
AÑO XXXIX - N° Edición 2040 - 18 de Febrero de 2022

Pág 1

 Commodities

Exportaciones de granos y derivados 2021/22: La suba de precios podría
compensar la caída en volúmenes, pero los productores sin lluvias
sufrirán fuertes perjuicios económicos
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré – Patricia Bergero – Julio Calzada

A pesar del recorte productivo consecuencia de la sequía que ha dejado a muchos
productores con pérdidas signi�cativas, dada la suba en los precios, las exportaciones de
granos y derivados podrían ser de US$ 38.900 millones en la nueva campaña.
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En el 2021 Argentina embarcó el mayor
volumen de granos en la historia
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

Los embarques de granos desde puertos argentinos
totalizaron 60,66 Mt, un récord histórico. La participación
de los puertos del Gran Rosario cayó, in�uenciada
también por la menor producción de las regiones centro y
norte del país.

 Commodities

Se aceleran las compras internas de próxima
campaña de trigo
Guido D’Angelo – Bruno Ferrari – Patricia Bergero

El trigo 2022/23 registra ventas externas récord. Buenas
perspectivas para el primer trimestre del trigo 2021/22.
Tensiones al alza en el con�icto ruso-ucraniano.

 Commodities

La participación de las DJVE de maíz de nueva
campaña sobre las exportaciones aumentó un
11% por los recortes productivos
Alberto Lugones - Patricia Bergero

Las DJVE de la próxima campaña de maíz alcanzan al
67% de las previsiones de exportación y el 90% del cupo
habilitado, mientras que las declaraciones del complejo
soja auguran mayores ventas proporcionales de
subproductos de la oleaginosa.

 Economía

¿Qué esperar del Hidrogeno Verde en los
próximos años?
Guido D’Angelo – Damián Bleger – Enrique Lasgoity

El hidrógeno verde viene creciendo fuertemente y espera
seguir su impulso en las décadas venideras, con
importantísimas inversiones a lo largo del mundo. Nuestro
país, frente a una nueva oportunidad en la transición
energética global.
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 Economía

Stock de hembras: El duro golpe que podría dejar la seca retrasando la recuperación de la
producción
ROSGAN

Desde mediados de enero a la fecha, el mapa argentino comenzó a mostrar situaciones bien diferenciadas.
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 Commodities

Exportaciones de granos y derivados 2021/22: La
suba de precios podría compensar la caída en
volúmenes, pero los productores sin lluvias
sufrirán fuertes perjuicios económicos
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré – Patricia Bergero – Julio Calzada

A pesar del recorte productivo consecuencia de la sequía que ha dejado a muchos productores
con pérdidas signi�cativas, dada la suba en los precios, las exportaciones de granos y derivados
podrían ser de US$ 38.900 millones en la nueva campaña.

 

Resumen: 

En septiembre último, cuando se iniciaba la siembra de la gruesa, proyectamos exportaciones por U$S 37.500 millones. A
este mediados de febrero, computando menores cantidades disponibles por los problemas climáticos, mayores precios
internacionales y las ventas declaradas a la fecha a los precios oportunamente vigentes, proyectamos que las
exportaciones podrían ser de U$S 38.900 millones. Es un análisis preliminar donde hay que ser prudentes ya que la
gruesa todavía no se ha cosechado. Habrá que ver si no llegan mayores recortes productivos por la falta de agua, qué
sucede con el tiempo en época de recolección y si se mantienen los precios en estos niveles en los próximos meses
cuando se formalice el resto de las ventas al exterior. De materializarse el escenario con el que hacemos la presente
proyección, la recaudación de derechos de exportación no se reduciría.
 
La contracara es el impacto de la sequía y de las elevadas cotizaciones sobre los productores argentinos –propietarios o
arrendatarios. Si bien estos precios son recibidos como agua en el desierto por muchos de los productores que han visto
un importante deterioro en sus cultivos, la realidad es que hay muchos a los que esta suba de precios no les llegará a
compensar la caída en los rindes y presentarán márgenes negativos. La situación económica y �nanciera de estos
productores (los que trabajan la tierra propia o los locatarios) podría llegar a ser sumamente crítica y requerir aportes
económicos adicionales a los previstos en la Ley de Emergencia Agropecuaria. 

Nota completa: 

A pesar del recorte productivo consecuencia de la sequía, dada la suba en los precios, las exportaciones de granos y
derivados podrían ser de US$ 38.900 millones en la nueva campaña, US$ 1.400 millones más que lo proyectado hace
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cinco meses. Bastante ha cambiado desde septiembre a la fecha. En aquel entonces, cuando se iniciaban las siembras de
los granos gruesos y realizábamos una primera aproximación de producción en base al área de intención de siembra y
rindes tendenciales de los últimos años, llegábamos a que el maíz estaba en condiciones de alcanzar 56 Mt y dejar un
saldo exportable de 39 Mt, mientras que la soja tenía en el horizonte un guarismo de 49 Mt que hubiese permitido llegar a
exportaciones de poroto por 7,3 Mt, despachos de harina/pellets por 26,2 Mt y de aceites por 5,5 Mt.

Sin embargo, el clima ha jugado su partido y éste no ha sido para nada benevolente con los productores argentinos.
Desde mediados de diciembre, las lluvias en la mayor parte del área productiva nacional se encontraron por debajo de
los registros históricos. Además, las intensas olas de calor que azotaron a gran parte del país en el último mes y medio
empeoraron la situación, al elevar la pérdida de humedad de los suelos y acelerar el deterioro de los cultivos. 
 
Ahora, la mayor parte de los lotes se encuentra transitando los períodos críticos para la determinación de los rindes y las
perspectivas no son auspiciosas. Tal como se comenta en el último informe mensual de la Guía Estratégica para el Agro,
“no se esperan lluvias importantes en febrero” y “el fantasma productivo del 2018” comienza a aparecer en escena.

De esta manera, y aunque todavía resta que transcurran unos meses para tener el número de producción efectivamente
cerrado y el clima es aún una variable con altas dosis de incertidumbre, ante el panorama actual la soja alcanzaría 40,5 Mt,
mientras que el maíz va camino a lograr 48 Mt. Con estos números, las exportaciones de poroto caerían a 4,2 Mt mientras
que las de harina/pellets retrocederían a 24,8 Mt y las de aceite a 5,2 Mt. En cuanto al maíz, los despachos al exterior
totalizarían 33,5 Mt.

Es decir, se observa que el recorte productivo consecuencia de la sequía dejaría como saldo una considerable caída en
los volúmenes a exportar en el próximo ciclo.

No obstante, un aliciente viene de la mano de los precios. Argentina no ha sido el único país afectado por la sequía, sino
que también Brasil ha sufrido la falta de lluvias (particularmente en su región sur) lo cual ha decantado en un fuerte
recorte en las estimaciones de producción en nuestro vecino país (según la CONAB, la producción de soja sería de 125,4
Mt, cuando al inicio de las siembras esperaba 144 Mt). Esta situación de fuerte caída en la producción sudamericana de soja
y de maíz ha impactado considerablemente en los precios. 

Desde mediados de diciembre a la fecha, la cotización de la soja en el Mercado de Chicago pasó de alrededor de US$
460 /t hasta casi alcanzar los US$ 600 /t en la semana anterior, (terminó cerrando el último jueves en US$ 585 /t). El maíz
pasó de US$ 230 /t a US$ 260 /t en el mismo período (cerrando en US$ 256 /t jueves).

Esta suba registrada en Chicago ha tenido su correlato en los precios FOB de exportación argentinos. El precio de la soja
para embarque en el mes de mayo alcanzó en la última semana su valor más alto desde el 2012, superando los US$ 615
/t; mientras que el maíz se situó en US$ 285/t alcanzando un máximo desde mayo del año pasado.

