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 Economía

“Volumen de equilibrio”, cupos e intervenciones en el comercio exterior
de granos
Bruno Ferrari - Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré - Julio Calzada

Las intervenciones sobre el comercio exterior de productos primarios han sido recurrentes
en Argentina. Eso permite analizar, ¿qué efectos han tenido en el pasado las limitaciones a
la cantidad de grano que Argentina puede vender al exterior?
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Los embarques argentinos de granos,
subproductos y aceites crecieron un 12% en
2021, muy cerca del récord de 2019
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

En 2021 se despacharon 100,5 Mt de granos, subproductos
y aceites, apenas por debajo del récord del 2019. Tanto los
embarques de granos como de aceites fueron los
mayores en la historia, aunque los subproductos
quedaron por debajo de años anteriores.

 Transporte

“En 2021 la carga por ferrocarril aumentó un
18,5% con relación al año anterior y fue de
unas 24,3 millones de toneladas”
Alfredo Sesé

La carga transportada por ferrocarril en 2021 aumentó 3,8
millones de toneladas y fue de 24,3 millones o sea un
18,5% más que el año anterior. La agroindustria generó
cargas por 16,4 millones de toneladas, es decir el 67% del
total.

 Commodities

Cargill encabeza el ranking de exportadores
de Argentina en el año 2021
Federico Di Yenno – Patricia Bergero - Julio Calzada

En el año 2021, Cargill encabezó el ranking de
exportadores del conjunto de los productos (granos,
harinas y aceites vegetales) que están bajo la obligación
de DJVE. En el podio le siguió muy de cerca COFCO y
Viterra.

 Commodities

El clima empuja las cotizaciones de los futuros
locales a máximos históricos
Alberto Lugones – Emilce Terré

La sequía que azota a las principales regiones
productivas del agro de nuestro país generó un recorte
considerable en las proyecciones de granos gruesos,
llevando a las cotizaciones de cosecha a sus récords
históricos para esta altura del año.
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 Commodities

Crece con fuerza el ingreso de camiones con
trigo, pero cae la participación del Up River
Guido D’Angelo – Emilce Terré

A 50 días de iniciada la campaña 2021/22, el ingreso de
camiones creció sustancialmente, pero la bajante impide
recuperar la participación del Up River en el total. Persiste
la presión bajista de la cosecha sobre los precios FOB de
exportación de trigo.

 Economía

Mercado mundial: La demanda china seguirá
�rme, más allá de la PPA
ROSGAN

El último informe del Departamento de Agricultura de los
Estados Unidos (USDA) sobre el comercio mundial de
carnes prevé un escenario en el cual la demanda seguirá
creciendo a mayor ritmo que la oferta.
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 Economía

“Volumen de equilibrio”, cupos e intervenciones
en el comercio exterior de granos
Bruno Ferrari - Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré - Julio Calzada

Las intervenciones sobre el comercio exterior de productos primarios han sido recurrentes en
Argentina. Eso permite analizar, ¿qué efectos han tenido en el pasado las limitaciones a la cantidad
de grano que Argentina puede vender al exterior?

 

La restricción externa, entendida como el límite al crecimiento impuesto por la insu�ciencia de divisas, ha estado en el
centro del debate económico en Argentina a lo largo de décadas. La economía argentina de la segunda mitad del siglo
XX se caracterizó por sufrir sucesivos ciclos de stop and go, un proceso en el que las recuperaciones del nivel de
actividad habitualmente eran seguidas por un deterioro en la balanza comercial consecuencia de importaciones que
comenzaban a aumentar a medida que el PIB crecía y exportaciones que no acompañaban este incremento.

Este debate ha tomado una revitalizada trascendencia en los últimos tiempos. La recuperación económica que le sigue a
la crisis causada por la pandemia ha elevado la demanda de divisas por parte de la industria para la importación de
insumos y bienes de capital. A su vez la presión de los compromisos externos genera un desafío adicional a la estabilidad
del balance de pagos en un contexto de recuperación. En este marco, el gobierno presentó a �nales del último mes el
Plan de Promoción de Exportaciones 2022, que tiene como objetivo alcanzar en los próximos años ventas externas por
US$ 100.000 millones anuales.

Este objetivo se construye desde la base del fuerte impulso de las exportaciones que se dio en el 2021. Entre enero y
diciembre se efectivizaron ventas al exterior por un total de US$ 77.934 millones, el valor más alto desde el 2012. De este
total, los envíos al exterior de productos primarios representaron el 28% del total (US$ 21.828 millones, ↑35% interanual),
mientras que las manufacturas de origen agropecuario dieron cuenta del 39,7% (US$ 30.951 millones, ↑42% respecto al
2020). Es decir que, en conjunto, los complejos agroindustriales representaron casi el 70% de las exportaciones del país
en el último año: 7 de cada 10 dólares de exportaciones que ingresan al país los genera la agroindustria. Estamos en
presencia de un fundamental aporte del agro a la generación de divisas genuinas para el país. 

Sin embargo, en las últimas semanas se dio a conocer la instauración de un sistema de similares características a las
cuotas a la exportación para el trigo y el maíz. El mismo se ha dado en llamar: “Volumen de equilibrio en trigo y maíz para
cumplimentar la demanda del mercado argentino” según consta en la Resolución 276/2021 del MAGYP. Al margen del
debate si el volumen de equilibrio es o no un cupo o si esa �jación es �exible y orientativa para el mercado, Argentina
tiene una historia de larga data en intervenciones por parte del Estado en el comercio de exportación de granos. En
distintos momentos se ha recurrido a instrumentos de precio (aranceles/derechos de exportación) o cantidad (cuotas)
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que quitan competitividad y generan distorsiones en los mercados granarios, afectando las decisiones de los productores
y, consecuentemente, impactando en la tasa de crecimiento de las exportaciones para ubicarlas por debajo del potencial.

En el presente artículo haremos un repaso acerca de la historia reciente de las regulaciones e intervenciones del Estado
en el comercio de exportación, haciendo especial énfasis en la implementación de los cupos a la exportación de trigo y
maíz, y sus consecuencias sobre la producción y las exportaciones de ambos granos, así como también el estado de
situación actual con las nuevas medidas. 

Breve historia de las intervenciones al comercio exterior de granos en el siglo XXI

A partir de la devaluación del peso en enero de 2002 y en el marco de una de las crisis económicas más profundas de la
historia del país, en febrero de aquel año reaparecieron los derechos a la exportación, también conocidas como
retenciones, que se encontraban prácticamente desaparecidas desde el año 1991. Justi�cado bajo la “grave situación por
la que atraviesan las �nanzas públicas” y la necesidad de “atenuar el efecto de las modi�caciones cambiarias sobre los
precios internos”, se establecieron alícuotas del 10% para el trigo y el maíz y del 13,5% para la soja y el girasol (y 5% para
productos procesados). Sin embargo, rápidamente se aumentaron dichas alícuotas y a partir de abril de ese año: los
porcentajes subieron a 20% en cereales y 23,5% en oleaginosas (y 20% en subproductos). 

Desde inicios del 2006, además, surgen las restricciones cuantitativas a las exportaciones de algunos productos del agro.
El trigo y el maíz fueron los granos que se vieron afectados por esta medida, que también incluyó a la carne bovina y la
leche. En este período, las cuotas a la exportación de granos eran administradas por el Ministerio de Economía y la O�cina
Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA), que pertenecía al Ministerio de Agricultura. Además, en varias
ocasiones el gobierno decidió prohibir directamente la exportación de algunos productos (como el trigo en 2007 y
posteriormente en 2013).

En enero de 2007 se incrementaron las alícuotas para el complejo soja, quedando en 27,5% para el grano y 24% para los
subproductos. Meses más tarde, luego de las elecciones nacionales pero previo al cambio de gobierno, se modi�có todo
el esquema con el objetivo de “reducir los precios internos, consolidar la mejora en la distribución del ingreso y estimular
el mayor valor agregado”. El maíz, en esa oportunidad, comenzó a pagar un derecho de exportación del 25%, el trigo del
28%, el girasol del 32% y la soja del 35% (con un diferencial de 3 p.p. inferior para los subproductos).

En marzo de 2008 ocurrió una nueva modi�cación en el esquema de retenciones. Se diseñó un sistema móvil que en
aquel entonces aumentaba la carga en el caso de la soja al 41%, alcanzando luego un máximo de 48,7%. La medida
generó una franca oposición del sector agropecuario, que rápidamente pidió una revisión. Tras más de 120 días de
con�icto, la Resolución 125 no obtuvo la rati�cación legislativa a la que fue sujeta, por lo que se procedió a la derogación
de la norma. 

