en el periodo,
aunque vienen contrayendose en la ultima década por la caida en el area sembrada. La mayor suba, en tanto, la tuvo la
exportacion de los productos del complejo mani, que crecieron en el orden del 350% en los ultimos 20 anos, para superar

los 1.000 millones de dolares en exportaciones por primera vez en 2020.

Evolucidn de las exportaciones del complejo oleaginoso

Complejo oleaginoso
Complejo soja
Complejo Mani
Complejo girasol

Complejo resto oleaginoso

4.871 9.215 18.079
3.890 8.341 17.317
239 D83
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{FBCRmarcades &n bass a INDEC

Por su parte, los sectores que presentaron las menores subas relativas al interior de los complejos agroindustriales
fueron el Complejo Forestal (+18%) y el Complejo Tabacalero (+61%), Unicos dos que no alcanzaron a duplicar sus
exportaciones en valor en las ultimas dos décadas.
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Exportaciones agroindustriales: principales complejos
2000-2020. Millones de USS

2000 9 833 147 2,657 1.871 512 1.132 4.871
2001 12 956 170 2.662 1.292 437 1.197 5.467
2002 18 730 156 2,335 1.515 495 986 5.938
2003 33 231 163 2,559 1.666 G1E 1.183 3.108
2004 56 818 131 2931 2,504 789 1.357 8.561
2005 112 E14 2 3.073 2.933 a2 1.750 9.454
2006 114 1250 233 3.232 3.130 326 2.034 10.124
2007 183 1108 273 5.243 3.236 973 2.576 14.862
2008 281 1.304 354 7.662 3.522 982 3.331 18.988
2003 262 1129 373 3331 3.230 361 2.7 14.463
2010 381 1.344 308 5.417 3.278 1.031 3.251 18.662
2011 434 1481 395 5.157 3.945 1.0d46 3.872 22.138
2012 531 1.340 400 10,541 3461 753 3.645 19.663
2013 692 1515 352 5.00% 3.673 74l 3.464 21.524
2014 592 1.584 292 6.002 3.627 Ja7 3.079 1717
2015 352 1.465 224 5.558 2.761 589 2.869 19.735
2016 271 1701 337 T.612 2.654 514 3.264 20.731
2007 316 1.980 315 T.575 2.964 599 3.199 19.100
2018 326 2.155% 301 8.151 3.966 669 3.418 16.693
2019 431 1.E63 244 10,076 4.830 631 3.184 18.867
2020 332 1.730 237 9.535 #4.370 G606 3.063 16.730
Var. 5 afios (%) -6% 18% 6% T2 S8% 3% T% -15%
Var. 10 afios (%) -13% 29% -23% T6% 3% -41% -6% -T%
Var 20 aiios (%) 3749% 1063 G1% 25%% 134% 18% 170% 243%

BaCAmarcades an base a datos da INDEC y Comorada

Primer semestre de 2021

En el primer semestre de 2021, los complejos agroindustriales identificados incrementaron su valor FOB exportado en un
27%, alcanzando unos US$ 24200 millones de dolares, casi el 70% de las exportaciones totales del pais en lo que va del
ano.

El gran salto exportador provino principalmente desde el lado de las oleaginosas, cuyas exportaciones crecieron un 52%
en el semestre, o US$ 4500 millones mas que el ano pasado. Las exportaciones del complejo soja por si sola totalizaron
US$ 11,500 millones (+55% en términos interanuales), principalmente producto de un incremento en los precios de
exportacion. Los precios FOB promedio de exportacion aumentaron un 59,8% para el aceite de soja en el semestre, un
51,7% para el poroto de soja, mientras las harinas y pellets se encarecieron promedio en un 36,3%, y el biodiésel y sus
mezclas un 36,1%.
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Es necesario destacar, por otra parte, la buena recuperacion que viene experimentando el sector forestal en este ano,
con un incremento interanual del 74%, y el sector azucarero que ha visto incrementadas sus exportaciones en un 60%.