Así, a pesar del mencionado recorte productivo y consecuente menor saldo exportable, la marcada suba de precios
podría hacer que el valor de las exportaciones de granos y derivados en el nuevo ciclo alcance una cifra elevada,
posiblemente cercana a un récord histórico, superando incluso las estimaciones de hace unos meses. Es importante
tener presente que hay que ver si se mantienen estos precios en los próximos meses al formalizarse el resto de las
ventas al exterior. La historia demuestra que habitualmente este nivel de precios no tiende a sostenerse en el largo plazo.

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/gea/estimaciones-nacionales-de-produccion/estimaciones/405-mt-arroja-la-primera-estimacion
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Por tal motivo consideramos que a nivel macro y micro es prudencial tomar coberturas para minimizar el riesgo de
pérdidas si el ciclo se revierte.

Este cálculo para la 2021/22 contempla que ya cierto volumen de las ventas externas de algunos productos había sido
declarado con anticipación, previo a la suba en los precios. Para tomar de referencia, al 7 de enero ya se habían declarado
ventas al exterior por 13,57 Mt de trigo de las 14,70 Mt estimadas a exportar en la campaña, mientras que las ventas
externas de maíz sumaban 22,44 Mt sobre un total de 33,5 Mt que se proyectan a exportar en el nuevo ciclo. Es por ello
que resultaría incorrecto valuar la totalidad de las exportaciones proyectadas a los nuevos precios, ya que una
considerable proporción de los granos y derivados se encontraba comprometida con anticipación. Una situación similar
ocurría en septiembre: en aquel entonces ya se habían declarado ventas externas por 5,3 Mt de trigo y 4,6 Mt de maíz. 

De esta manera, teniendo en cuenta que una gran parte del volumen total a exportar se vendió con anticipación a otros
precios distintos a los vigentes, para evitar una sobreestimación del valor de las exportaciones se procedió a valuar a los
precios vigentes sólo el remanente aún no declarado de las proyecciones de exportación, mientras que lo ya declarado a
exportar según las DJVE se valuó al precio FOB para embarque a cosecha nueva promedio semanal de cuando fue
registrada esa venta al exterior. Para citar a modo de ejemplo, si en la semana del 22 de octubre se registraron ventas
externas de maíz por 1,74 Mt y en esa semana el precio FOB promedio para embarque a cosecha fue US$ 235,2 /t, esas
toneladas declaradas se computan a ese precio, por lo que alcanzan un valor de exportación total de US$ 410,2 millones.
Si en cambio se tomara el precio actual de US$ 285 /t, se estaría sobreestimando en gran manera el valor de esas
toneladas exportadas.

Procediendo de igual manera para cada uno de los productos bajo análisis, las actuales estimaciones desprenden que los
principales complejos del sector agroindustrial podrían alcanzar despachos por US$ 38.900 millones en la 2021/22,
pudiendo llegar a superar  en US 400 millones el registro de la 2020/21. 

Además, repitiendo esta metodología para lo que ocurría en septiembre cuando no estaban de�nidas las estimaciones de
producción de la cosecha �na y recién se iniciaban las siembras de la gruesa, la suba de precios más que compensaría la
disminución de cantidades, ya que en aquel entonces se proyectaba que las exportaciones de la 2021/2022 totalizarían
US$ 37.500 millones, es decir, US$ 1.400 millones menos que la estimación a los precios vigentes. Reiteramos: Habrá que
ver, por un lado, si no existen nuevos recortes productivos consecuencia de fenómenos climáticos adversos; y por el otro,
si se mantienen estos precios en los próximos meses al formalizarse el resto de las ventas al exterior.
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Asimismo, y tal como se puede apreciar en el grá�co anterior, la mejora en los precios FOB de exportación de la gran
mayoría de granos y derivados también dejaría como saldo un incremento en el valor de las exportaciones estimado para
la campaña actual. Hacia el mes de septiembre último se preveía que la 2020/21 alcanzaría exportaciones por US$ 36.600
millones, mientras que actualmente se estima que cerraría con un valor exportado de US$ 38.500 millones. Esto no sólo
responde a la mencionada suba de precios, sino también a que se aumentaron las estimaciones de exportaciones de
algunos de los principales productos: el maíz 2020/21 pasó de 38,5 Mt estimadas a exportar en septiembre a 40 Mt
actualmente, mientras que también sufrieron modi�caciones la harina/pellets de soja y el aceite de soja producto de un
mayor ritmo de embarques al que se preveía inicialmente. 

Volviendo la atención a la 2021/22 y comparando lo que se esperaba hacia septiembre último vs. el panorama actual, se
pueden apreciar varias conclusiones cuando se observa el cambio de situación para cada producto.
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En primer lugar se destacan los derivados de soja: harina/pellets y aceite. Entre lo que se esperaba en septiembre y lo
que se proyecta actualmente, la harina de soja incrementaría su valor de exportaciones en la campaña en US$ 1.900
millones y alcanzaría despachos por más de US$ 12.000 millones. En el caso del aceite, la estimación del valor de las
exportaciones se incrementaría en más de US$ 660 millones, alcanzando actualmente una proyección de casi US$ 7.100
millones. Reiteramos una vez más: todo a con�rmar si se mantienen los precios internacionales y si no hay mayores
recortes productivos. 

El aumento anterior se debe a que, si bien la producción de soja se recortó fuertemente, el crushing no caería en tal
magnitud. Hace cinco meses se preveía que se industrializarían 38,5 Mt mientras que actualmente se proyectan 36,5 Mt, es
decir sólo 2 Mt menos. Es que la menor producción decantaría en un menor tonelaje despachado al exterior de poroto y
en una caída en los stocks �nales, en lugar de un recorte mayor del crushing. Ante estas estimaciones de industrialización
de poroto, las exportaciones de harina/pellets totalizarían 24,9 Mt, sólo 1,4 Mt menos que lo estimado en septiembre,
mientras que los despachos de aceite sumarían 5,27 Mt, apenas unas 250.000 t por debajo de lo anticipado en aquel
entonces. 

De esta manera, considerando que no caerían en un gran volumen las exportaciones de derivados de soja, la suba en los
precios podría permitir más que compensar esta caída en cantidades. Para tener de referencia, el precio FOB de la harina
de soja para embarque cercano en el Up-River pasó de US$ 387/t a �nes de septiembre a más de US$ 500/t
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actualmente. Otro tanto ocurrió con los precios FOB embarque cercano del aceite: pasó de US$ 1.265 a US$ 1.468 en ese
lapso. 

En segundo lugar sobresale el trigo, cuya estimación de exportación se incrementó en más de US$ 500 millones desde
aquel entonces hasta ahora. Además de los mejores precios proyectados a recibir por el cereal, esta mejora también
responde a la mayor producción �nalmente obtenida vs. lo que se esperaba hacia esas fechas. El trigo 2021/22 se
encontraba en pleno desarrollo en septiembre, y, si bien el clima venía acompañando, aún no se sabía con certeza cuál
sería la producción total. Se estimaba en ese momento que podría alcanzar 20,5 Mt, y �nalmente terminó llegando a 22,1
Mt. Ante ello, las exportaciones en ese momento se proyectaban en 13 Mt mientras que actualmente se prevén
despachar al exterior 14,7 Mt, es decir, 1,7 Mt más. 

En tercer lugar se podría mencionar al sorgo, que incrementaría el valor de sus exportaciones en casi US$ 300 millones
respecto de lo que se esperaba en septiembre. Aquí, además de los mejores precios proyectados para la gramínea,
también ocurrió un incremento en las cantidades proyectadas a exportar en el nuevo ciclo.

