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 Reporte del Mercado de Granos

La competitividad del principal producto de exportación argentino está
en jaque
Ana Rubicondi – Franco Pennino – Matías Contardi – Emilce Terre

Brasil le pisa los talones a Argentina en exportación de harina de soja. Acuerdo de paz
entre EE. UU. e Irán. La participación del aceite en el ingreso industrial alcanza máximos
históricos en Chicago y la más alta en Argentina durante la última década.
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Se fue mundial: rivales en la cancha, socios en
el comercio
Guido D’Angelo – Emilce Terré

El vínculo comercial argentino con Argelia, Austria y
Jordania, rivales en fase de grupos, tiene a la
agroindustria como protagonista. Además, el intercambio
comercial con el bloque EE. UU., México y Canadá, los
tres países sede, rompió récords en 2025.

 Economía

El vínculo histórico de Santa Fe con la Unión
Europea
Francisco Cuello Rosso – Guido D’Angelo – Emilce Terré

La Unión Europea es el segundo socio comercial de la
provincia. Uno de cada tres dólares exportados a la UE por
parte de Argentina consiste en producción de Santa Fe.
La provincia invencible exporta a la UE más que Uruguay
y Paraguay juntos.

 Finanzas

Primer cuatrimestre de 2026: estabilidad
cambiaria, cuenta corriente equilibrada y �ujos
�nancieros positivos
Bruno Ferrari – Emilce Terré - Julio Calzada

El tipo de cambio o�cial lleva más de 9 meses
lateralizando y mostrando señales de estabilidad. La
cuenta corriente cambiaria está equilibrada por el
desempeño exportador de bienes y un menor dé�cit por
servicios.

 Economía

Sector bovino argentino: valor récord de
exportaciones y menor faena en el primer
cuatrimestre de 2026
Franco Ramseyer – Emilce Terré - Julio Calzada

El valor de las exportaciones del complejo bovino alcanza
US$ 1.654 M (+36% interanual), nuevo récord histórico. La
faena registra un mínimo de diez años, aunque el peso
promedio de los animales faenados se mantiene �rme.
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 Economía

Faena de hembras: menor oferta, mayor retención y una extracción que aún exige cautela
ROSGAN

La faena de hembras es uno de los indicadores más observados para anticipar cambios en el ciclo ganadero, ya que
permite detectar señales tempranas sobre procesos de expansión, estabilización o liquidación del stock.
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 Reporte del Mercado de Granos

La competitividad del principal producto de
exportación argentino está en jaque
Ana Rubicondi – Franco Pennino – Matías Contardi – Emilce Terre

Brasil le pisa los talones a Argentina en exportación de harina de soja. Acuerdo de paz entre EE. UU.
e Irán. La participación del aceite en el ingreso industrial alcanza máximos históricos en Chicago y la
más alta en Argentina durante la última década.

 

1. Mercado de soja: Brasil alcanza un ritmo exportador de harina récord

Brasil acorta distancias frente al tradicional liderazgo argentino en el mercado de subproductos del complejo soja. Las
proyecciones para este primer semestre del año ya ubican las exportaciones brasileñas de harina de soja por encima de
12,3 millones de toneladas, muy cerca de 13,3 millones estimados para Argentina. Este escenario es el resultado directo
de la fuerte expansión de crushing de nuestro vecino país, que cerró 2025 con un volumen récord de 58,7 millones de
toneladas procesadas, un 22,8% más que en 2021.
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Históricamente, Argentina ha sostenido una posición de liderazgo en el mercado de exportación de harina de soja. Sin
embargo, mientras que la molienda en Argentina registra un sendero virtualmente estancado, la industria del
procesamiento en Brasil mantiene un crecimiento sostenido año tras año. Se proyecta que, para el acumulado a junio de
2026, Argentina termine exportando “solo” 8% más que Brasil. Esta brecha se achica signi�cativamente respecto del 86%
registrado en 2021 y del 23% observado durante el primer semestre de 2025.  Uno de los factores que impulsa este
fenómeno es la promoción a la industria de biodiesel del país vecino, que ubica a la demanda de aceite de soja en
máximos históricos. Como contrapartida, se produce una mayor oferta de harina de soja, lo que lleva a Brasil a niveles de
competitividad cada vez mayores. Esto afecta de forma directa el principal producto exportador de Argentina y el
principal determinante del precio de la soja en el mercado interno. 

Lo que Ormuz dejó: a pesar del desplome en Chicago, la participación del aceite de soja en el ingreso industrial alcanzó
máximos históricos.