Exportaciones agroindustriales en el primer semestre. USS

Avicola 187.678.273 170.690.558 148.203.101 -13%
Azucarero 62.4324.106 40,722,500 65.164.901 B0%
Bovino 1.943.560.979 1.982.490.475 2.028.083.270 2%
Cerealero 3.373.473.412 5.614.981.915 £.236.918.916 11%
Equino 55.078.929 31.105.544 34.833.979 11%
Forestal 169.096.708 130.101.809 226.5348.560 74%
Fruticola 1.016.040.876 1.021.481.799 938.110.826 -8%
Horticola 364.164.720 432.424.557 372.426.961 -14%
Miel 79.854.020 97.056.924 122.117.937 26%
COleaginoso 8.599.624.891 8.607.811.743 13.105.531.127 52%
Pesguero 835.993.426 798.527.085 810.753.477 2%
Tabacalero 103.646.091 60.954.361 49.885.796 -18%
Té 45.549.255 39.326.964 42.611.786 8%
Yerba mate 38.486.242 36.820.935 35.783.2560 -3%
Total Agroindustria®™ 18.875.681.934 19.064.497.168 24.216.773.892 27%

@BCRmercados en base a INDEC [*) Solo se toman en cuenta los complejos identificados por INDEC

Como contracara, los complejos con peor desempeno en lo que van del ano son el sector tabacalero (-18%), el horticola
(-14%), el avicola (-13%) y el fruticola (-8%). Estos sectores preocupan en su evolucion, producto de que, en su mayoria, sus
centros productivos estan ubicados en el interior del pais y estan dentro del grupo de las denominadas economias
regionales.

Segun informacion de la Camara de la Industria Aceitera de la Republica Argentina (CIARA) y el Centro de Exportadores
de Cereales (CEQC), entidades que nuclean a las principales empresas exportadoras de cereales, oleaginosas y productos
derivados de su industrializacion en nuestro pais, durante los primeros siete meses se batio el récord de liquidacion de
divisas por parte de la agroindustria.
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Liquidacion mensual de divisas de CIARA-CEC. Enero-julio
@BCRmercados en base a datos de CIARA-CEC
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Los datos senalan que las empresas agroexportadoras liquidaron un total de US$ 20.179 millones en el periodo enero-
julio, el mayor ingreso de divisas en el siglo XXI|, con un aumento del 73,9% contra mismo periodo del ano pasado. Es mas,
el total liquidado en lo que va del ano se encuentra menos de US$ 100.000 por debajo de lo que se liquidd en todo el afo
2020, y ya por arriba de otros anos, como fuera el 2015,
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o Commodities

El campo exporta mucho, ;importa poco?

Guido D'Angelo - Federico Di Yenno - Emilce Terré

Se suele menospreciar la importancia fundamental del sector agroexportador en su rol de
generador de divisas para permitir el desarrollo de vastos sectores economicos. Destacamos el rol
del campo para el desenvolvimiento economico en la pandemia.

La agroindustria cumple un rol fundamental en el comercio exterior argentino. No solo incluye a los principales
complejos exportadores, sino que permite financiar con sus sucesivos superavits comerciales las importaciones
necesarias para otros sectores economicos.

Con buenos precios y volumenes de exportaciones, en el primer semestre del 2021 las exportaciones agroindustriales
superaron a sus importaciones por US$ 6.740 millones, lo que se conoce como superavit comercial. De los US$ 35300
millones totales exportados por el pais en este periodo, casi el 27% fueron productos primarios y cerca del 44%
manufacturas de origen agropecuario. Consecuentemente, mas del 70% de las exportaciones argentinas se relacionan
con las diferentes cadenas agroindustriales a lo largo y a lo ancho del pais.
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Comercio exterior de los principales complejos
importadores y exportadores
1er semestre 2021. En millones de délares. Estimacion a precios FOB
@BCRmercados en base a INDEC
B Exportaciones B Importaciones @ Saldo comercial
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De los principales complejos del comercio exterior argentino, los agroindustriales son casi en su totalidad superavitarios.
Ademas de los complejos agro que se observan en el grafico, el trigo, el girasol y el mani también disponen de saldos
comerciales positivos, ya que realizan importaciones muy pequenas con relacion al enorme aporte de exportaciones que
realizan.