Del extremo opuesto, aquellos productos que más cayeron versus lo que se estimaba hace cinco meses son el maíz y el
poroto de soja. Las exportaciones de granos amarillos en el ciclo 2021/22 dejarían como saldo un ingreso de divisas de
US$7.800 millones, casi US$ 900 millones menos de lo que se preveía en ese entonces. En el caso de la oleaginosa, la
proyección actual se ubica en algo menos de US$ 2.600 millones, casi US 950 millones por debajo de la estimación de
septiembre. En ambos casos, la suba en los precios de exportación proyectados no es su�ciente para compensar el
recorte en cantidades (5,5 Mt cayeron las estimaciones de exportación de maíz y 3,1 Mt las de soja). 

Otra comparación interesante de realizar es la estimación de exportaciones de la campaña que está pronta a culminar
2020/21 con relación a la proyección para la 2021/22. En el cuadro que sigue se puede observar cuáles son los productos
que alcanzarían un mayor valor de exportación en el nuevo ciclo respecto del actual.
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En primer lugar, el valor de las exportaciones de trigo crecería casi US$ 1.200 millones entre una campaña y la otra. Esto
se debe tanto a una mejora en las cantidades estimadas a exportar en la nueva campaña (14,7 Mt vs. 10,7 Mt en el ciclo que
culminó) y también a un incremento en los precios de exportación entre campañas. 

En segundo lugar se destaca la harina/pellets de soja, que incrementarían en más de US$ 1.000 millones el valor de las
exportaciones. En este caso responde íntegramente al efecto precio que más que compensa la caída en cantidades (24,9
Mt en la 2021/22 vs. 27 Mt en la campaña que corre).

Del lado contrario, se aprecia que el maíz es, ampliamente, el producto que más vería caer el valor de sus exportaciones
(US$ 1.443 millones entre campañas). Esto se debe tanto a una caída en los volúmenes a exportar como también a una
leve caída de los precios promedios de exportación entre campañas. Vale aclarar aquí que, si bien los precios de
exportación de los granos amarillos han subido en el último tiempo, el hecho de que un gran volumen de maíz 2021/22
ya haya sido declarado hace que el precio promedio de exportación para la nueva campaña se ubique por debajo del
precio promedio de exportación del ciclo que está pronto a culminar. Aquí también in�uye el récord de precios del maíz
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que se vio allá por mayo del último año, justo cuando el grueso de la cosecha se estaba cosechando, valga la
redundancia.

De todas maneras, y tal como se puede apreciar, en el agregado total, los mejores precios de exportación de los
principales productos lograrían más que compensar la caída en volúmenes. Si bien esta podría ser una gran noticia para
el sector, es necesario realizar un par de salvedades.

Por un lado, los precios actuales son extremadamente inusuales, por lo que, si bien es probable que se mantengan en
valores históricamente elevados, es posible que detengan su camino ascendente y hasta puedan caer. De hecho, hay
varios hitos en los próximos meses que podrían presionar a las cotizaciones de los granos y derivados, particularmente
los del complejo soja. 

A �nes de febrero ocurrirá el 2022 Agricultural Outlook Forum del USDA, en el que el organismo realiza su primera
estimación global de producción para la nueva campaña. Es de esperarse que, ante estos precios elevados, los incentivos
para los productores norteamericanos por sembrar soja sean elevados. Si el organismo prevé un fuerte incremento en el
área destinada a la oleaginosa, los precios podrían comenzar a ceder. 

Luego, a �nes de marzo, este mismo organismo informará las intenciones de siembra de los productores
norteamericanos. Nuevamente, el número que �nalmente publique acerca del área a sembrarse con cada cultivo tendrá
un efecto sobre los precios, especialmente si se espera una mayor área sembrada de algún grano en particular.

Por último, ya más adentrado el año en el mes de mayo, el USDA comienza a incluir a la nueva campaña 2022/23 en sus
estimaciones de oferta y demanda global de productos agrícolas, por lo que tiene un número más de�nido acerca de la
producción en Estados Unidos y el resto del mundo. De nuevo, si se espera una abultada producción en la potencia
norteamericana, esto también tendría efecto sobre los precios. 

Es por ello que es necesario recalcar que resulta improbable que los precios se sostengan en estos valores tan inusuales,
con lo que el valor de las exportaciones de los principales productos del sector posiblemente caiga respecto de las
estimaciones actuales.

Por el otro lado y como dijimos antes, la segunda de las salvedades re�ere al impacto de la sequía y de las elevadas
cotizaciones sobre los productores argentinos. Si bien estos precios son recibidos como agua en el desierto por muchos
de los productores que han visto un importante deterioro en sus cultivos, la realidad es que hay muchos (productores y
arrendatarios) a los que esta suba en los precios no les llegará a compensar la caída en los rindes y presentaran
márgenes negativos. La situación económica y �nanciera de estos productores y locatarios podría llegar a ser sumamente
crítica y requerir aportes económicos adicionales a los previstos en la presente Ley por la Emergencia y desastre
agropecuario. 

Según los números informados por la Guía Estratégica para el Agro en su último informe mensual, cerca de 4,5 M ha de
soja se encuentran en condiciones regulares y 1,1 M ha en condiciones malas. Además, de este total, cerca de 750.000 ha
directamente no llegarían a cosecha. En el caso del maíz, se estima que de sólo 6,73 M ha podrán ser cosechadas para
grano comercial. Para aquellos productores cuya pérdida es total, el impacto es signi�cativo y en algunos puede signi�car
un quebranto de la empresa. 
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Con esto se intenta resaltar que, desde una mirada global, si bien en el agregado total el efecto neto de los precios sobre
el valor de las exportaciones podría lograr compensar la caída en la producción causada por la sequía, el impacto sobre
los productores (propietarios y locatarios) puede ser muy heterogéneo, ya que muchos de ellos no podrán hacer frente a
sus gastos en caso de una pérdida signi�cativa de su producción. 
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 Commodities

En el 2021 Argentina embarcó el mayor volumen
de granos en la historia
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

Los embarques de granos desde puertos argentinos totalizaron 60,66 Mt, un récord histórico. La
participación de los puertos del Gran Rosario cayó, in�uenciada también por la menor producción
de las regiones centro y norte del país.

 

Luego de un 2020 signado por el golpe de la pandemia COVID-19 sobre el consumo y las variables claves de la economía
nacional y global, el 2021 trajo una fuerte recuperación de la actividad económica mundial y la normalización del �ujo de
comercio internacional, que decantó en un fuerte aumento en la demanda de alimentos que impactó tanto en los precios
como en los volúmenes de granos comercializados.

En este contexto, y a pesar de las di�cultades que impuso el nivel del Río Paraná y el revés productivo que sufrieron
algunos de los principales cultivos durante la última campaña, el país despachó, desde todas sus terminales portuarias,
granos por 60,66 Mt en el 2021, un 7% más que todo lo embarcado en 2020 y alcanzando un récord histórico al superar la
marca del 2019 (en aquel entonces se despacharon 60,3 Mt). 
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Desagregando por tipo de grano, los despachos de Maíz totalizaron 38,4 Mt, más de 2 Mt más que lo embarcado durante
el 2020 (↑6%) y alcanzando así el mayor volumen de la historia. Los envíos al exterior en buque de Trigo Pan sumaron 11,6
Mt, incrementándose un 13% respecto del volumen embarcado en el 2020 y sólo por debajo del récord del año 2017. La
Soja, en tanto, totalizó embarques por 5,2 Mt, registrando una caída de 22% respecto del guarismo alcanzado en el año
previo. Los despachos de Cebada sumaron 2,95 Mt, una mejora de 14% con relación a la marca del 2020, mientras que los
embarques de Sorgo totalizaron 2,1 Mt, un récord desde el año 2013. Por último, 0,1 Mt de Girasol se embarcaron desde
las terminales portuarias del país, un 26% por debajo de lo registrado el año anterior. 