Durante la semana, Estados Unidos e Irán �rmaron un acuerdo marco que sienta las bases para abrir una nueva ronda de
negociaciones por 60 días. Con una extensión de 14 puntos claves se plantea, entre varias otras cosas, la �nalización
inmediata y permanente de las operaciones militares, incluyendo en el Líbano; la reapertura del estrecho de Ormuz,
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velando por el paso seguro de los buques comerciales sin cargo durante el lapso que dure la nueva “tregua” y la
posibilidad de extender la misma si ambas partes están de acuerdo en ello. No es la primera vez que se a�rma haber
alcanzado la paz entre ambas naciones, pero si es la primera oportunidad donde ambas emiten un comunicado con
tantos puntos en común y la primera vez que ambos principales mandatarios �rman un acuerdo desde la fundación de la
República Islámica en 1979. 

Luego de haber sobrepasado US$ 110/barril durante mayo, el petróleo Brent se desplomó a niveles preguerra
perforando el piso de US$ 80/barril, como consecuencia del proceso de encontrar un nuevo nivel de precios bajo el
renovado escenario global. Esta tendencia bajista en el crudo también viene presionando sobre las cotizaciones del
aceite de soja, sobre todo en Chicago. A lo largo de estas últimas ruedas el aceite volvió al terreno de US$ 1.500/t luego
de 35 ruedas ininterrumpidas de cotizar por encima de US$ 1.600/t y de haber sobrepasado US$ 1.700/t hace solo unas
semanas atrás.

Sin embargo, a pesar del derrotero reciente, el combo entre la promoción de biocombustibles en Estados Unidos y un
nuevo escalón de precios para la energía a escala global le imprimieron un nivel de relevancia al aceite de soja nunca
visto. Con la cotización de la harina de soja en mínimos desde febrero, en Chicago el aceite explica 55% del ingreso
industrial, máximo histórico para el "oil share”; es decir, la proporción del margen de la industria que es explicado por la
contribución del aceite de soja. Este valor se ubica, además, 17 p.p. por encima del promedio histórico. 

La dinámica descripta impacta de lleno en el mercado argentino. Si bien el nivel de precios no es el mismo que en
Chicago, la cotización del aceite de soja argentino en el mercado FOB se mantuvo por encima de US$ 1.100/t durante los
últimos tres meses a pesar de los vaivenes en los futuros, siendo actualmente la segunda cotización más alta a esta altura
del año, solo por detrás de los récords del 2022 cuando se desató la guerra entre Rusia y Ucrania. Al mismo tiempo, las
cotizaciones FOB por la harina de soja cayó 10% desde su pico en mayo, debilitada por la oferta global y la oleada de
ventas de futuros en la plaza de Chicago. Como consecuencia, prácticamente el 50% del poder de compra industrial en el
mercado argentino está explicado hoy por el precio del aceite. 
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Bajo este escenario, el poder de compra del sector industrial ajustó negativamente un 4,5% en las últimas cuatro semanas,
lo que le pone un techo al precio disponible por la soja en el mercado local. La pizarra sigue promediando AR$ 465.000/t,
2% por delante del promedio de mayo, aunque cotizando a la par si se descuenta el efecto de la in�ación.

2. Se calma el panorama internacional y el maíz vuelve a precios pre-Ormuz

La cosecha del maíz tardío y de segunda ya está en marcha en Córdoba, mientras en Buenos Aires los planteos esperan a
ser trillados. A nivel nacional y considerando toda la campaña maicera, la cosecha progresa un 58%, en línea con el
promedio del último lustro, según informa SAGyP. 

El progreso de la trilla del maíz de segunda se concentró principalmente en la Zona Núcleo. Sin embargo, el avance fue
limitado debido a un clima húmedo que representa un desafío para llevar adelante las labores, al di�cultar la entrada de
las maquinarias a los campos e incentivando a postergar la trilla, en busca de levantar granos más secos. En materia de
condiciones, a nivel nacional predomina el estado “bueno”, con el centro de Santa Fe y norte de Buenos Aires mostrando
un estado “muy bueno” y regular en unos pocos distritos alejados de la zona más fértil, con excepción del centro-sur de
Santa Fe.
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La trilla de maíz se desarrolla, asimismo, en un contexto de precios más debilitados que al inicio de la campaña. El nivel
de precios futuro de maíz, descontado en su respectiva curva de contratos diferidos en A3, muestra una tendencia bajista
tras haber alcanzado un pico relativo a mediados de mayo, y ya está en niveles pre-Ormuz. 

La curva de precios futuros brinda un resumen de expectativas para la relación entre oferta y demanda – una curva de
futuros en precios mínimos expresa la expectativa de disponibilidades más holgadas en relación con la demanda de lo
que se esperaba hace un mes, momento en que la curva de precios futuros de maíz había llegado a máximos en el año.
Desde aquel momento, se descontó en menores precios -una curva más baja- el pronóstico de una oferta que no sería
tan decepcionante como se visualizaba en el punto cúlmine de la guerra, cuando el sector enfrentaba precios
prohibitivos para los fertilizantes, combustibles caros y un horizonte que auguraba menor oferta de cereales.