Unos meses después, hacia mayo de ese año, reaparecieron los cupos a la exportación con la creación de los ROE Verde
(Registro de Operaciones de Exportación comprensiva de Productos Agrícolas). Se reestablecieron así requisitos a la
exportación de granos y subproductos, y los ROE pasaron a funcionar como un régimen de licencias de exportación con
autorización previa. Además, se establecieron criterios de cálculo del remanente exportable, lo que supeditó la apertura
o cierre de ventas al exterior del trigo y el maíz a las diferentes fórmulas, que también fueron variando en el tiempo.
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Hacia �nales de 2008, en medio de una severa sequía que afectó gravemente a la producción, el gobierno resolvió
reducir la carga sobre el trigo y el maíz al 23% y 20%, respectivamente. Además, el contexto global, en plena crisis
�nanciera internacional, había afectado muy negativamente a los precios. Desde ese entonces, por siete años, se mantuvo
mayormente inalterada la estructura de retenciones para granos, harinas y aceites. 

Asimismo, también se idearon diferentes sistemas que buscaron modi�car la incidencia del gravamen a través de, por
ejemplo, reintegros a los productores. Algunos casos de ellos fueron el “trigo plus” y el “maíz plus”, que contemplaban la
devolución de los derechos de exportación mediante la creación de un �deicomiso. Sin embargo, estos regímenes no
resultaron exitosos en la práctica y no generaron entusiasmo en los productores para la siembra. 

Con el cambio de Gobierno en diciembre de 2015 se modi�caron las políticas de intervenciones en el comercio exterior
de granos. Se eliminaron los cupos a la exportación que se encontraban vigentes y se dejaron sin efecto los derechos de
exportación para todos los productos a excepción de aquellos del complejo soja: inicialmente el poroto quedaría con una
alícuota del 30%, los subproductos con 27% y el biodiesel con alícuota variable, para luego ir descendiendo
gradualmente.

Este sistema rigió hasta septiembre de 2018, momento en el que, debido a la crisis económica y los desequilibrios �scales
que afectaban al país, se reinstauraron las retenciones sobre el trigo y el maíz (12% o $4 por dólar, el menor) y se volvieron
a elevar los derechos de exportación sobre los productos del complejo soja. 

Luego, en diciembre del 2019, se reinstauró el sistema de alícuotas sobre valor FOB, quedando en 12% para el trigo, el
maíz y el girasol y sus derivados, y 30% para la soja y sus subproductos. Las alícuotas sobre los granos cereales se
mantienen en esos valores hasta la actualidad mientras que las de los granos oleaginosos sufrieron modi�caciones cuatro
meses después (5% la semilla del girasol y 7% el aceite; 33% para la soja y sus derivados). Por último, en octubre del 2020
se volvieron a modi�car las alícuotas, reduciéndose temporariamente los gravámenes sobre los productos del complejo
soja para luego ir paulatinamente aumentando hasta sus valores actuales: 33% para el poroto y 31% para la harina y el
aceite. 

Los “volúmenes de equilibrio” en trigo y maíz 

El pasado 17 de diciembre, el Ministerio de Agricultura, Ganadería y Pesca (MAGyP) publicó la Resolución 276/2021,
donde determina que “a los efectos de brindar previsibilidad”, la Subsecretaría de Mercados Agropecuarios del MAGyP
comenzará a publicar volúmenes de equilibrio correspondientes a la exportación de productos agrícolas comprendidos
dentro del régimen de la Ley N° 21.453 (trigo pan y maíz en grano). En dicha resolución se comenta que la �jación del
“Volumen de equilibrio en trigo y maíz” busca cumplimentar la demanda del mercado argentino”. Al establecer un
máximo de grano para exportar, se intenta asegurar la mercadería para satisfacer a los consumos internos. 

El mismo día de la publicación de dicha Resolución, la Subsecretaría de Mercados Agropecuarios publicó la Circular
SSMA N° 06/2021 informando los volúmenes de equilibrio de ambos granos. Según la misma, las Declaraciones Juradas
de Ventas al Exterior (DJVE) no deberán exceder los tonelajes estipulados a exportar para las campañas
correspondientes. A su vez, se remarca que una vez alcanzado el registro del 90% del tonelaje de equilibrio a exportar,
deberán registrarse las ventas externas restantes hasta el 100% del cupo (y un 4% adicional de tolerancia) bajo el régimen
especial DJVE-30 (es decir, ventas a despachar en los siguientes 30 días).
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Para el caso del trigo 2021/22, el volumen �jado inicialmente ascendía a 12,5 Mt. Sin embargo, el pasado 6 de enero tras
una reunión entre funcionarios del gobierno e integrantes de la Mesa Intersectorial de Trigo, la SSMA publicó la Circular
N° 01-2022 en la que se estableció que el nuevo Volumen de Equilibrio para el cereal de la campaña 2021/22 pasa a ser
de 14,5 Mt. Para el trigo 2022/23, en tanto, se estableció desde un principio un Volumen de Equilibrio de 2 Mt hasta tanto
se tenga una aproximación de la producción de la próxima campaña, y aún no ha sido actualizado. 

Tal como se puede apreciar en el siguiente grá�co, comparando con años previos en los que se encontraban en vigencia
las limitaciones a la exportación del cereal, los cupos asignados para la actual campaña (en sistema de volúmenes de
equilibrio) son superiores a los que estaban en vigencia en años anteriores. Esto se debe a que la producción de la actual
campaña alcanza un récord histórico, como consecuencia de una mayor área sembrada que en aquellos años y rindes
que resultaron ser muy buenos. Otro elemento que se destaca del grá�co es que, en general, los volúmenes de
equilibrio fueron descendiendo con el correr de los años. Como veremos más adelante, esto se debe a la posterior
retracción en la inversión y, por ende, en el área sembrada con trigo, que trajo como consecuencia una reducción de la
producción y la oferta total del cereal. 
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En el caso del maíz, se estableció un total de 41,6 Mt factibles de anotar en el registro de Declaraciones Juradas de Ventas
al Exterior (DJVE) para la actual campaña 2020/21, la cual �naliza a �nales de febrero de este año. Al mismo tiempo, para
el ciclo comercial siguiente 2021/22 se puso un tope al registro de DJVE por 25 Mt. En este punto, es importante recalcar
que la circular publicada por el MAGyP, menciona que dicho tonelaje se establece hasta tanto no se tengan mayores
aproximaciones respecto al volumen de la cosecha efectivamente a obtenerse. De esta forma, es probable que en los
próximos meses se realicen modi�caciones a tales volúmenes de equilibrio precautorios, y se habilite un mayor tonelaje
a vender en el mercado externo. El clima jugará aquí un papel fundamental para de�nir el futuro volumen de equilibrio. 

Si se compara con períodos previos en los cuales regían cupos a la exportación (con similitud a los actuales volúmenes
de equilibrio), la campaña 2020/21 despachará al exterior más del doble del tonelaje alcanzado entre los ciclos 2010/11 y
2014/15. Esto se debe, fundamentalmente a una expansión en el área sembrada que ha tenido el cereal desde la
campaña 2015/16 sumado a una mejora en la inversión y la productividad, alcanzando para el ciclo 2020/21 un
incremento del 75% en la super�cie sembrada en comparación al ciclo 2014/15. 

En este sentido, la conclusión a la cual uno puede arribar es que los incentivos cumplen un papel clave a la hora de
promover un aumento en la producción, donde la anulación de las cuotas de exportación hacia �nales del año 2015
fueron de gran relevancia. Asimismo, el diferencial actual de derechos de exportación del maíz respecto a otros cultivos
también ha favorecido la elección del cereal en los planes de siembra del productor. La implementación del “volumen de
equilibrio” preocupa al sector por las distorsiones que generan este tipo de medidas en los mercados y la falta de
previsibilidad que, combinados con la fuerte volatilidad que está sufriendo este año el mercado de insumos, pueden
afectar gravemente la rentabilidad proyectada para el sector productor de granos. Ello no favorece el objetivo de
apuntalar la siembra y, con ello, incrementar la oferta disponible para abastecer la demanda local y externa.
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En el siguiente cuadro se presentan las DJVE acumuladas de ambos granos al 20/01 y el volumen anotado a igual fecha
en años anteriores. En el caso del maíz, actualmente se llevan anotadas 39,86 Mt de maíz 20/21, por lo que aún restan 1,74
Mt para completar el volumen de equilibrio establecido por la SSMA. Así, habiéndose superado ya el 90% del cupo
establecido, solo es factible realizar ventas externas bajo la modalidad DJVE-30 que tiene requerimientos diferentes a los
habituales. 