Asimismo, a las 60,32 Mt de granos argentinos que se embarcaron desde todas las terminales portuarias del país en el
último año se le suman las 0,34 Mt de mercadería de origen boliviano y/o paraguayo que también tuvieron como lugar de
embarque las terminales portuarias ubicadas en territorio nacional, lo que permite arribar al mencionado récord de 60,66
Mt. 

Observando lo embarcado por zona portuaria, se observa que las terminales del Gran Rosario son las que mayor
participación tuvieron en el total del 2021. Sin embargo, es la más baja desde el año 2012 y la segunda menor desde el
2006.
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En el último tiempo las terminales del Up-River (cuyo fuerte ha sido históricamente el embarque de los productos
obtenidos del procesamiento de granos, mayormente harinas y aceites, entre otros) se posicionaron como la mayor
puerta de salida de los cereales y oleaginosos argentinos al mundo de la mano del crecimiento de la producción agrícola
del centro y norte del país. Si bien este continuó siendo el caso en el último año, los puertos de la región cedieron
importancia en el 2021, a costa de los puertos del sur bonaerense principalmente.

Para entender a qué se debe esta caída en el peso relativo del nodo Gran Rosario sobre el total, en el cuadro que sigue se
pueden observar la evolución de los embarques por grano y por zona portuaria. 
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En primer lugar, uno de los elementos que se destaca es lo ocurrido con el trigo. Si bien los despachos del cereal de
invierno se incrementaron un 13% interanual durante el 2021, los puertos del Gran Rosario embarcaron un 9% menos
mientras que las terminales del sur de Buenos Aires incrementaron un 76% respecto de 2020. Esto se debe a que el trigo
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2020/21 sufrió un revés productivo en las regiones del centro y norte del país, que son precisamente las zonas que, por
su cercanía geográ�ca, tienen a las terminales portuarias del Up-River como principal vía de salida de su producción.
Paralelamente, la producción en la región sur, que se embarca para exportar en los puertos del sur bonaerense, resultó
considerablemente abultada en términos históricos. De esta manera, la mayor disponibilidad de granos en esas zonas hizo
crecer los embarques desde Bahía Blanca y Necochea/Quequén.

En segundo lugar, cabe mencionar lo sucedido con el maíz. Los embarques de granos amarillos crecieron 6% interanual,
pero los despachos desde el Gran Rosario cayeron 3% mientras que desde el sur bonaerense crecieron 37% y del resto de
las terminales 60%. En este caso, esto no responde a lo mismo que aconteció con el trigo, ya que la producción de maíz
en la región centro fue elevada, particularmente de maíz tardío/de segunda. De hecho, los mejores rindes del maíz
2020/21 se dieron en las provincias de Córdoba y Santa Fe, que pertenecen a la región centro. 

Una de las razones por la que un mayor volumen de maíz se embarcó en el sur bonaerense y una menor cantidad en el
Up-River fue por el nivel del Río Paraná en el último año. Otro factor es el hecho de que los maíces tardíos/de segunda
hayan sido los que mejores rindes tuvieron (ya que recibieron mejores lluvias que los tempranos/de primera en
momentos críticos) hizo que el grueso de la mercadería se coseche en los meses de julio y agosto, que fueron
precisamente los meses más complicados por el nivel del río. 

En tercer lugar, los embarques de soja desde las terminales del Gran Rosario cayeron más que proporcionalmente que
los embarques totales: -31% para los puertos de la región vs. -21 % para todos los puertos argentinos. Respecto de esto, la
principal razón sería que, dada la menor producción de soja obtenida en la campaña última (45 Mt en la 2020/21 vs. 50,7
Mt en la 2019/20) y al concentrar el polo Gran Rosario el mayor número de plantas procesadoras de oleaginosas, una
mayor parte de la soja que arribó a las terminales portuarias de la región se industrializó para luego ser despachada como
aceite y harina/pellets. Paralelamente, dado que los puertos del sur bonaerense poseen una menor capacidad de
crushing, el grano originado en su región de in�uencia se exporta mayormente sin procesar, razón por la cual no se
aprecia una caída de la magnitud de la registrada en el Up-River (los embarques de soja desde Bahía Blanca y
Necochea/Quequén en el 2021 cayeron sólo 7%).

Por último, en lo que respecta a los demás granos, la cebada y el girasol mantuvieron a los puertos marítimos
bonaerenses como los principales nodos de embarque. Esto condice con el fuerte peso que el sur de Buenos Aires tiene
en la producción de ambos cultivos. En cuanto al sorgo, el mayor volumen se despachó desde las terminales de San
Lorenzo y Rosario, al igual que lo ocurrido años anteriores. Además, un aspecto a mencionar es que es el único de todos
los granos para el que se observa un incremento interanual en los despachos desde los puertos de la región. 

Tornando la atención a las terminales portuarias que mayor volumen de granos despacharon en 2021, las dos que más
cantidad de granos embarcaron fueron terminales ubicadas en Rosario: el muelle de Punta Alvear que opera Cargill con
3,85 Mt y el muelle de Arroyo Seco que opera ADM con 3,77 Mt. Además, estas dos terminales intercambiaron su posición
en el ranking del año previo. En tercer lugar se ubicó la Terminal Bahía Blanca operada por Bunge/ACA, que incrementó
un 59% sus despachos en 2021 y escaló desde la 11va posición alcanzada el año anterior.

Por otra parte, es la primera vez desde al menos el 2015 que una terminal del nodo portuario de Bahía Blanca se ubica en
el podio de las que mayor volumen de granos despacharon en un mismo año. La hegemonía del Gran Rosario fue tal en
los últimos años que entre 2015 y 2021 solamente una vez una terminal de otra zona portuaria se coló en el podio: la
Terminal Quequén en el año 2016.
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Por último, en lo que respecta a los destinos de los granos, Asia se erigió nuevamente como el principal rumbo de los
embarques de granos argentinos, recibiendo el 52% del total, equivalente a 31,8 Mt (↑ 6% vs. 2020). En segundo lugar se
ubicó América, que representó el 26% del total de despachos (16,1 Mt, ↑18% vs. 2020). África se posicionó en tercer lugar
con envíos por 12,2 Mt (↑ 2% i.a.) y Europa quedó en cuarta y última ubicación con 616.419 t (↓28% i.a.).
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Desagregando en regiones subcontinentales, el Sudeste Asiático fue la región que mayor volumen de granos argentinos
recibió en 2021, con 12,5 Mt (↓15% i.a.). Esta región se mantuvo como el principal destino de los granos argentinos al igual
que en los últimos dos años impulsado por los despachos hacia Vietnam principalmente (7,1 Mt) y hacia Malasia (2,8 Mt) e
Indonesia (1,6 Mt) en menor medida. 

El Norte de África se ubicó segundo con 9,2 Mt (↓3% i.a.) de la mano de los embarques hacia Egipto (3,8 Mt), Argelia (3,1 Mt)
y Marruecos (1,7 Mt). En tercer lugar se posicionó China, que recibió 8,1 Mt (↑28% vs. 2020). Luego siguió Sudamérica (sin
contar Brasil) con 7,9 Mt (↑6% i.a.) en cuarto lugar. Aquí se destacan los despachos hacia Perú (3,4 Mt) y Chile (2,9 Mt). El
Lejano Oriente con 7,2 Mt (↑108% vs. 2020) quedó en quinto lugar con Corea del Norte recibiendo 2,7 Mt, Corea del Sur 2,1
Mt y Japón 1,2 Mt. Por último, el sexto de los principales destinos fue Brasil con 7,1 Mt (↑39% i.a.). 