En la primera mitad de este 2021, las cinco principales importaciones argentinas fueron porotos de soja, autos, gas natural,
teléfonos y medicamentos. Si bien el complejo soja representa el 14,5% de las importaciones de este primer semestre del
ano, la soja importada es traida al pais en poroto con el fin de industrializarla y volver a exportarla netamente como
manufactura, siendo muy reducido su consumo interno. Por eso mismo se observa el elevado superavit comercial que

reviste por si sélo el complejo soja.
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Participacion de los complejos productivos en las importaciones
Afio 2020y primer semestre 2021
@BCRmercadosen base a INDEC

Teléfonos,
aparatos
eléctricos y

' . |electronicos
Complejo Soja, Y

sus partes,

14,5% 10,9%

Industrias
qguimica y petro-
quimica -
Combustibles, |@UtOMO

29,8% 40,3 /0 | Resto, 6,2%

Por su parte, el grueso de las importaciones es realizado por las industrias quimicas, automotrices y electronicas. Estas en
conjunto suman cerca del 70% del total de los bienes que son traidos al pais. De esta manera, ademas de disponer de
bajos niveles de importacion, el agro los compensa rotundamente con sus abultados niveles de exportacion.

¢Qué importamos? ¢De dénde viene? ¢Para qué importamos?

Casi tres cuartos de las importaciones argentinas se relacionan con el entramado productivo nacional. Apenas el 10% de
las importaciones son bienes de consumo, mientras cerca de un 13% se compone de combustibles y fuentes energéticas
que son traidas al pais para hacer frente al déficit energético.

Sin embargo, no debe dejarse de lado que gran parte de las importaciones utilizadas en las industrias locales luego
redundan en bienes que son consumidos internamente, dificultando las cuentas externas del pais. De las 12 terminales
automotrices radicadas en Argentina, solo una exporta sus productos finales, siendo todas las demas importadoras netas
de bienes.
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Importaciones por usos econémicos

Primer semestre 2021
@BCRmercadosen base a INDEC

Piezas y
accesorios para
bienes de Bienes de
capital, 18% |capital, 14%

Combustibles |Bienes de
y lubricantes, |consumo,

Mas del 60% de nuestras importaciones se concentra en los cinco principales origenes. Chinay Brasil se disputan el
primer lugar por muy poco margen. El gigante asiatico es origen de gran parte de las importaciones de aparatos
eléctricosy electronicos, mientras el gigante sudamericano es uno de los principales proveedores de la industria
automotriz local.
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Importaciones, saldo comercial y productos provenientes
de principales socios comerciales

Participacién
Sald
Importaciones | = E% | sobre el total
importado
Teldfonos, telovisores y partes
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5779 B30 20,4% e
Gasoil, fertilizantes fosfatados.
2524 -263 10,3% ¥ nitfogenades, medicamantes
™ 1204 5.3% Porate de soja, anergla
eléctrica, bujias
i Medicamentes, aulepartes,
b naz BEE -4.-?"5‘5 matores didgsel, turbinas de gas
importaciones medidas en millones de délares i Immm‘;fm: @
correspondientes al primer semestre de 2021 ¥ ESTUCIOS ECOROMICOS BEII.

@BCRmercades en base a INDEC

Los Estados Unidos exportan a la Argentina bienes relacionados a la energia y medicamentos. La potencia
norteamericana es ademas un importante origen de las importaciones de fertilizantes, al igual que China.

Por su parte, Paraguay es el origen de practicamente la totalidad de la soja que importa Argentina. Como se ha destacado
anteriormente en este Informativo Semanal, nuestro vecino de origen guarani es un socio estrategico en el entramado
productivo de la soja, ademas de importante proveedor energéetico gracias a la represa de Yacyreta. Finalmente,
Alemania exporta a nuestro pais mayoritariamente bienes con elevado contenido tecnologico.