En cuanto al maíz 21/22 a cosecharse hacia �nales de febrero, las DJVE ascienden a 22,48 Mt, por lo que el saldo restante
para completar el cupo es de solamente 2,52 Mt. En este caso, la situación adquiere mayor preocupación, debido a que
ante el establecimiento de restricciones el sector exportador adelantó ventas externas y actualmente se alcanzó el 90%
del cupo a exportar, lo que implica la obligatoriedad de realizar de aquí en adelante registros bajo la modalidad DJVE-30.
Sin embargo, como hemos expresado anteriormente, es factible que el volumen de equilibrio del maíz 2021/22 tenga
una revisión una vez de�nida más certeramente la producción de la nueva campaña. 

Para el caso del trigo, se llevan declaradas ventas al exterior del cereal 21/22 por 13,12 Mt, restando sólo 1,38 Mt para
completar el cupo establecido. El trigo 22/23 aún no registra ventas externas, por lo que están disponibles las 2 Mt
establecidas según la comunicación. 
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Consecuencias de la intervención en el comercio exterior de granos: repaso de la historia reciente

Las distintas formas de intervención en los mercados de exportación de granos generan una distorsión de precios que
altera el crecimiento de la producción y di�culta las posibilidades de plani�car a mediano y largo plazo. La alteración de
las reglas de juego afecta el esquema de incentivos y repercute en las decisiones de siembra de los productores. En el
grá�co que sigue se observa la evolución de las hectáreas sembradas de los seis principales cultivos en el país, la
participación de cada una sobre el área cultivada y la participación del trigo y el maíz en conjunto sobre ese total desde la
campaña 2004/2005 a la fecha. 
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La historia reciente muestra que, si bien existen otros factores como los precios esperados de los diferentes granos que
también in�uyen sobre las decisiones de siembra de los productores, es notorio cómo, a partir de las implementaciones
de los cupos a la exportación, se retrajo el área sembrada del maíz y el trigo. En efecto, luego de haber alcanzado 6,7 M
ha en la campaña 2007/08, el área de trigo comenzó un claro declive en los siguientes años hasta tocar 3,55 Ma en la
2012/13, la super�cie más baja en más desde principios del Siglo XX. La cobertura del cereal se mantuvo en números
históricamente bajos hasta el 2016. 

Por el lado del maíz, cultivo clave en los planes de rotación de los suelos en Argentina, si bien no se observa tan
claramente el retroceso en el área sembrada que exhibe el trigo (en la 2007/08 se sembraron 4,2 M ha, que cayeron
hasta las 3,8 M ha en al 2009/10 para luego incrementarse levemente y oscilar entre las 4,5 y 5 M ha), sí es notorio que
hubo un estancamiento en la expansión de la super�cie sembrada en aquellas campañas, y, dado el crecimiento en el
área total cultivada, se produce una caída en la participación relativa del maíz sobre el área total. 

Paralelamente, en este período en el que se encontraban vigentes las cuotas a la exportación de estos granos, se
observa un claro aumento en el área sembrada de soja y su participación sobre el total sembrado en el país, y también un



AÑO XXXIX - N° Edición 2036 - 21 de Enero de 2022

Pág 11

aumento en otros cultivos menores, como la cebada, sustituto del trigo que casi cuatriplica el área entre la 07/08 y la
12/13; y el sorgo, como sustituto del maíz, que pasa de 800.000 ha a 1,2 M ha en igual período.  

Lo interesante de ver en el grá�co es que, a partir de la eliminación de las cuotas a la exportación (ROE Verde) en 2015, se
observa un muy fuerte incremento en el área sembrada de maíz y del trigo. Esta medida, en conjunto con la baja de las
retenciones, o�ció como un excelente incentivo a la producción. Sólo en el primer año, el área de maíz creció un 20%,
mientras que la de trigo lo hizo un 43%. Esta tendencia se acentuó en los años siguientes, y en la última campaña 2021/22
el área del cereal de invierno y de los granos amarillos se ubica, en ambos casos, 3 M ha por encima del último año de
vigencia de los ROE Verde. De esta manera, el área de trigo y maíz representan conjuntamente el 42% de total de la
super�cie cultivada, mientras que hace siete años sólo alcanzaban a representaban el 27%.

La menor área y consecuente reducción de la producción entre las campañas 2007/08 y 2014/15 naturalmente
decantaron en menores exportaciones de granos. Paralelamente, el fuerte aumento productivo desde la 2015/16 a la
fecha dejó como saldo una fenomenal suba en los envíos al exterior de ambos cereales. Los despachos al exterior de
maíz en esa primera etapa pasaron de 14,7 a 18,9 Mt (es decir, una variación de 28% en 8 años), mientras que en el
segundo período pasaron de 21,6 a 39,5 Mt (un aumento de 84% en sólo 6 años). El caso del trigo, las exportaciones de
grano cayeron de 8,9 Mt en la 2007/08 a 4,5 Mt en la 2014/15, mientras que volvieron a aumentar hasta las 10,8 Mt en la
2020/21 (resulta necesario remarcar que el desliz productivo de la campaña anterior fue por la afección climática que
dejó el saldo exportaciones por debajo del récord del año 2018/19 de 12,5 Mt).

En conclusión, las experiencias pasadas dejan prueba su�ciente que las intervenciones en el comercio exterior de granos
generan distorsiones sobre los precios que afectan a la inversión y la producción. Argentina produce más granos de los
que requiere consumir. Establecer cupos o "volúmenes de equilibrio" genera una sobreoferta arti�cial de productos para
el mercado interno que reduce los precios y, a mediano plazo, retrae la asignación de recursos para producir cereales en
el país. Con ello, se restringe la oferta total de producto, socavando cualquier intención de mantener un abastecimiento
holgado para el mercado interno que merme la suba de precios. Por otra parte, la restricción de la exportación va en
sentido contrario del Plan de Promoción de Exportaciones 2022 y el objetivo de alcanzar los US$ 100.000 millones de
exportaciones que se ha planteado para los años venideros.
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 Transporte

Los embarques argentinos de granos,
subproductos y aceites crecieron un 12% en 2021,
muy cerca del récord de 2019
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

En 2021 se despacharon 100,5 Mt de granos, subproductos y aceites, apenas por debajo del récord
del 2019. Tanto los embarques de granos como de aceites fueron los mayores en la historia,
aunque los subproductos quedaron por debajo de años anteriores.

 

Luego de un 2020 en el que la irrupción de la pandemia causó un fuerte impacto en la economía global, afectando el
consumo y el �ujo del comercio internacional, el 2021 trajo una paulatina normalización de la actividad económica en
todo el mundo. Esto decantó en un fuerte aumento en la demanda de alimentos que apuntaló el precio de los
commodities agrícolas, así como también un aumento en los volúmenes comercializados a nivel global. 

En este contexto, en el 2021 se embarcaron desde puertos argentinos un total de 100,5 Mt de granos, subproductos
(harinas, pellets y expellers) y aceites vegetales, un 12% más que en el año 2020 y sólo 53.400 toneladas por debajo del
récord histórico del 2019. Además, el volumen total despachado entre las tres categorías fue un 15% superior al promedio
de los últimos cinco años. 

Desagregando por tipo de productos, el total de granos despachados totalizó 60,7 Mt, exhibiendo un crecimiento de 7%
respecto del año previo y marcando un récord histórico para esta categoría. En cuanto a los subproductos, los embarques
del último año sumaron 32,3 Mt. Si bien esto representa un fuerte incremento con relación a lo ocurrido en el año previo
(↑ 19%), este volumen se ubica por debajo de lo acontecido en varios de los años anteriores: en 2016, 2017 y 2019 los
despachos de subproductos superaron la marca alcanzada el año que �nalizó. Este no es el caso de lo acontecido con los
aceites vegetales, que en el 2021 crecieron 24% respecto del 2020 y totalizaron 7,5 Mt, también alcanzando la mejor marca
de la historia. 
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Este desempeño dispar entre las tres categorías se explica por diversos factores. El récord histórico de embarques de
granos encuentra sus razones en la producción obtenida de los distintos cultivos en el último ciclo. El principal grano
cosechado en el país en el 2021 fue el maíz (que se embarca mayormente sin procesar), mientras que la soja (que
usualmente se envía al exterior procesada, es decir, como harina/pellets y como aceite) se vio más afectada por la falta
de lluvias del verano pasado y su producción cayó 10% vs. el ciclo anterior. Es por ello que los embarques de granos
alcanzaron el mencionado récord, mientras que los embarques de subproductos quedaron por debajo de registros de
años anteriores.