Por último, analizando los embarques por destino y tipo de grano, se puede apreciar que Vietnam fue el principal destino
de los embarques de maíz. En el último año arribaron a las costas vietnamitas 6,9 Mt de granos amarillos embarcados en
los puertos del país. Egipto se posicionó en segundo lugar con 3 Mt y le siguió Perú también con 3 Mt. Además, también
vale mencionar que 1,5 Mt tuvieron como destino Brasil, que incrementó sus compras en más de un 2000%, mientras que
Japón también recibió un gran volumen de maíz argentino en comparación a los años previos. Otro punto interesante
para destacar es que China recibió apenas 70.000 t de granos amarillos, manteniendo un volumen bajo al igual que en
años previos. 
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En el caso del trigo, Brasil se posicionó indiscutidamente como el principal receptor de los embarques del cereal de
invierno argentino. En el último año recibió 5,2 Mt, un 16% más que en 2020. Además, también se destaca Chile, que
recibió casi 840.000 t, más del doble del registro del 2016. Por otra parte y como era de esperarse, los embarques con
destino a Indonesia cayeron fuertemente. Esto se debe a que, en años anteriores, el país insular debió salir en busca de
nuevos suministros cuando Australia (su habitual proveedor) tuvo severos problemas productivos a causa de una fuerte
sequía, lo cual resultó bene�cioso para el trigo argentino. Sin embargo, en el último año la producción australiana se
recuperó, por lo que volvió a ser el proveedor de sus habituales clientes, en detrimento del trigo nacional. No obstante, a
pesar de este menor volumen, Indonesia se posicionó en 3er lugar como principal receptor de los embarques de este
cereal de invierno.

Así como Brasil es el principal comprador de trigo, China es el indiscutido principal receptor de los embarques de soja. En
el último año recibió 3,8 Mt de la oleaginosa, y si bien esto representa una caída de 29% respecto del año previo, siguió
signi�cando más del 72% de toda la soja que se despachó del país en el último año. Egipto se mantuvo en segundo lugar,
pero incrementando casi en 50% con relación al 2020 y totalizando 750.000 t. 

En lo que respecta a la cebada, también fue China el principal destino de los embarques argentinos. Más de 2,2 Mt se
dirigieron a las costas del gigante oriental, lo que equivale a más de cinco veces el volumen que había recibido en 2020.
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Además, también cabe mencionar que Arabia Saudita, que en los últimos tres años había sido el principal receptor de los
embarques de cebada, no recibió buques argentinos que transportaran este cereal durante el último año. Por otra parte,
Brasil se mantuvo como el segundo principal destino de los despachos de cebada, pero con un menor volumen (↓26% i.a).

Tomando los embarques de sorgo, nuevamente China se erigió como el primer receptor. El 94% de los despachos de esta
gramínea se dirigieron hacia aquel país (2 Mt), mientras que Japón fue el segundo principal receptor. Un elemento para
destacar es que todos los embarques de sorgo tuvieron como destino a países de Asia Oriental. Una de las razones de
esto puede deberse a que este grano es utilizado en la producción de bebidas alcohólicas típicas de algunas regiones de
Asia, particularmente de China.

Por último, los despachos de girasol se dirigieron mayormente a Rumania (65.000 t) y en menor medida a Portugal (19.900
t) y España (18.000 t). Así como los embarques de sorgo se dirigieron todos a Asia, los despachos de girasol tuvieron todos
como destino a países de Europa, una situación que se repitió en al menos los últimos cuatro años. 
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 Commodities

Se aceleran las compras internas de próxima
campaña de trigo
Guido D’Angelo – Bruno Ferrari – Patricia Bergero

El trigo 2022/23 registra ventas externas récord. Buenas perspectivas para el primer trimestre del
trigo 2021/22. Tensiones al alza en el con�icto ruso-ucraniano.

 

Faltando más de nueve meses para que comience la campaña 2022/23, comienza a tomar dinamismo la comercialización
interna del trigo de la campaña venidera. En este sentido, los negocios registrados en SIO granos ya acumulan 0,94 Mt de
trigo para la campaña a comenzar en diciembre de este año.
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Si bien este número se encuentra por debajo de las 1,07 Mt alcanzadas a la misma fecha el año pasado para la campaña
actual, más de la mitad de lo comercializado de la nueva campaña se negoció en estas últimas dos semanas, lo que da
cuenta de un creciente dinamismo comercial. En este sentido, en la plaza local los operadores comerciales comenzaron
a brindar valores abierto de compra de la nueva campaña con entrega en diciembre, siendo posiciones que se han
mantenido vigentes en algunas ruedas de negociación de las últimas semanas. 

La aceleración de la comercialización interna del trigo 2022/23 se condice con un progresivo crecimiento de las ventas
externas para el cereal de la próxima campaña. Al momento actual, el Ministerio de Agricultura, Ganadería y Pesca
(MAGyP) estipula un total de ventas al exterior por 1,8 Mt por parte del sector exportador. En este sentido, los embarques
del total declarado estaría concentrado en el primer mes de campaña en diciembre con 1,5 Mt y las restantes 300.000 t en
enero de 2023.

Buenas perspectivas de cara al primer trimestre de la campaña 2021/22

En lo atinente a la campaña actual, el nivel de comercialización externa siguió estable esta semana en su máximo
histórico de 13,6 Mt. Luego de alcanzar en diciembre las mayores exportaciones mensuales de trigo de la historia para

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/las-25
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dicho mes, los datos preliminares de embarques de enero y febrero se muestran robustos y se espera superar
cómodamente las 7 Mt en el primer trimestre de la campaña de trigo.

De cumplirse las previsiones de embarques para el mes de febrero y en sintonía con los valores de exportación del trigo,
estaríamos ante el primer trimestre de mayores exportaciones en valor para una campaña de trigo. De esta manera, la
campaña 2021/22 superaría los US$ 2.092 millones y desbancaría al récord de US$ 2.074 millones del año comercial
2007/08.  

En lo ateniente a los precios internos del trigo negociados en el Mercado Físico de Rosario, las ofertas abiertas con
descarga inmediata llegaron a US$ 243/t el martes, aunque recortando los valores ofrecidos el día miércoles hasta US$
240/t. Por otro lado, en la semana se registró un solo ofrecimiento de trigo 2022/23 el día jueves, para el segmento
diciembre de este año y al mismo precio que las ofertas para el tramo con descarga. Asimismo, los precios cámara
valuados en dólares persisten otra semana más por encima de los US$ 240/t, consolidando 17 jornadas seguidas por
encima de dicho valor y alcanzando un pico de US$ 244,2 el día 25 de enero.

Tensiones al alza en el con�icto ruso-ucraniano 
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Turquía y Egipto mantienen año tras año el primer y segundo lugar dentro de los principales destinos del trigo ruso.
Mientras Egipto acelera compras ampliando sus tenders de trigo, Turquía profundiza sus relaciones bilaterales con
Ucrania. La semana pasada el país heredero del Imperio Otomano �rmó una serie de acuerdos bilaterales con Ucrania,
entre los que se incluye uno de libre comercio. No obstante, tales avances en las relaciones comerciales entre ambos
países se dan en un contexto en el cual Rusia y Ucrania atraviesan importantes tensiones políticas. En este sentido, se
presenta incertidumbre en la dinámica comercial que pueda desarrollarse entre los países de la región del Mar Negro
bajo esta disputa de política internacional que tiene como epicentro al principal país exportador de trigo del mundo.

La aceleración de los acuerdos entre Turquía y Ucrania se contextualiza en una mejora de las relaciones bilaterales entre
Rusia y China. En los primeros días de este mes Xi Jinping y Vladimir Putin se reunieron y también ampliaron su comercio
bilateral. En este sentido, China liberó sus restricciones a la importación del trigo ruso, por lo que se espera una mayor
exportación desde Rusia hacia el gigante asiático, posiblemente en desmedro de los mercados tradicionales de Turquía y
Egipto.