Ademas, en los diversos entramados productivos del pais las divisas que aporta el sector agroindustrial permiten
importaciones de bienes de capital. Estas multiples maquinarias y partes de bienes de capital favorecen el desarrollo de
multiples y diversas industrias y actividades economicas.
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Importaciones de bienes de capital

@BCRmercados en base a INDEC

2020 y primer semestre de 2021. En millones de ddlares

2020 ler sem. 2021
Especifico 2.237 1.466
Instrumentos y aparatos para medir, verificar, ensayar, navegar y otros fines 421 252
Maquinas herramienta 261 211
Otros tipos de maquinaria de uso especial 334 208
Maquinaria para la explotacidn de minas y canteras y para obras de construccidn 206 200
Equipo médico y guirdrgico y de aparatos ortopédicos 323 199
Motores, generadores y transformadores eléctricos 263 144
Maguinaria agropecuaria y forastal 289 137
Maquinaria para la elaboracién de productos textiles, prendas de vestiry cueros 54 72
Maquinaria para la elaboracién de alimentos, bebidas vy tabaco a0 37
Instrumentos de dptica y equipo fotografico 16 14
Otros tipos de equipo eléctrico 4 2
Maguinaria meataldrgica 2 1
Maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 0
General 1.684 1.084
Otros tipos de magquinaria de uso general 546 343
Bombas, comprasaoras, grifos y vdlvulas 470 324
Equipo de elevacidn y manipulacién 265 161
Motores, generadores y transformadores eléctricos 133 94
Equipo de control de procesos industriales 125 87
Maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 57 24
Motores y turbinas, excepto motores para aeronaves y vehiculos automotores 26 2
Tangques, depositos y recipientes de metal 31 17
Hornos, hogares y quemadores 14 7
Otros tipos de equipo eléctrico 7 5
Generadores de vapor, excepto calderas de agua callente para calefaccion central 4 2
Transporte a57 573
Vehiculos automotores 789 455
Construccidn y reparacion de bugues 85 62
ABrgnaves y naves espaciales 61 47
Carrocerias para vehiculos automotores; remolgues y semirremolques 13 7
Locomotoras y de material rodante para ferrocarriles y tranvias 4 2
Total general 4.878 3.123

Por todo lo anterior, las exportaciones netas de las diversas cadenas agroindustriales permiten el desenvolvimiento de
una amplisima gama de actividades productivas en el pais, ademas de colaborar con divisas para la importacion de
energiay bienes de consumo. Este papel de las cadenas agro se vio con mas fuerza en este ultimo ano y medio de
pandemia, como se ha destacado a lo largo de este informe. Es evidente que el campo es un exportador neto de peso,
una de las cualidades que Lo destaca como un sector que importa muchisimo para el desarrollo economico de la
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Argentina.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 05/08/21
Plaza/Producto Entrega 5/8/21 29/7/21 5/8/20 Var. Sem. Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR $/t

Trigo Disp. 20980 20.000 13.760 #p 4.9% #Ap 52,5%
Maiz Disp. 18.370 18.000 9.410 #p 2,1% Ah 95,2%
Girasol Disp. 35780 34.2410) 19.550 #p 45% #Ap 83,0%
Soja Disp. 32.390 32400 17.300 0,0% #p 87.2%
Sorgo Disp. 15.760 15.920 11.225 -1,0% #h 40,4%
FUTUROS MATBA nueva campana U$S/t

Trigo dic-21 216,0 2090 171,0 #4p 3,3% #p 26,3%
Maiz abr-22 191,0 191,5 138,1 -0,3% #p 38,3%
Soja may-22 3145 3140 226,5 Ap 0,2% #p 38,9%