Pero esto no revela por qué los embarques de aceites vegetales también registraron su mejor marca histórica. Esto
ocurrió porque, por un lado, la demanda global de aceites vegetales creció más que la demanda de harinas y
subproductos, lo cual se ve re�ejado en el fenomenal aumento de precios que registraron los aceites, creciendo en una
proporción considerablemente mayor a los precios de las harinas. Por el otro lado, la absorción interna de aceite de soja
para la producción de biodiesel se mantuvo por debajo de años anteriores (para ser precisos tomando el período ene.-
nov., creció respecto de 2020 - año en que la pandemia desplomó la demanda de combustibles - pero es la segunda más
baja menor desde 2009), decantando en un mayor volumen de aceite disponible para despachar al exterior.

A continuación, se presenta una síntesis de la performance exportadora de granos, subproductos y aceites el año pasado,
con foco en el origen y el destino de estos productos. 

1.    Puertos de origen de los embarques

Considerando los embarques tanto de granos como de subproductos y aceites, las terminales del Gran Rosario
despacharon 75,3 Mt, un 75% del total, conservando su papel de liderazgo en exportaciones agroalimentarias. La zona de
los puertos de San Lorenzo (que incluye las localidades de Timbúes, Puerto Gral. San Martin y San Lorenzo) representó el
57,5% de los embarques nacionales, mientras que la zona de Rosario (que comprende a las terminales de Arroyo Seco,
Gral. Lagos, Alvear, Rosario y Villa Gdor. Gálvez) dio cuenta del 17,5% del total de despachos desde puertos del país.
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A pesar de que los puertos del Up-River mantienen su hegemonía, una cuestión que resulta fundamental remarcar es
que la participación de éstos sobre el total de embarques argentinos fue la más baja desde, al menos, el 2018. En los
últimos tres años, la participación del Gran Rosario alcanzó un promedio del 79%, y nunca se ubicó por debajo del 78% de
total de despachos. Sin embargo, cedió participación en el último año. 

Esto se debe a que, por un lado, la producción de cultivos de invierno en la zona de in�uencia de los puertos de la región
se vio afectada por la falta de lluvia en la campaña previa, por lo que hubo una menor disponibilidad de granos en la zona.
Este desliz productivo no ocurrió en el sur de la provincia de Buenos Aires, sino más bien todo lo contrario. Durante el
ciclo anterior el trigo y la cebada en esa región no solo no sufrieron la falta de lluvias, sino que se vieron bene�ciados por
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aportes hídricos considerables en momentos clave, lo cual dejó como saldo un fuerte aumento en la producción. Es por
ello que gran parte de los cereales de invierno enviados al exterior desde las terminales portuarias argentinas lo hicieron
desde los puertos del sur bonaerense, en detrimento de las terminales del Gran Rosario. 

Pero existe otro factor que ha afectado severamente la logística del embarque de granos y derivados en los puertos del
Up-River y es la histórica bajante del Rio Paraná. El 2021 fue el segundo año consecutivo en el cual los niveles del agua
cayeron considerablemente respecto de lo considerado normal e incluso superaron los récords de varios años que se
habían registrado durante el 2020. El nivel del agua a la altura de Rosario llegó a marcar -0,33 m a mediados de agosto.
Cabe recordar que la altura mínima que debe tener el río para que la empresa encargada del dragado deba asegurar los
34 pies de calado es 2,47 m, muy por encima de los niveles registrados en el último año. 

Además, el momento más álgido de la bajante fue precisamente en agosto, cuando el nivel del agua promedio se ubicó
en terreno negativo, coincidiendo con el grueso de la cosecha del maíz tardío. Debido a esto, gran parte de los granos
que en condiciones normales hubieran sido embarcados en las terminales del Gran Rosario por su cercanía geográ�ca,
debieron encontrar su vía de salida al exterior en los puertos del sur bonaerense. 

De esta manera, la contracara de la caída en la participación relativa de los puertos del Up-River es una suba en la
preponderancia de las terminales marítimas de la provincia de Buenos Aires. En el 2021, los puertos de Bahía Blanca
despacharon 14,1 Mt de granos y derivados (↑46% vs. 2020), lo cual representó el 14% del total de embarques nacionales.
Las terminales de Necochea/Quequén, en tanto, embarcaron 6,8 Mt de estos productos (↑15% vs. 2020) y dando cuenta
del 7% del total de despachos. En ambos casos se trata del mayor volumen despachado en la historia para estas zonas
portuarias. Asimismo, la participación conjunta de ambos polos portuarios trepó al 21%, siendo que en los últimos tres años
promedió 17% y nunca superó el 18%. 

Desagregando por tipo de producto, se aprecia que, de 60,2Mt de granos embarcados, los puertos del Up-River
representaron el 61% (vs. 68% en 2020 y en promedio en los últimos 3 años), mientras que los puertos marítimos del sur
bonaerense embarcaron 19,5 Mt, es decir, el 32% del total (vs. 26% en 2020 y 27% en promedio en los últimos 3 años). En
cuanto a los despachos de subproductos, las terminales del Gran Rosario alcanzaron una participación relativa del 96%
sobre el total con 31 Mt despachadas y manteniendo así la participación del año previo y del promedio de los últimos 3
años. Los embarques de aceites, en tanto, el 94% se originó en las terminales del polo agroexportador de la ciudad,
apenas un punto porcentual por debajo del 2020 y del promedio del último trienio. 

De esta manera se puede apreciar que la merma en la participación del Gran Rosario sobre el total de embarques desde
puertos argentinos se explica prácticamente por la caída en la participación en los embarques de granos. 

Por último, en cuanto a cuáles son las terminales que mayor volumen embarcaron en el último año, se destaca el puerto
de Cargill de Punta Alvear con 3,85 Mt de granos despachados, desplazando a la terminal de ADM de Arroyo Seco como
el principal origen de los granos argentinos. En cuanto a los subproductos, la Terminal 6 de Puerto General San Martin
despachó la suma de 6,78 Mt durante el último año, desplazando a Renova, que ostentaba la mejor marca del 2020. No
obstante, es esta planta de la localidad santafecina de Timbúes la que mayor volumen de aceites embarcó en el último
año, con un total de 1,47 Mt y manteniendo el primer puesto del podio obtenido en el año anterior. Finalmente, Terminal 6
es el puerto que mayor volumen despachó en el 2021 sumando todos los productos, con un total de 10,9 Mt, erigiéndose
nuevamente al igual que en 2020 como la terminal que mayor volumen de granos, aceites y subproductos embarcó en
2021. 
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2.    Destinos de los embarques

Realizando un primer análisis, se observa que el 51% de los embarques tuvieron como destino el continente asiático.
Luego, en orden decreciente en importancia le siguieron América (20%), África (15%), Europa (13%), y, por último, Oceanía
(1%). Desagregando entre regiones subcontinentales, el mayor volumen de granos, subproductos y aceites se
despacharon hacia el sudeste asiático (22% del total, equivalente a 22,3 Mt), mientras que Sudamérica ocupó el segundo
lugar (18%, 18,5 Mt) y el lejano oriente el tercer puesto (16%, 16,2 Mt).

Desagregando los datos por país, se observa que Vietnam se erigió como el mayor receptor de todos los envíos que se
realizaron desde puertos argentinos durante el 2021, manteniendo el primer puesto obtenido durante el año previo. En
total, se despacharon 10,5 Mt de productos hasta las costas vietnamitas, un 14% menos que en el año anterior. El segundo
de principal destino de los embarques fue China. El gigante asiático recibió 8,5 Mt de granos, subproductos y aceites
durante el último año, un 25% más que en el año anterior. El podio lo cierra nuestro país vecino Brasil, con 7,5 Mt, un 34%
más que en 2020. 
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Observando hacia el interior de cada una de las categorías, China se ubicó como el principal receptor de granos
argentinos, con 8,1 Mt (↑28%) y desplazó a Vietnam al 2do puesto, que ostentó esta marca durante el año previo. Brasil, en
tanto, se mantuvo en la tercera posición con 7,1 Mt (↑39%). 