No conforme con ello, esta semana volvieron a verse tensiones en la frontera entre Rusia y Ucrania. Al inicial aparente
retiro de tropas rusas de la frontera con Ucrania se le opuso información de la OTAN desmintiendo dicho anuncio. No
conforme con ello, aparentemente se observó fuego armado en la frontera ruso-ucraniana, profundizando la crisis y el
temor por una escalada bélica.
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De esta manera, esta semana en Chicago el trigo retomó ímpetu. Frente a los US$ 283/t cotizados el viernes pasado, en
las últimas jornadas el cereal recuperó terreno y cotiza en torno a US$ 292/t, apuntalado primordialmente por esta
dinámica de la crisis ruso-ucraniana que podría afectar el comercio en la región del Mar Negro.
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 Commodities

La participación de las DJVE de maíz de nueva
campaña sobre las exportaciones aumentó un
11% por los recortes productivos
Alberto Lugones - Patricia Bergero

Las DJVE de la próxima campaña de maíz alcanzan al 67% de las previsiones de exportación y el
90% del cupo habilitado, mientras que las declaraciones del complejo soja auguran mayores
ventas proporcionales de subproductos de la oleaginosa.

 

En las últimas semanas la situación climática de Sudamérica marcó en buena medida la dirección del mercado global de
commodities agrícolas. En un primer momento, las preocupaciones de los agentes por los posibles recortes productivos
apuntalaron los precios, mientras que, más tarde, las estimaciones de cosecha de numerosas instituciones y organismos
sudamericanos con�rmaron las expectativas con importantes mermas. Argentina, siendo uno de los principales jugadores
dentro del comercio internacional de los granos gruesos, tuvo recortes cercanos al 10% en las estimaciones de
producción de soja que pasaron de 45 Mt a 40,5 Mt (-4,5 Mt). En maíz, la revisión productiva fue de casi 14%, pasando de 56
Mt a 48 Mt (-8 Mt). 

La menor cosecha maicera limitará el desempeño exportador de Argentina en el ciclo comercial 2021/22. En las últimas
semanas, las Declaraciones Juradas de Ventas Externas (DJVE) del maíz de la próxima campaña (2021/22) casi no
incrementaron su volumen. A pesar de esto, se cuenta con un tonelaje acumulado de 22,4 Mt hasta el 16 de febrero,
implicando un récord histórico en términos absolutos y representando el 67% de las estimaciones preliminares de
exportaciones para dicho ciclo (33,5 Mt). Vale aclarar que las condiciones climáticas generaron un recorte de
consideración sobre el saldo exportable de la próxima cosecha elevando justamente la participación de las DJVE sobre
las exportaciones. Al mismo tiempo, deben tenerse en cuenta los cupos y “volúmenes de equilibrio” que se han impuesto
para esta próxima campaña desde el Gobierno Nacional. En este sentido, el panorama exportador se ve aún más
restringido ya que con las 25 Mt habilitadas hasta el momento para el ciclo 2021/22, sólo quedarían 2,56 Mt para declarar
ventas externas.
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El mercado de la soja, por su parte, muestra una evolución muy diferente al del maíz, puesto que las DJVE registradas
hasta el momento representan una proporción menor respecto de las exportaciones históricas del sector. Cabe destacar
que se llevan declaradas exportaciones de subproductos de soja 2021/22 por un volumen superior a 1,5 Mt, superando a
los registros logrados un año atrás, pero lejos de las 4,9 Mt que se habían declarado antes del inicio de la cosecha
2019/20. 

Una lectura que surge de los datos disponibles hoy es que, cabe esperar una menor proporción de exportaciones de
poroto y mayor participación de subproductos. Asimismo, se debe tener en cuenta el panorama que se presenta para la
industria oleaginosa argentina, que dispondrá de una producción estimada en 40,5 Mt. Mientras tanto, Paraguay, el
principal proveedor externo de poroto de soja para Argentina, no estuvo ajeno a la apremiante situación climática
atravesada en Sudamérica y se espera que su producción totalice apenas 4 Mt en 2021/22, según datos de la CAPECO
(Cámara Paraguaya de Exportadores y Comercializadores de Cereales y Oleaginosas). Se toma mayor dimensión de esta
caída productiva cuando se observa que durante las últimas 5 campañas la cosecha paraguaya de soja nunca se encontró
por debajo de 8,5 Mt. En estas condiciones, la industria oleaginosa argentina que cuenta con una capacidad de
procesamiento de 69 Mt al año, enfrentará una oferta de soja más ajustada y es de esperar que el nivel de crush quede
por debajo del promedio de las últimas 5 campañas, 40 Mt.
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Granos gruesos: ¿qué posición mantienen los fondos en Chicago?

En el ámbito internacional se evidencia un mercado donde los agentes, incluso antes de los recortes de las estimaciones
de Sudamérica, ya descontaban la posibilidad de noticias adversas para la producción de granos. Analizando la evolución
del posicionamiento de los fondos de inversión en los últimos años, se observa un claro sesgo alcista. El 18 de enero se
contaba con compras de futuros de soja equivalentes a 13,6 Mt y en las semanas siguientes sólo se profundizó la compra,
alcanzando las 22,6 Mt el 8 de febrero, ubicándose en registros máximos desde mayo de 2021. Es decir, en dos semanas
se aumentó en 9 Mt el volumen de la posición comprada de los fondos. Esto mismo coincide con un incremento del 15%
en los valores de los futuros de soja operados en Chicago, ya que a mediados de enero el contrato de mayor volumen
operado alcanzó los US$ 500/t, mientras que este mismo derivado 3 semanas después tenía una cotización de US$ 576/t.
Además, a pesar de haberse presentado jornadas de tomas de ganancias y donde los pronósticos de lluvia para Argentina
y Brasil presionaron negativamente a los derivados de la soja, el precio del contrato de soja acabó escalando hasta los
US$ 585/t en la tarde del jueves.
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El mercado del maíz, por su parte, mostró un desenvolvimiento análogo al de soja puesto que el posicionamiento de los
fondos de inversión apoyó al crecimiento en el valor de los futuros. No obstante, para el cereal, la in�uencia alcista se vio
desde principios de septiembre del 2021 cuando se alcanzó el equivalente a 27 Mt de futuros comprados, para �nalizar el
8 de febrero con 42,8 Mt. En este mismo período de tiempo, la cotización del futuro de maíz con mayor volumen operado
en Chicago pasó de US$ 201/t a US$ 248/t, resultando en un aumento del 23,8%. Además, el mercado de referencia para
el maíz cerró la rueda de ayer con un valor de US$ 256/t para el futuro con entrega en marzo, suponiendo un alza aún
mayor. Por otra parte, debe señalarse que el con�icto por el que atraviesan Rusia y Ucrania ha colaborado notablemente
en el aumento de los valores del cereal, debido a que el segundo de estos países cumple un rol clave dentro del
abastecimiento del mercado internacional de maíz.
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En conclusión, bajo el análisis de posicionamiento de los fondos inversores de EE. UU. se puede a�rmar que los mercados
de los granos gruesos cuentan con fuerte convicción alcista entre sus agentes, al tiempo que la sequía sudamericana y la
tensión en la Región del Mar Negro o�cian de soporte para las cotizaciones de estos commodities.
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 Economía

¿Qué esperar del Hidrogeno Verde en los
próximos años?
Guido D’Angelo – Damián Bleger – Enrique Lasgoity

El hidrógeno verde viene creciendo fuertemente y espera seguir su impulso en las décadas
venideras, con importantísimas inversiones a lo largo del mundo. Nuestro país, frente a una nueva
oportunidad en la transición energética global.

 

La amenaza del calentamiento global podría afectar sustancialmente las posibilidades para el desarrollo económico y
social en el mediano y largo plazo. Una transición de matriz energética se hace fundamental para asegurar un sistema
económico más sustentable y e�ciente, que limite a la vez el impacto negativo del calentamiento global sobre el planeta.