* 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 05/08/21
Producto Posicion 5/8/21 29/7/21 4/8/20 Var. Sem, Var. Afio
ENTREGA CERCANA U$S/t
Trigo SRW Disp. 2619 259,1 186,83 fp 1,1% #h 40,2%
Trigo HRW Disp. 254,17 2478 155,2 #p 2,5% 63,8%
Maiz Disp. 218,8 2197 1214 -0,4% 80,3%
Soja Disp. 5153 5270 3247 ¥ -2,2% Ap 58,7%
Harina de soja Disp. 3934 3930 312,7 #p 01% fp  258%
Aceite de soja Disp. 1377.2 1475,5 695,1 -6,7% An 98,1%
ENTREGA A COSECHA U$S/t
.Trig{! SRW Jul 22 2614 1908 176,9 #p 37,0% #p 47 8%
Trigo HRW Jul22 2547 161,3 1724 Ap 57,9% Ap 47,7%
Maiz Sep'2i 2188 1348 132,7 #p 62,3% fh 64.9%
Soja Sep 21 490,8 3431 3199 Ap 43,1% dp 534%
Harina de soja Sep 21 3919 3278 341,0 19,5% #p 14,9%
Aceite de soja Sep 21 1355,2 6836 6259 93,2% fh  1165%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,36 2,40 2,68 ¥ -1.8% % -120%
Soja/maiz MNueva 2,24 2,54 2419 -118% % -7,0%
Trigo blando/maiz Disp. 1,20 1,18 1,54 A 15% % -222%
Harina soja/soja Disp. 0,76 075 0,96 A 24% ¥ -207%
Harina soja/maiz Disp. 1,80 1,79 2,58 dp 05% % -302%
Cont. aceite en crushing Disp. 0,44 0,46 0,34 ¥ -3,8% #p 31,9%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 05/08/21
Origen / Producto Entrega 5/8/21 29/7/21 5/8/20 Var. Sem, Var. Afio
TRIGO U$5/t
ARG 12,0% - Up River Cerc. 254,3 254,73 2434 0,0% 4.5%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 3246 3158 226,5 A 28% fp  433%
EE.UU. SRW - Golfo Cerc. 280,2 2775 2317 Ap 1,0% A 20,9%
FRA Soft - Rouen Cerc. 2609 2505 206,6 4.2% dh 26,3%
RUS 12,5% - Mar Negro prof. Cerc. 253,0 2490 199,0 A 1,6% A 27,1%
RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 2340 2270 178,0 #p 31% fh 315%
UCR Feed - Mar Negro Cerc. 250,0 2450 179,5 Ap 2,0% 39.3%
MAIZ
ARG - Up River Cerc. 227,5 231,5 1579 8%  -17% M 441%
BRA - Paranagua Cerc. 2587 256,3 i 1,0%
EE.UU. - Galfo Cerc. 2778 276,8 156,8 #p 0,4% An 76,5%
UCR - Mar Negro Cerc. 268,5 2685 168,0 = 0,0% #h 59.8%
SORGO
ARG - Up River Cerc. 230,0 240,0 148,0 ¥ -4,2% A 554%
EE.UU. - Golfo Cerc. 2768 2742 190,0 #p 0,9% #p 45,7%
CEBADA
ARG - Neco/BB Cerc. 280,0 2800 210,0 == 00% dfh  333%
FRA - Rouen Cerc. 253,0 2482 188,6 #p 19% dh  342%
SOJA
..QF{G - Up River Cerc. 528,5 5416 3385 ¥ -2,4% Ap 56,1%
BRA - Paranagua Cerc. 5704 576,5 3828 ¥ -1,1% #p 49,0%
EE.UU. - Galfo Cerc. 550,1 5618 364,7 ¥ -2,1% #p 50,8%
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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 36,44 36,59 144,341,186 151,718,258 211 AT
De 31 a 60 dias 36,87 37,02 304,932,902 399.359.673 547 615
De &1 a 90 dias 37,86 37,54 361.499,554 392.739.907 536 574
De 91 a 120 dias 33,49 38,07 355.417.449 445,476,656 501 540
De 121 a 180 dias 33,31 38,20 368.239,350 682,835,486 555 GE0
De 181 a 365 dias 39,77 39,31 1.024,369.962 1.018.461.823 1.085 1.076
Total 2.558.850,404 3.091.091.807 3.435 4.082
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 39,04 37,76 8.567.290 5.849,156 21 11
De 31 a 60 dias 33,31 38,44 11.746.047 22,138,849 26 21
De &1 a 90 dias 40,37 33,91 14,252,877 5.071.884 23 3
De 91 a 120 dias 33,72 39,00 15.253.080 19.771.477 13 &
De 121 a 180 dias 40,33 39,50 248.171.965 148.606.777 72 35
De 181 a 365 dias 41,41 39,96 45,345,438 48,555,652 20 20
Total 343.336.697 249,993,794 175 101
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 40,81 40,97 503.194.809 453,604,367 208 263
De 31 a 60 dias 44 00 44 30 381.450.853 483.669.273 277 313
De &1 a 90 dias 44 23 4273 506.043.359 520,964,129 243 189
De 91 a 120 dias 43 36 41,06 166,100,026 124,291,304 o9 &1
De 121 a 180 dias 4402 4523 176.755.651 128.960.723 o7 65
De 181 a 365 dias 33,46 376 144,457,529 115.435.853 30 7
Total 1.878.047.232 1.835.925.750 954 903
MAV: CAUCIOMES