En cuanto a los despachos de subproductos, de vuelta el país ubicado en la península indochina se posicionó como su
principal destino, con un total de 3,3 Mt (↓19%). En segundo lugar, aparece un nuevo nombre: Indonesia. El país insular
recibió en el 2021 un total 3,1 Mt de subproductos agrícolas, un 54% más que en 2020. El tercer lugar del podio lo cierra
España con 2,1 Mt, exhibiendo un incremento interanual de 51%.

Por último, en cuanto a los aceites vegetales, India fue indiscutidamente el principal receptor de los despachos
argentinos con 3,3 Mt (↑6% interanual) y mantuvo así su hegemonía exhibida en los últimos años. En segundo lugar, se
ubicó Bangladesh, que recibió 670.000 t (↑20%) y en tercero Irán con 642.000 t (↑430%).

Algo que vale la pena mencionar es que, de las tres categorías, los aceites vegetales son los que mayor concentración de
los destinos presentan. Entre los tres principales destinos acapararon el 37% de los despachos de granos y el 26% de los
embarques de subproductos durante el 2021.  Sin embargo, en el caso de los aceites esta proporción subió hasta el 61%.
Esto se explica íntegramente por la preponderancia de India como destino de nuestros aceites (44% del total embarcado),
situación que no se replica en las demás categorías (China representa el 13% de los granos y Vietnam el 10% de los
subproductos). 
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 Transporte

“En 2021 la carga por ferrocarril aumentó un 18,5%
con relación al año anterior y fue de unas 24,3
millones de toneladas”
Alfredo Sesé

La carga transportada por ferrocarril en 2021 aumentó 3,8 millones de toneladas y fue de 24,3
millones o sea un 18,5% más que el año anterior. La agroindustria generó cargas por 16,4 millones
de toneladas, es decir el 67% del total.

 

Resumen: 

En el presente artículo se muestran algunos de los indicadores estadísticos del Sistema Ferroviario de Cargas (SFC) para
el año 2021, extraídos de la información que publica la Comisión Nacional de Regulación del Transporte (CNRT) en su sitio
web (acceso 12/01/22).

Hay que tener muy presente que, más allá de la recuperación en los volúmenes transportados, el desempeño de los
ferrocarriles durante 2021 se ha dado en un marco en el que aún persisten los inconvenientes derivados de la pandemia
de la COVID 19 y los diferentes problemas que afectan a las cadenas de suministro.

En este marco, la carga total transportada por ferrocarril en el año 2021 tuvo un aumento de 3,8 millones de toneladas y
alcanzó las 24,3 millones de toneladas o sea un 18,5% con relación a igual período del año anterior. 

De ese total, la participación de FEPSA, Nuevo Central Argentino y Ferrosur Roca fue del 66% en 2021, mientras que las
líneas operadas por el Estado Nacional (San Martín, Belgrano y Urquiza) alcanzaron conjuntamente el 34% en dicho año. 

Con relación al total de las toneladas-kilómetro producidas por el sistema ferroviario de cargas (SFC), en el 2021 se
observó un incremento del 15,3%. En tanto que la performance individual fue: FEPSA (+10,2%), Nuevo Central Argentino
(-0,9%), Ferrosur Roca (+22,1%), San Martín (+34,6%), Urquiza (+48,6%) y Belgrano (+12,6%). 

Como puede apreciarse el incremento de las toneladas-kilómetro producidas estuvo algo por debajo que el aumento de
las toneladas transportadas.

Discriminado por familia de productos, los derivados del agro y la agroindustria generaron cargas ferroviarias por 16,4
millones de toneladas durante 2021, lo que representó el 67% de la carga transportada total. 
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La agroindustria aportó casi 2 millones de toneladas más en 2021 que en 2020. Si se considera solo a la familia de
productos “Granos”, ésta tiene una participación del 47,6% en el total de toneladas transportadas por el SFC.

La distancia media del SFC en el año 2021 fue de 487 kilómetros, es decir una disminución del 2,6% con respecto a 2020,
en la que fue de unos 500 kilómetros y los ingresos devengados del sistema habrían sido en 2021 de algo más de 28.220
millones de pesos.  

Nota completa: 

Indicador N°1: La carga total transportada por ferrocarril en el año 2021 aumentó con relación a igual período del año
anterior (alcanzó las 24,3 Mt). 

De acuerdo con la información que publica la Comisión Nacional de Regulación del Transporte (CNRT) en su sitio web
(acceso 12/01/22), la carga total transportada por ferrocarril en Argentina en el año 2021 aumentó con relación a igual
período del año anterior en un 18,5%, en tanto que las toneladas-kilómetro registraron un incremento del 15,3%. 

El tonelaje transportado por ferrocarril en 2021 alcanzó las 24,3 millones de toneladas. Como puede apreciarse en el
Cuadro N° 1, la participación de cada una de las empresas concesionarias del servicio, FerroExpreso Pampeano S.A.;
Nuevo Central Argentino S.A. y Ferrosur Roca S.A., en ese total fue de 18,0%; 30,0% y 17,8%, respectivamente. En tanto, la
participación de las líneas San Martín, Urquiza y Belgrano, que forman parte de Trenes Argentinos Cargas y Logística, fue
de 21,4%; 2,0% y 10,9%, respectivamente. 

Si se suma la participación de las tres empresas concesionarias y la de las tres líneas que opera Trenes Argentinos Cargas
y Logística, las primeras alcanzaron en 2021 el 66% mientras que las segundas el 34%. 

 

Tal como se muestra en el Cuadro N° 2, la evolución de las toneladas transportadas fue dispar entre los concesionarios o
líneas que conforman el Sistema Ferroviario de Cargas (SFC). 

En el caso de FerroExpreso Pampeano S.A., Nuevo Central Argentino S.A y Ferrosur Roca S.A. la carga aumentó un 16,3;
6,6 y un 14,1 por ciento, respectivamente. En tanto que el tonelaje movido aumentó en las líneas San Martín (+49,2%),
Urquiza (+41,4%) y Belgrano +14,6%. 

 

Indicador N°2: Con relación a las toneladas-kilómetro producidas (que es la multiplicación de las toneladas transportadas
por la distancia media), en el 2021 se observó un aumento del 15,3% con relación al año anterior. 

El Cuadro N° 3 permite ahondar algo más en la producción del Sistema Ferroviario de Cargas durante el año 2021. En
dicho cuadro se observa el total y la variación porcentual de las toneladas-kilómetro producidas con relación al año
anterior.
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Aquí se observa un aumento en FerroExpreso Pampeano (+10,2%), una estabilidad en Nuevo Central Argentino (-0,9%), un
crecimiento en Ferrosur Roca (+22,1%) y un aumento en las líneas San Martín (+34,6%), Urquiza (+48,6%) y Belgrano (+12,6%),
El agregado ponderado (promedio de distancia ponderada por toneladas transportadas) del sistema ferroviario de cargas
aumentó 15,3%. 

Indicador N°3: Discriminado por familia de productos, los derivados del agro y la agroindustria generaron cargas
ferroviarias por 16,4 millones de toneladas durante 2021, lo que representó el 67% de la carga transportada en todo el
país. 

Finalmente, se incluye el Cuadro N° 4 que muestra las toneladas transportadas por el Sistema Ferroviario de Cargas de la
República Argentina discriminado por familia de productos. Como puede apreciarse, los derivados del agro y la
agroindustria (renglones 1; 2; 5; 6; 10; 11 y 12) fueron aproximadamente 16,4 millones de toneladas durante 2021, lo que
representó el 67 % de la carga transportada. De acuerdo con la información que suministra la CNRT, el tonelaje
transportado de estas familias de productos aumentó en casi 2 millones de toneladas. 

 

Según publica la CNRT, la distancia media del SFC en el año 2021 fue de 487 kilómetros, es decir una disminución del
2,6% con respecto a 2020, en la que fue de unos 500 kilómetros y los ingresos devengados del sistema habrían sido en
2021 de algo más de 28.220 millones de pesos.  
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 Commodities

Cargill encabeza el ranking de exportadores de
Argentina en el año 2021
Federico Di Yenno – Patricia Bergero - Julio Calzada

En el año 2021, Cargill encabezó el ranking de exportadores del conjunto de los productos (granos,
harinas y aceites vegetales) que están bajo la obligación de DJVE. En el podio le siguió muy de
cerca COFCO y Viterra.