“Bienvenidos al siglo del Hidrógeno Verde” anunciaba una columna de opinión de la revista Forbes hace algunas
semanas. El hidrógeno es la sustancia más abundante del universo conocido. Como oportunamente fue destacado en
este Informativo Semanal, el Hidrógeno es el elemento que almacena mayor cantidad de energía por unidad de peso.
Además, sus procesos de transformación son altamente e�cientes, con desarrollos tecnológicos que siguen creciendo
año tras año. No conforme con ello, el hidrógeno es un combustible que sólo produce vapor de agua cuando es
consumido en una batería o cualquier tipo de máquina que genere combustión. Todos estos factores lo convierten en un
actor clave para apuntalar una transición energética que mitigue fuertemente las emisiones de gases de efecto
invernadero.

Sin embargo, el eje fundamental gira en torno a cómo se produce este hidrógeno. El hidrógeno gris usa hidrocarburos
para su generación, mientras el hidrógeno azul usa gas natural. Una menor emisión de gases de efecto invernadero se
logra con el hidrógeno verde, generado necesariamente con energías renovables. Esta enumeración no es exhaustiva,
ya que existen alternativas de producción de hidrógeno con otras fuentes de energía, como el hidrógeno rosa, amarillo,
turquesa, entre otros.

El panorama de demanda y progreso de la producción de hidrógeno es alentador de cara al 2030. Mientras cae la
demanda de hidrógeno originado por carbón y gas natural sin captura de emisiones, eminentemente hidrógeno negro y
gris, crecen sustantivamente los otros hidrógenos. Con caídas en la re�nación y en el uso de combustibles fósiles sin
compensación, se espera en los próximos años un alza en la producción y demanda de hidrógeno a partir de
combustibles fósiles con captura de carbono, como el hidrógeno azul (a partir de gas natural) y el turquesa (a partir de
metano). 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-generacion
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No obstante, el crecimiento más relevante se proyecta para el hidrógeno producido a partir de la electrólisis de fuentes
renovables, es decir, el hidrógeno verde, que verá multiplicada su demanda por varias veces en los años venideros. El
escenario de Neutralidad de Carbono de cara al 2050 que plantea la Agencia Internacional de Energía (IEA) es venturoso
en ese sentido.

Escenarios menos optimistas que el de carbono neutro esperan aun así una sustantiva alza de la producción de
hidrógeno, con la demanda duplicándose en 2040 y multiplicándose casi por seis de cara al 2070, según el escenario de
Desarrollo Sostenible de la IEA, que proyecta la neutralidad en 2070. Aún el escenario más pesimista espera que la
demanda de hidrógeno se triplique hasta 2050.

El problema del origen del hidrógeno se relaciona con sus elevados costos de producción. En este sentido, continua la
carrera de muchas empresas y gobiernos para hacer más viable y masiva la producción del hidrógeno verde. Un informe
de la consultora RethinkEnergy a�rma que el hidrógeno verde estaría en condiciones de competir con los combustibles
fósiles en dos años, con potencialidad de descarbonizar cerca del 25% del consumo energético no renovable. En este
sentido, se proyecta una rotunda baja de los costos de producción del hidrógeno verde hacia 2030, pasando de US$
3,7/kg a US$ 1/kg en los Estados Unidos, de acuerdo con el informe de RethinkEnergy.

El Congreso del Hidrógeno Verde (Green Hydrogen Summit), a realizarse en Lisboa en mayo de este año, tiene por lema
“Lograr un hidrogeno verde competitivo en costos a escala” lo que marca la necesidad primordial de mejorar la e�ciencia
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técnica de los procesos productivos del hidrógeno, en pos de asegurar su viabilidad económica.

Al escenario de bajas de costos para producir hidrógeno se le suma una serie de anuncios de inversiones a nivel global,
lo que va apuntalando el panorama del hidrógeno para los próximos años. En este sentido, Fortescue, la compañía que
anunció fuertes inversiones en Argentina en noviembre pasado, se muestra como una de las 50 empresas más
prometedoras para el 2022, de acuerdo con Bloomberg. Asimismo, se encuentra avanzando en proyectos de generación
de hidrógeno con industrias electrointensivas, como la industria de los polímeros, productos que Argentina también
fabrica.

Además, la petrolera holandesa Shell �rmó un acuerdo con ThyssenKrupp para abastecer de hidrógeno verde al puerto
de Rotterdam, el principal puerto de Europa, desarrollando la que espera ser la instalación de hidrógeno verde más
grande del mundo. A su vez, el puerto de Marsella, el principal puerto de Francia y el tercero más importante de Europa,
anunció el mes pasado una inversión de 750 millones de euros para abastecer sus instalaciones con hidrógeno verde. Por
otra parte, Airbus está trabajando en desarrollar el primer avión comercial neutro en emisiones de carbono para 2035,
que estará íntegramente impulsado con hidrógeno.

En España, un consorcio de 33 empresas liderado por Repsol invertirá más de US$ 4.400 millones en inversiones e
investigación relativos al hidrógeno verde, incorporando capacidad instalada por 2 GW y desarrollando centros de
innovación relativos a este combustible fundamental. Esta fuerte inversión privada se suma a los más de US$ 1.600
millones aportados por el gobierno español hasta 2030. Alemania, por su parte, ya aprobó recientemente un presupuesto
de US$ 1.000 millones exclusivamente para �nanciar proyectos de hidrógeno verde.

Gran parte de estos anuncios se enmarcan en el Pacto Verde Europeo, sustantivas inversiones por parte de la Unión
Europea esperan llevar al Hidrógeno del 2% al 14% de la matriz energética europea para 2050. Fuertes inversiones en
infraestructura del hidrógeno y movilidad sustentable esperan apuntalar la demanda de hidrógeno, especialmente el
verde, de cara a la neutralidad de carbono que la Unión Europea se ha comprometido llegar en 2050.

Sobre �n del 2021 salió a oferta pública en Reino Unido la compañía Atome, primera compañía de hidrógeno verde listada
en bolsa. No conforme con ello, JSW, multinacional productora de acero y una de las compañías más grandes de la India,
se apresta a anunciar en los próximos días sus proyectos de hidrógeno verde para abastecerse en un 85% con energía
renovable de cara al 2030. 

Asimismo, uno de los principales motivos de la visita del Presidente de Corea del Sur a Arabia Saudita es el desarrollo
conjunto de proyectos de Hidrógeno Verde. India y Dinamarca ya comenzaron una asociación estratégica en este sentido.

A nivel regional, la Corporación de Fomento de la Producción (Corfo), agencia estatal de promoción de inversiones de
Chile, hizo una convocatoria pública para presentar proyectos de Hidrógeno Verde. Con seis proyectos ya adjudicados,
antes de 2025 todos deberán entrar en funcionamiento, representando inversiones por US$ 1.000 millones en el país
vecino. Todos los anuncios anteriores fueron realizados entre la segunda mitad del 2021 y principios del 2022, lo que
muestra el venturoso panorama global para el hidrógeno verde.

Argentina, de nuevo en el ruedo

La República Argentina sancionó su ley de Hidrógeno en el año 2006, declarando de interés nacional “el desarrollo de la
tecnología, la producción, el uso y aplicaciones del hidrógeno como combustible y vector de energía”. Además, la ley

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/que-es-el-0
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26.123 comprendía la creación de un Fondo de Fomento del Hidrógeno y un Régimen Fiscal Promocional.

No obstante, la ley nunca fue aplicada completamente, sin la constitución del Fondo de Fomento ni un amplio
aprovechamiento del Régimen Fiscal. No obstante, la importante inversión de Fortescue en la provincia de Rio Negro,
que superaría los US$ 8.400 millones, en un gran paso para poner a la Argentina en el camino del desarrollo del
hidrógeno verde. 