Tasa promedio Monto contado MN* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana S5emana 5Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 33,16 33,11 47.599,115.229 49,265.875.380 6,384 6,193
Hasta 14 dias 35,74 35,45 593.143.957 158.615.829 63 122
Hasta 21 dias 36,00 - 3.187.550 - 4 -
Hasta 28 dias - - - - - -
Mayor a 28 dias 3567 36,60 15.687.043 31.153.609 29 42
Total 47.716.138.784 49.455.644.818 6.480 6.362
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Mercado de Capitales Argentino 05/08/21
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 66.136,50 1,75 2969 2911

en porcentaje

SE&P Merval % 66.136,50 1,75 2969 2911 - - - -
Aluar £ 61,00 099 3076 2924 0,51 064 187462 93933 511.791
Frances 5 187,00 -3,23 598 2014 1,26 1,01 970 726,00 52.074
Macro 5 247,90 1,67 -8.72 906 1,21 1,01 6,94 72600 160,255
Byma 5 799,50 250 4822 31,86 084 092 2699 7,14 39,8385
Central Puerto 543,00 444 2374 1978 112 049 1044 7,71 564.033
Comercial del Plata 5480 909 o422 10020 1,06 034 5,06 504 3.163.286
Cresud 110,20 459 14945 7520 072 061 3,60 1438 29,950
Cablevision Ho 533200 377 -2663  -21,61 001 0,84 - 5,04 12.091
Edenar 540,00 038 51,23 3986 1,04 052 - - 73,159
Grupo Galicia 514575 1,25 3,78 1693 138 1,01 12,24 726,00 1.743.117
Holcim Arg 5.4 5 185,00 393 9257 6347 112 1,12 1405 7,02 15.326
Loma Megra 5 287,00 3,38 117,13 5378 09 - - - 347.876
Mirgor 5 2.116,00 639 8384 329 084 0234 5659 5659 7.367
Pampa Energia 5 110,00 830 9332 4,66 00 0,84 8,35 5,04 463.576
Grupo Supervielle £ 69,25 205 306 1261 1,34 - 10,70 - 130.463
Telecom 518270 071 17,74 -7,09 061 061 - - 33,062
Tran Gas Morte 553,20 058 3007 2712 1,34 1,09 - 2714 160,636
Tran Gas del 5 5 165,55 2,00 9,60 g10 084 1,09 5429 2714 282,111
Transener 532,60 283 1769 1145 117 147 466 4 66 189,107
Ternium Arg £ 83,50 -1,88 119,16 80,54 076 064 505 93933 563.746
Grupo Finan Valaor §£23.85 441 2023 4790 100 092 0 214 7,14 572721
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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) 1.011 2 8% 10,1% 9,54 30/9/2021
Disc. Ley arg [DICP) 2.543 1,7% 8,3% 5,63 31/12/2021
Cuasipar § Ley Arg. (CUAP) 1472 0,5% 9,6% 10,95 31/12/2021
BONOS CANIE 2010

PAR Ley Arg. (PAPD) 972 22% 0,09 9,44 30/9/2021
Disc. Ley arg (DIPO) 2.467 0,9% 0,0%% 556  31/12/2021
BONOS CANIE 2020