 

En base a los datos de las declaraciones juradas de exportación (DJVE), los compromisos de ventas externas de granos y
subproductos (trigo, maíz, soja, cebada, sorgo, girasol, arroz, maní, entre los granos, más las harinas y los aceites vegetales
y algunas legumbres) ascendieron a 117 millones de toneladas en el año 2021, casi el doble del año 2020, pero por
debajo del récord alcanzado en el año 2019. Para ver la evolución de los diferentes actores en la exportación de granos y
subproductos en Argentina, baste observar los compromisos de embarque con el exterior que fue asumiendo cada
grupo empresario en cada ciclo comercial. En este artículo, el ranking de las empresas exportadoras de granos y
subproductos se observa desde otro ángulo; desde el rol de compromisos asumidos con el exterior a lo largo de varias
campañas comerciales agrícolas. Muchas �rmas utilizan las instalaciones portuarias de otras compañías para realizar sus
envíos, por lo que los despachos por puerto no serían la mejor medida para veri�car el volumen realmente exportado
por unidad empresarial. De esta manera, las DJVE son el mejor indicador.
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En el año 2021, Cargill terminó siendo el principal exportador de granos de Argentina, declarando 15,1 Mt de
exportaciones de granos, legumbres harinas y aceites vegetales (12,9 % del total). En el segundo puesto del ranking de
exportadores se ubicó COFCO con 14,4 millones de toneladas (12,3 % del total). China National Cereals, Oil & Foodstu�s
(Cofco) es un holding estatal chino, orientado a la compra de granos para la elaboración de alimentos. Esta empresa es un
actor clave para el suministro y la seguridad alimentaria de China, la cual representa una parte dominante de las
importaciones de granos del país, encargándose de la logística nacional de los mismos. También es parcialmente
responsable de almacenar las reservas estatales de maíz y arroz. Apenas por debajo, en el tercer puesto del ranking se
encuentra Viterra, con su subsidiaria Viterra Argentina exportando 14,35 Mt (12,3 % del total). Se debe hacer la aclaración
ya que, a �nes de 2020, Glencore Agriculture pasó a llamarse Viterra y la compañía subsidiaria local, Oleaginosa Moreno
Hermanos, pasó a llamarse Viterra Argentina. Glencore sigue siendo el principal accionista de esta compañía que ahora
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cambió de nombre. La subsidiaria local, al poseer un 66,7 % de la participación del complejo de Renova y el 100% de las
plantas de Moreno, tiene una alta capacidad y e�ciencia en la industrialización de oleaginosas en Argentina lo que la
permite ubicarse en los primeros puestos en exportación de subproductos oleaginosos en nuestro país. 

En el cuadro que sigue se muestra el volumen de ventas al exterior por empresa para cada uno de los principales
productos del complejo agroindustrial. La altura de la barra es función del volumen declarado, permitiendo comparar así
el producto que más vende al exterior la empresa (�la) y la posición en el ranking del producto (columna).

En la exportación de maíz, el podio está compuesto por ADM (8,84 Mt), Cargill (7,97 Mt) y COFCO (7,21 Mt). ADM (Archer
Daniel Midland), se encuentra junto con Bunge, Cargill y Dreyfus en el llamado Grupo ABCD de empresas exportadoras
multinacionales de granos. Junto con COFCO, Wilmar y Viterra a nivel mundial forman parte del conocido grupo ABCD+
de las siete global trading companies más grandes. ADM ha tenido una fuerte participación en Argentina desde la compra
del 80% paquete accionario de Toepfer. Las instalaciones que posee en nuestro país no poseen procesamiento de
oleaginosas por lo que se especializa en la exportación de granos. De esta manera se ubicó como el tercer mayor
exportador de soja y el cuarto de trigo en 2021. En la exportación de trigo, los principales puestos fueron para COFCO
(3,16 Mt), Cargill (2,39 Mt) y Bunge (2,29 Mt). En la exportación de soja, quedó a la cabeza la Cooperativa nacional ACA (1,22
Mt), seguido de otra cooperativa, pero con sede en EE. UU., CHS (1,22 Mt) y Cargill (0,51 Mt). En el caso de la exportación de
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subproductos de oleaginosas, Viterra ocupa el primer puesto por lo expuesto anteriormente en la exportación de aceite y
harina tanto de soja como de girasol. En el caso de aceite de soja, el ranking de exportación índice la tenencia de plantas
de biodiesel ya que muchos de las terminales tienen la capacidad de elaborar el biocombustible a base del aceite de la
oleaginosa dependiendo de las condiciones en el mercado internacional. En 2021, se ubicó en segundo lugar Molinos
Agro (0,80 Mt), siguiéndolo de cerca Cargill (0,75 Mt). En aceite de girasol, el segundo lugar de exportación lo ocupó
COFCO (0,16 Mt), siguiéndolo bien de cerca AGD (0,10 Mt). El segundo lugar en la exportación de harina de soja lo ocupa
AGD (3,96 Mt), quedando tercero Molinos Agro (3,87 Mt). Por último, el segundo lugar como exportador de harina de
girasol es ocupado por AGD (0,21 Mt) seguido de cerca por COFCO (0,15 Mt). 
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 Commodities

El clima empuja las cotizaciones de los futuros
locales a máximos históricos
Alberto Lugones – Emilce Terré

La sequía que azota a las principales regiones productivas del agro de nuestro país generó un
recorte considerable en las proyecciones de granos gruesos, llevando a las cotizaciones de
cosecha a sus récords históricos para esta altura del año.

 

Las últimas semanas de los mercados de commodities agrícolas se vieron in�uenciadas principalmente por las
situaciones climáticas de Sudamérica puesto que, tanto el sur de Brasil como la región núcleo de Argentina, se vieron
afectados por una sequía concordante con los años “Niña”. Además, se registraron elevadas temperaturas que, en el caso
de nuestro país, llegaron a superar los 40°C durante la tarde. Estas condiciones castigaron fuertemente a los cultivos al
punto de generar retrocesos signi�cativos en las estimaciones productivas de este año. En este sentido, la Guía
Estratégica para el Agro (GEA) de la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR). Estas mermas implican un descenso del 16%
frente a la proyección que se había hecho para el cereal, reduciendo el récord histórico de producción que se avizoraba
un mes atrás y �nalizando el próximo ciclo con un total de 48 Mt, mientras que la caída en las expectativas de producción
de soja fue del 11%, calculándose ahora un tonelaje equivalente a 40 Mt.

Durante el �n de semana, las lluvias se hicieron presente de una forma “errática”, encontrando zonas donde se alcanzaron
picos de 100 mm, mientras que en otros lugares cercanos se registraron apenas 15 o 20 mm. Estas precipitaciones, para
los productores locales, dependiendo del caso, bien pudieron ser una bocanada de aire, resultar insu�cientes o, incluso,
haber llegado tarde. Por un lado, para los cultivos de maíz temprano, el aporte que pueden dar estas últimas lluvias es
bajo debido a que se encuentran en las etapas �nales del ciclo (llenado de los granos), por lo que mayoritariamente se
considera que las precipitaciones colaboran a que no continúe bajando el rinde. Luego, para el maíz tardío, se estima que
el incremento de la humedad contribuye al desarrollo de las plantaciones y mejora las condiciones previo al período
crítico; es decir, en febrero, cuando se ingrese en la “�oración”. No obstante, es necesario que continúen las lluvias en las
próximas semanas para asegurar la provisión de agua que requiere este cereal. Por otra parte, la soja de primera, en
comparación con la de segunda, actualmente presenta un mejor estado que su variante más tardía debido a que sus
reservas hídricas durante la siembra fueron mayores. Esto fue consecuencia directa de la extracción de agua que realizó
el trigo, derivando en buenos rendimientos del cereal en esta campaña), por lo que se tuvo un menor abastecimiento
hídrico inicial para la oleaginosa. Sin embargo, si bien con las lluvias de las últimas jornadas se habilita la posibilidad de
mejoras en los rindes, las realidades de los productores aún dependen del estado en el que se encuentran actualmente
los cultivos y de las precipitaciones que se den en las próximas jornadas.
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Esta situación de incertidumbre en cuanto al devenir de la producción nacional de granos gruesos se vio traducida en un
incremento de las cotizaciones locales. Tanto los valores spot, como los contratos de futuros presentaron incrementos en
las últimas semanas a causa de las preocupaciones generalizadas de los agentes económicos. De hecho, los registros de
esta semana se transformaron en los precios más altos de la historia en los contratos operados en el mercado de futuros
MATBA-ROFEX para el maíz y la soja a cosecha, es decir, con entrega en abril y mayo, respectivamente. En este sentido, si
se comparan los US$ 225,5/t que se dieron por maíz como cierre del mercado el 19 de enero de 2022, para los contratos
con entrega en Rosario en abril de este año, con años anteriores, se supera en casi US$ 12/t a los valores máximos que
habían alcanzado para este mismo mes (14/01/2021). Asimismo, debe destacarse que el incremento respecto al promedio
de los últimos 5 años es de 41,1% o US$ 65,7/t en términos absolutos. Además, no sólo se han superado los valores a esta
misma época del año, sino que también el precio alcanzado actualmente es el más elevado para cualquier momento de
los contratos con entrega en abril. Finalmente, debe ponderarse que existe una diferencia determinante en el mercado
de maíz, que son los Derechos de Exportación. Este punto se remarca puesto que cuando los precios internacionales
alcanzaron valores máximos previamente entre los años 2011 y 2013, la alícuota impuesta era del 23%, mientras que
actualmente aplica un descuento menor sobre el cereal (12%).
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Al mismo tiempo, las cotizaciones de la soja se encuentran en una situación parecida a la del cereal, los futuros tuvieron
valores que rondaron los US$ 368,4/t el 07/01/2022, para la entrega en mayo, superando todos los registros de años
previos para este mismo mes. En adición, el promedio de los últimos 5 años quedó muy por detrás de los precios actuales,
puesto que en este mismo momento tendríamos contratos de soja a US$ 268,9/t, lo cual implica un crecimiento del 35,6%
comparando este valor con los registros actuales. El anterior máximo para un enero se había alcanzado el 13/01/2011, en
ese entonces los valores de la oleaginosa a cosecha fueron de US$ 357/t. De la misma manera, el diferencial de US$
11,4/t implica un crecimiento de los valores operados del orden 3,2% respecto de los valores que tuvimos once años
atrás. Finalmente, vale destacar que la máxima cotización que ha registrado un futuro con entrega en Rosario en mayo es
de US$ 371/t, y fue alcanzado el 12 de mayo de 2021 por el contrato de entrega en ese mismo mes.