Queda todavía en agenda la necesidad de profundizar y sancionar un marco jurídico normativo más especí�co para estos
proyectos. Además, otro desafío por encarar está en un impulso aún mayor de las energías renovables, fundamentales
para la producción de hidrógeno verde. En este último sentido, el mapa de vientos argentino muestra un potencial aún
mayor para seguir empujando la energía eólica. 

Un desarrollo más profundo de la industria del hidrógeno iría en dirección a lo propuesto en el Acuerdo de Escazú1,
recientemente rati�cado por la Argentina. Además, colaboraría en el cumplimiento de las premisas estipuladas en el
Acuerdo de Paris, que nuestro país también suscribió en 2016. Una transición energética sostenible será clave para mitigar
el calentamiento global, y no caben dudas que el hidrógeno será un actor protagonista en los años venideros.

 

1 Su nombre completo es Acuerdo Regional sobre el Acceso a la Información, la Participación Pública y el Acceso a la
Justicia en Asuntos Ambientales en América Latina y el Caribe, �rmado en Escazú, Costa Rica, el 4 de marzo de 2018.
Entró en vigor en nuestro país el 22 de abril de 2021.
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 Economía

Stock de hembras: El duro golpe que podría dejar
la seca retrasando la recuperación de la
producción
ROSGAN

Desde mediados de enero a la fecha, el mapa argentino comenzó a mostrar situaciones bien
diferenciadas.

 

Luego del fuerte golpe de calor sufrido en gran parte del territorio nacional hacia �nes de diciembre y primeros días de
enero, en un contexto de alta demanda hídrica, varias zonas productoras han logrado revertir dicha condición mientras
que, en otras, la situación continuó agravándose.

Las lluvias recibidas en provincia de Buenos Aires, La Pampa, Sur de Santa Fe y Córdoba trajo en su mayoría gran alivio a
la situación, aunque en otras, más puntuales, ha provocado importantes excesos.

En total contraste, la situación en el NEA y el NOA continúa siendo devastadora no solo por la sequía extrema sino por
incendios que avanzan ya de manera incontrolable sobre una amplia zona del noreste nacional. Según un reciente
informe dado a conocer por el INTA Corrientes, solo en esa provincia el fuego ya arrasó más de 500.000 hectáreas
expandiéndose a un elevado ritmo, más de seis veces desde mediados de enero. Si bien hoy la situación de Corrientes es
la más crítica, por su extensión y por la voracidad con la que está avanzando el fuego, provincias como Formosa, Chaco y
Entre Ríos también han estado sufriendo incendios de gran magnitud, destruyendo potreros, aguadas e instalaciones que
demandarán una alta inversión para reconstruir.

A nivel productor, esta situación también abre dos realidades: la de aquellos criadores que tienen la posibilidad de salir a
buscar otros campos y mover rápidamente la hacienda para evitar mayor mortandad y la de otros, de menor escala y
recursos, cuyo destino indefectiblemente será liquidar o incluso, en los casos más extremos dejar morir los animales en
el campo ante la falta total de asistencia concreta frente a semejante emergencia.

En varias zonas ya se habla de la peor seca de la historia. Sin embargo, todos recordamos la seca de los años 2008/09 y el
duro golpe que signi�có para el stock ganadero nacional no solo para aquel ciclo sino también para los sucesivos como
consecuencia de múltiples factores que comienzan a desencadenase a partir de este tipo de eventos. En efecto, para
�nes de 2010 el stock ganadero nacional se ubicaba debajo de los 49 millones de animales, lo que signi�có una pérdida
de 10 millones de cabezas en tan solo tres años.
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En primera instancia, luego de la mortandad de animales registrada hacia �nes de 2008 y las pérdidas a nivel
reproductivo que recién se vieron plasmados en los indicadores del siguiente año, lo que se registró en 2009 fue una
fuerte liquidación de hacienda ante la imposibilidad de retención que ofrecían los campos. La tasa de extracción -el nivel
de faena sobre el total de cabezas en stock a inicios del ciclo- alcanzó durante ese año el 29%, pasando de una faena de
14,6 millones de animales en 2008 a 16,1 millones en 2009. Es decir que, por efecto de las condiciones ambientales
imperantes, durante aquel año debieron enviarse a faena 1,4 millones de animales más que durante el año previo.

Sin embargo, el patrón que se observa en este tipo de procesos, que es el que sin dudas mayor impacto a largo plazo
genera, es una mayor presión de liquidación sobre las hembras. Durante aquel año, el 67% (961 mil animales) de lo que
podría considerarse como faena forzada o incremental (1,4 millones de animales) fueron hembras, esto es vacas,
vaquillonas y terneras que no pudieron continuar en sus fases de producción, resultando en una dramática pérdida de
terneros en los años posteriores. En solo un año, 2009, se perdieron cerca de 2 millones de vacas del stock y 4 puntos en
el porcentaje de destete de terneros el cual se contrajo del 56% al 52%.
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A diferencia del período 2008/09 donde la situación de seca encontraba a la ganadería en lo que podríamos llamar un
principio de liquidación que, posteriormente se vio exacerbado en este contexto, hoy partimos de un nivel en línea con lo
que supondría un stock de equilibrio. Tras los picos registrados en 2019 y 2020, actualmente la participación de las
hembras �uctúa en torno al 45% de la faena total.

Si bien los datos de faena del mes de enero aún no están mostrando indicadores de alerta en este sentido, puesto que la
faena de vacas estacionalmente sigue siendo baja, ya es posible observar una leve tendencia al crecimiento, que podría
acelerarse en los próximos meses.

Por el momento están saliendo anticipadamente las recrías que no se están pudiendo terminar. En efecto las categorías
que prácticamente se mantuvieron sin cambios durante enero, en un contexto de menor faena general fueron
precisamente novillitos y vaquillonas, donde las salidas en muchos casos fueron producto de procesos de recría
acortados.

Probablemente a partir de los números de febrero y marzo comience a verse mayor proporción de vacas saliendo de los
campos con destino a faena e de incluso vaquillonas que no ingresarían como reposición. En este sentido, la enorme
pérdida que dejará este período en muchas zonas productoras, ya sea por mortandad de hacienda, como pérdida de
forrajes y rendimiento de los granos, sin considerar siquiera las situaciones más extremas de daños en instalaciones
provocadas por incendios, harán que la liquidez de los productores se vea más limitada respecto de años anteriores,
llevando a muchos de ellos a desprenderse de parte de la hacienda como herramienta para generar los recursos
�nancieros que no estarían ingresando por producción.

Actualmente las zonas más afectadas reúnen cerca de 15 millones de animales, casi un tercio del stock nacional, según
los últimos datos disponibles a diciembre de 2020. Por mínimo que resulte este desprendimiento, será sin dudas un nivel
de oferta muy signi�cativo que comenzará a ingresar al mercado a partir de los próximos meses. Muy probablemente,
gran parte de esa hacienda que deberá salir de los campos en muy malas condiciones termine en líneas de faena
mientras que un porcentaje menor, podrá ser trasladado a otros campos donde continuar en producción.

Sabemos que el efecto de esta seca sin dudas ha afectado los porcentajes de preñez logrados durante el actual ciclo,
algo que recién impactará en la zafra de terneros del próximo, en 2023.

Ahora bien, el segundo gran golpe dependerá del grado de liquidación de hembras que termine registrándose este año,
puesto que ello condicionará de manera directa la cantidad de vientres que lleguen a servicios durante la primera 2022,
las pariciones 2023 y, por ende, la posterior zafra 2024.

Una sucesión de eventos que comenzarán a desencadenarse en función de lo que se observe en materia de liquidación
en los próximos meses.
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Monitor de Commodities
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Panel de Capitales
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Termómetro Macro
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