Bonar Step-Up 2029 6.180 1,0% 22,4% 4,51 9/1/2022
Bonar Step-Up 2030 5.980 1,1% 21,5% 4,77 9/1/2022
Bonar Step-Up 2035 5.630 -1,4% 17,4% 7,64 9/1/2022
Bonar Step-Up 2038 6.445 1,2% 18,1% £,43 9/1/2022
Global Step-Up 2029 £.950 0,4% 19,6% 4,63 9/1/2022
Global Step-Up 2030 6.620 0,8% 19,2% 4,88 9/1/2022
Global Step-Up 2035 5.900 0,3% 16,7% 7,74 9/1/2022
Global Step-Up 2038 7.183 0,1% 16,3% 6,70 9/1/2022
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMTE Ot - 2021 1036 1.1% 40,1% 013 57872021
BONTE Oct - 2023 68,0 0,7% 48,6% 1,39 5/8/2021
BOMTE Ot - 2026 477 2.5% 45,3% 213 57872021
BOCON 8° - BADLAR 722 1,09 45,1% 0,57 5/8/2021
BOMTE BADLAR 2023 5.25% 93,1 -9 2% 48,4% 1,08 4/8/2021
BONCER 2023 3970 1,3% 2,09 1,50 5/8/2021
BOCON 6° 2% 740,0 1,9% 2,4% 1,30 5/8/2021
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMAR 2022 - BADLAR =200 102,0 0,5% 44 6% 0,53 5/8/2021

* Corte de Cupdn durante la semana.
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Mercado Accionario Internacional 05/08/21
Retorno
Variable Valor al cierre Afo 3 la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 35.221,37 0,83% 28,62% 15,09%  35.192,11
SE&P 500 442910 0,77% 32,25% 17,92% 442997
Masdag 100 15,181,64 1,48% 34, 74% 17,79%  15.184,27
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 713113 1,40% 18,31% 10,37%  7.903,50
DAY [Frankfurt) 15,794, 11 1,61% 25,43% 15,13% 15.810,68
|IBEX 35 [Madrid] 3.881,80 2,38% 27,65% 10,01%  16.040,40
CAC 40 [Paris) 6.823.47 3,19% 39,68% 22.91% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 122,450,338 0,53% 17,60% 2,88% 131.190,30
Shanghai Shenzen Composite 3.458,23 1,7%% 2,12% -0,43% 6,124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 05/08/21
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 596875 596667 595918 572695 33,26%
USD compradaor BMA 596000 595750 595390 S7T1,750 33,80%
UsD Bolsa MEP £169935 5168221 595795 S$121,117  4031%
USD Rofex 3 meses £103,750 5101890 587,703

USD Rofex 8 meses £125450 5123600 587605

Real [BRL) £18,55 £19,01 S 77,66 13,64 35,99%
EUR 511394 511464 £75.12 %8632 32,000
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 31- 74,905

Reservas internacionales (UsD) 42,582 43,108 42,437 43,386  -1,85%
Base monetaria 2,783,079 2.901.3%4 2,735,557 2423900 14,58%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 4,042 4,880 2,236 10,800 -62,58%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 5907284 5.891.237 5809210 44392590 31,59%

Billetes y Mon, en poder del publico 1.902.871 1.881.468 1.819.269 1.467.754 29,65%
Depdsitos del Sector Privado en ARS £.4594.646 6.246.767 6376158 4.508.685 44,05%

Depasitos del Sector Privado en USD 16410 16.272 16.227 17102 4,05%
Préstamos al Sector Privado en &4RS 3.168.985 3.103.627 3.095.076 2.350.378 34,83%
Préstamos al Sector Privadao en USD 5.311 5.404 5.3594 6,596 -19,48%
M /2 333.005 309,865 726,978 846492  -1,59%
TASAS

BADLAR bancos privados 33,500 33.31% 33,69% 2819%  431%
Call money en S [compradar) 33,75% 33,500 33,25% 14,500 19,25%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 33,16% 33,11% 25,08%

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana)  28,82%  32,24%  2824%  3300% -927%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §6328 §73,62 $73,37 §4195 62L77%
Plata §2428 §2553 $2613  $2894 -1610%

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) 05/08/21

Indicador Periodo Hitimo \ D?t_'.:' ) _I:"f-.' ) 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) may-21 13,6 13,6 -20,0

EMI /2 [var. %o a/a) jun-21 224 23,1 -14.5

INDICES DE PRECIOS

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

Basicos al Productar fvar, % m/m] jun-21 1,7 3,4 40

Costo de la Construccian [var, %% m/mj jun-21 2,0 27 1.4 60,1

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) jun-21 6.976 6,813 4,786 45,8%

Importaciones (MR U5s) jun-21 5.909 5.141 3.299 79, 1%

5aldo Balanza Comercial (MM u5s) jun-21 1.067 1.672 1.487 -28,2%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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