Los precios del mercado local no se movieron de manera diferente a la que lo hicieron los internacionales. En este
sentido, los valores de exportación de los commodities y sus subproductos re�ejaron en parte la incertidumbre en cuanto
al abastecimiento del mercado mundial y los recortes que se realizaron en las proyecciones productivas de Sudamérica.
Además, en las últimas jornadas impactó sobre el mercado del aceite de soja la posibilidad de limitaciones en las
exportaciones del aceite de palma de Indonesia (principal exportador mundial de dicho subproducto y bien sustituto del
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aceite de soja). De esta forma, los valores FOB del aceite de soja de Argentina tuvieron un incremento de casi US$ 124/t
en cuestión de 20 días, implicando una suba del 9,8% con relación al último valor de diciembre del 2021. 

Además, las cotizaciones de los subproductos también se vieron in�uenciadas por las disminuciones que realizó el
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos de América (USDA, por sus siglas en inglés) en sus proyecciones de
abastecimiento de la oleaginosa en Brasil, puesto que redujo los stocks iniciales en casi 2,3 Mt y recortó la producción de
nuestro país vecino en 8 Mt, pasando de 144 Mt a 136 Mt, borrando de sus proyecciones una producción récord para dicho
país. Al mismo tiempo, se estima una caída en las existencias �nales, lo cual disminuiría la capacidad de abastecimiento al
�nal de la campaña 2021/22.

Por otra parte, en sumatoria con la disminución en la producción que se prevé actualmente para Argentina debe sumarse
que la Compañía Nacional de Abastecimiento de Brasil (CONAB) en su última estimación mensual redujo en 6,6 Mt las
toneladas esperadas para la campaña de maíz, siendo la ola de calor el principal fundamento de esta disminución. 
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Por otra parte, en los últimos días se dio un incremento en las tensiones militares entre Rusia y Ucrania, lo cual brindó
soporte a los valores de los granos amarillos puesto que ambos países son exportadores netos del cereal. De hecho, de
acuerdo con los datos del USDA, entre ambos representarían el 18,6% de las exportaciones mundiales de granos
amarillos durante la campaña 2021/22. Por ello, el con�icto entre ambos países genera una preocupación a tener en
consideración en los próximos días para los agentes económicos, ya que podría presionar duramente el comercio
internacional del cereal.
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 Commodities

Crece con fuerza el ingreso de camiones con
trigo, pero cae la participación del Up River
Guido D’Angelo – Emilce Terré

A 50 días de iniciada la campaña 2021/22, el ingreso de camiones creció sustancialmente, pero la
bajante impide recuperar la participación del Up River en el total. Persiste la presión bajista de la
cosecha sobre los precios FOB de exportación de trigo.

 

En diciembre del 2021 quedó o�cialmente inaugurada la campaña de trigo 2021/22, que muestra hasta ahora una
sustantiva alza en el ingreso de camiones con trigo a los puertos argentinos. Más de 3,28 millones de toneladas de trigo se
descargaron en los puertos de todo el país en los últimos 50 días. De esta manera, se consolida una suba de casi el 80%
respecto a los embarques del año pasado, aunque debe tenerse en cuenta que las cifras de diciembre 2020 se vieron
sustancialmente afectadas por las medidas de fuerza que limitaron la logística. 

Sin embargo, la bajante del río Paraná sigue afectando el despacho de granos desde las terminales del Gran Rosario. Si
bien el ingreso de camiones en lo que va de diciembre y enero prácticamente duplica el volumen del mismo período del
año anterior, esta suba resulta inferior a la que se observa en los puertos de Bahía Blanca, con un alza que supera el 150%.
Ya el año pasado la merma productiva del centro y norte del país había retraído en casi 20 puntos porcentuales la
participación del Up River en el total. En esta campaña, pese a la mejora en super�cie y rindes, las di�cultades logísticas
para despachar mercadería por el Río Paraná impiden la recuperación a los niveles en torno al 50%/60% que solía
ostentar el nodo portuario del sur santafesino en el total de cargas a nivel nacional.
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Con la cosecha ya �nalizada y las existencias en sus máximos niveles históricos, puede esperarse para las próximas
semanas una aceleración aún mayor del ingreso de camiones. Los embarques programados para las próximas dos
semanas totalizan casi 1,2 Mt, cómodamente por encima de las 0,66 Mt del mismo período el año pasado. No obstante, el
43% de estos embarques esperan salir del Up River, lejos del 53% de participación en la carga programada de buques del
año pasado. En tanto se proyectan embarques desde Bahía Blanca por 4,2 Mt, un número al que este puerto llegaría
rápidamente en vistas de su robusto ingreso de camiones.

La necesidad de redireccionar cargas hacia el sur bonaerense dictaminó un aumento del diferencial de precios. De esta
manera, la tonelada de trigo en Bahía Blanca ronda los US$ 245/t, US$ 14/t más que en Rosario. Esta diferencia es
sustantivamente mayor a la que existía en la misma fecha el año pasado, cuando el diferencial encontraba a los precios
de Rosario sólo US$ 5/t por debajo de los precios del sur de la Provincia de Buenos Aires

Presiones bajistas de cosecha sobre los precios internacionales

Desde el inicio de la campaña, el precio FOB de Trigo Pan a embarcarse desde el Up River cayó algo menos del 5%. A las
presiones bajistas por el inicio de la nueva campaña se le suma el castigo sobre los valores de originación de mercadería

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/las-24
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/produccion-y-0
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en los puertos del Gran Rosario, afectados por la bajante histórica del Paraná, y el contexto bajista para los precios
internacionales del trigo de las últimas semanas. 

Efectivamente, para este mismo período los precios FOB de los principales países productores también mostraron
pérdidas, con excepción de Estados Unidos. En Norteamérica, la campaña inició con escasa humedad de suelos y magras
condiciones de cultivo tanto para el trigo de invierno, como para el de primavera. Éste último mostró su peor condición de
cultivo en más de 33 años. Además, no fue en Argentina donde se vio una mayor baja relativa de precios, sino en Australia,
con una caída del 12% desde el 1ro de diciembre.

Si bien el precio FOB local del trigo es el que observa una menor suba relativa interanual, el nivel de precios local aún se
encuentra por encima de los precios del trigo australiano. Ambos países del hemisferio sur se encuentran actualmente
afectados por la caída estacional asociada al ingreso de la nueva cosecha. Si la comparación de valores FOB se realiza a
mediados del año calendario, cuando la trilla se generaliza en el hemisferio norte, podremos observar la situación
opuesta: el valor FOB que se paga en el mercado por originar trigo en Argentina u Australia resulta más caro que el
precio de exportación de países como Francia o la región del Mar Negro, en condiciones normales de producción. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/el-gran-1
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En Chicago, aumentan las apuestas bajistas para el trigo mientras se achica el interés abierto

La posición neta de los fondos de inversión en trigo lleva siete semanas con ventas netas; es decir, apuestas a la baja de
precios del cereal. De esta manera, llegó a su posición neta vendida más alta desde julio del 2020, con un saldo de 3,5
millones de toneladas netas vendidas de trigo. 
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En el último año se han observado posicionamientos netos más acotados sobre el trigo por parte de los fondos de
inversión. Esto podría atribuirse en parte a contextos de incertidumbre productiva acompañados de un menor dinamismo
para los futuros del cereal en el mercado de Chicago. En este sentido, el interés abierto para los contratos de trigo se
ubicó en torno a los 455.000 contratos al 11 de enero, el nivel más bajo para este mes en 11 años.

No obstante, el trigo cerró al alza esta semana en el Mercado de Chicago. Las tensiones militares crecientes entre Ucrania
y Rusia en la zona del Mar Negro podrían complicar la exportación de trigo en la principal zona exportadora, lo que
también da sostén a los precios. Consecuentemente, el trigo acumuló subas en torno al 6% en lo que va de la semana,
cerrando en torno a los US$ 290/t para el futuro más cercano en Chicago.

En línea con estas perspectivas, la posición contractual de trigo en Rosario subió US$ 5/t y se ubicó en torno a los US$
235/t. Un alza de precios menos pronunciada que en los mercados externos podría explicarse en un dinamismo
comercial entre estable y bajista. Por ello, las ofertas con descarga inmediata en el mercado local se mantuvieron
estables en torno a los $ 24.000. 
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 Economía

Mercado mundial: La demanda china seguirá
�rme, más allá de la PPA
ROSGAN

El último informe del Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) sobre el comercio
mundial de carnes prevé un escenario en el cual la demanda seguirá creciendo a mayor ritmo que
la oferta.

 

Las estimaciones del Departamento de Agricultura de EE.UU. (USDA) indican que para 2022 la producción global de carne
vacuna alcanzaría los 58 millones de toneladas, lo que signi�ca un crecimiento del 1% anual, mientras que la necesidad
de importación prevista para este año ascendería a 10 millones de toneladas, lo que implica un incremento del 2,7% con
relación al año pasado, casi 3 veces superior. 
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Variación anual de la producción mundial de carne vacuna vs importaciones, en base a datos del USDA de enero 2022. 
 
Pero este desfasaje entre el ritmo de crecimiento de la demanda y la capacidad de respuesta de la oferta no es nuevo,
sino que ya se ha estado registrando en los últimos años, incluso con brechas más pronunciadas. 
 
Más allá del crecimiento genuino que se viene dando en el consumo de carnes de los países asiáticos, existe un hecho
que cambió por completo el escenario mundial para la carne vacuna. Nos referimos a la irrupción de las Peste Porcina
Africana (PPA) en China a mediados de 2018, que, tras una fenomenal matanza de cerdos, generó un faltante de
producción en el país que debió rápidamente salir a buscar al mundo, demandando ya no solo carne de cerdo sino
también cualquier otra fuente proteica que pudiera abastecer su consumo local. 
 
Si nos retrotraemos a los números previos a la crisis de la PPA, la demanda mundial de carne vacuna pasó, según el
USDA, de 7,6 millones de toneladas en 2017 a 10,1 millones previstos para este año, es decir un crecimiento de 1,7
millones de toneladas en los últimos 5 años. En tanto que la producción pasó de 56,3 a 58,2 millones, creciendo apenas
500 mil toneladas en ese mismo lapso. Claramente, detrás de esa feroz expansión se encuentra China que pasó de
representar el 12% de la demanda mundial de carne vacuna (902.000 toneladas en 2017) a más del 32%, con 3,25 millones
de toneladas previstas para 2022. 
 
Recordemos que la propagación de la Peste Porcina en China a mediados de 2018 condujo al sacri�cio en ese país de
aproximadamente un 30% de su stock porcino en dos años, llevando a un faltante de producción cercano a los 18
millones de toneladas para 2020. Previo a la PPA, el país producía unos 54 millones de toneladas de carne de cerdo, que
consumía íntegramente en forma doméstica e incluso importaba 1,5 millones adicionales. Para el año 2020, su producción
local había caído a poco más de 36 millones, obligando a abastecer el faltante de proteínas con oferta proveniente de
otros países, e incluso de otras carnes. 
 
Es así como la carne vacuna se convirtió en una pieza clave para calmar el incendio que se había generado por entonces
en el gigante asiático. 
 
Paralelamente, China ha encarado una profunda reconversión productiva en el sector porcino, con mega estructuras
altamente tecni�cadas y celosamente controladas desde el punto de vista sanitario que la llevó a recuperar su
producción a ritmos impensados. Sin embargo, esta velocidad de crecimiento también conllevó profundas pérdidas, ante
el aumento de costos de producción y nuevas olas de liquidación anticipada por el temor de nuevos brotes de PPA en
2021. En efecto, por entonces, el mismo USDA esperaba que esta dinámica de liquidación anticipada llevaría a una
disminución en la producción de carne de cerdo de unos 2,25 millones de toneladas a 43,75 millones, generando
nuevamente una necesidad de importación cercana a los 4,8 millones de toneladas en 2022. 
 
Pero en el informe que acaba de publicar la semana pasada, el organismo da un fuerte giro en los números de
producción porcina de China. Desde su informe previo publicado en octubre de 2021, corrige la producción local de
carne de cerdo de 2021 en 2,85 millones y eleva la proyección para 2022 en 5,75 millones llevándola a unos 49,5 millones
de toneladas. Si bien aún no logra recuperar los 54 millones de toneladas producidos previo a la crisis, sumando el
volumen importado -que pasó de 1,5 a 4,2 millones- su oferta total de carne porcina prácticamente vuelve a los niveles
disponibles previos a la crisis. 
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En efecto, si consideramos la oferta total de carnes que hoy dispone China entre porcina, aviar y vacuna, sea proveniente
de producción local como importada, arribamos a 79 millones de toneladas, esto es 5 millones más que lo disponible en
2018. 
 
Pero aun en un escenario de oferta prácticamente recompuesta, la demanda de carne vacuna por parte de China no da
señales de debilitarse, todo lo contrario. Lo que en su momento se consideró una especie de puente para cubrir el
fenomenal bache de oferta generado por el faltante de carne porcina hoy se rige por fundamentos propios. 
 

La incorporación cada vez mayor de carne vacuna en la dieta de los consumidores asiáticos otorga fundamentos de largo
plazo muy sólidos a este mercado. Según proyecciones de la FAO, para 2030 el consumo de carne vacuna en China
llegaría a los 10 kilos por habitante por año, desde los 7 kilos per cápita que se consumen actualmente. En este contexto,
según el USDA, las compras externas seguirían representando una parte cada vez mayor del consumo en China a medida
que evoluciona la dieta y que el producto nacional lucha por competir tanto en precio como en calidad. 
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Para este año el organismo calcula que China importará 3,25 millones de toneladas, lo que implica un incremento del 10%
o 300.000 toneladas con relación a 2021 y más del doble si se lo compara con lo importado en 2018, menos de 1,4
millones de toneladas. 
 
A diferencia de 2021, la producción mundial de carne vacuna comienza a recomponerse; en especial por la recuperación
de Australia y Brasil, nada menos que el primer y el tercer mayor exportador de carne vacuna a nivel mundial. 
 
De acuerdo con las proyecciones del USDA, la producción mundial de carne vacuna recuperaría unas 600.000 toneladas
en 2022, tras dos años de claro estancamiento. En el caso de Australia se espera una producción más alta de la
pronosticada previamente luego de una exitosa reconstrucción de su stock. Para 2022, se espera que el país oceánico
vuelva a producir 2,1 millones de toneladas, 200.000 toneladas más que lo registrado en 2021. En tanto que, en Brasil, la
normalización de la operativa con China, según el USDA, volvería a impulsar la producción a 9,7 millones de toneladas,
unas 400.000 toneladas más que las logradas en 2021. 
 
Aun así, la velocidad con la que sigue creciendo la demanda, no da tregua y los valores de la carne vacuna seguirán
gozando de un escenario sumamente sostenido en los próximos años. 
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Monitor de Commodities
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Panel de Capitales
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Termómetro Macro
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