Varios fueron los factores que pesaron sobre las cotizaciones y provocaron que la curva ajustara cerca de US$ 10/t en
cada posición. En primer lugar, la entrada al mercado de la cosecha tardía de una oferta sudamericana sin precedentes y
que gana cada vez más participación en los mercados internacionales. En segunda instancia, un maíz norteamericano que
fue sembrado en su totalidad y sorprendió mostrando condiciones mucho mejores que el año pasado, según informó
USDA. Por último, el desarme de posiciones de los fondos en Chicago, que recortaron su posición larga en maíz un 95%
en solo seis semanas, el equivalente a 44 Mt.
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Sin embargo, dos drivers ponen cierto límite a la caída los precios. Por un lado, el área sembrada con maíz sufrió un
recorte entre campañas. En la 2026/27 se sembraron 38,57 millones de hectáreas, 3,6% menos que el año pasado,
mientras la soja ganó participación en las intenciones de siembra al sumar 4,3% en hectareaje, según cifras de USDA. 

Puertas afuera del mercado local, Brasil ya está levantando su safrinha, que es la cosecha con mayor volumen dentro de
su campaña de maíz. Allí, la trilla del cereal tardío recién comienza y acumula un avance del 6,7%, mientras la del
temprano lleva un 90,4%, cerca de concluir. Los rindes de la campaña, en lo que al tardío respecta, se presentan dispares
según la región: Mato Grosso, Mato Grosso do Sul y Pará muestran productividades elevadas, mientras otros estados
exhiben pérdidas por falta o excesos de lluvias.

Siguiendo la tónica de los cereales, el trigo acumula un avance de siembra del 44% a nivel nacional, manteniendo un
ritmo relativo elevado y sobrepasando todo registro anterior. En Buenos Aires, las labores se desarrollan con pausa entre
semanas debido al clima húmedo y a cierta incertidumbre económica que lleva a los productores a actuar con cautela,
a�rma la Secretaría de Agricultura. El predominio de un per�l hídrico adecuado en los suelos juega positivamente para el
crecimiento del cereal.
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 Economía

Se fue mundial: rivales en la cancha, socios en el
comercio
Guido D’Angelo – Emilce Terré

El vínculo comercial argentino con Argelia, Austria y Jordania, rivales en fase de grupos, tiene a la
agroindustria como protagonista. Además, el intercambio comercial con el bloque EE. UU., México
y Canadá, los tres países sede, rompió récords en 2025.

 

Con la pelota del Mundial ya rodando, el evento deportivo más importante del mundo sirve también como disparador
para analizar la relación comercial de la Argentina con los países de su fase de grupos y con las naciones an�trionas. Más
allá de lo futbolístico, Argelia, Austria y Jordania, junto con el bloque de América del Norte que organiza el torneo,
representan mercados con dinámicas muy distintas para nuestras exportaciones. A continuación, un repaso por los
principales números del intercambio bilateral con estos destinos, donde el sector agroindustrial argentino asume un rol
protagónico.

La Argentina sostiene relaciones diplomáticas con Argelia desde su independencia en 1962. De los más de 50 estados
que componen África, Argelia es la cuarta economía más relevante del continente. Detrás de Nigeria, Sudáfrica y Egipto,
este país representa el 7% del PIB africano y concentra con los tres anteriores cerca de la mitad de la economía del
continente. Argelia espera ser cada vez más protagonista de la demanda de productos agro de África.

Argelia recibió en 2025 un total de 3,2 millones de toneladas de maíz argentino por un valor de US$ US$ 575 millones.
Este volumen representa el 10% de las exportaciones totales de maíz del año pasado, y explica la mitad de todas las
exportaciones argentinas con destino a Argelia en 2025. Hablando de volúmenes, el récord de exportaciones maiceras a
este destino fue el 2019, cuando se enviaron a Argelia más de 4 millones de toneladas. En la última campaña Argelia fue
el tercer destino más relevante del complejo maíz, detrás de Vietnam y Egipto. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/que-esperar-0
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/mas-de-una
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Detrás de este cereal fundamental para el agro argentino encontramos a la leche entera en polvo, que representa
prácticamente la totalidad de las exportaciones del complejo lácteo a Argelia. Con más de US$ 290 millones exportados
en 2025, el país africano representa el segundo destino más importante para los lácteos argentinos, sólo detrás de Brasil.
Argelia es uno de los principales consumidores de lácteos del mundo, especialmente de leche, según la embajada
argentina en Argelia. De acuerdo con la FAO, el consumo promedio de leche en este país es de 145 litros por habitante
por año, muy por encima de los 90 litros de promedio mundial. 

Asimismo, en 2025 el complejo soja exportó más de US$ 220 millones a Argelia. El 80% del valor exportado consiste en
harina de soja, y el resto aceite. El volumen exportado en 2025 fue próximo al millón de toneladas, en tanto que el récord
exportador para el complejo sojero ocurrió en 2018 con despachos por más de 1,8 Mt.

En lo que va del 2026 estos tres destacados complejos siguen siendo protagonistas del comercio argentino – argelino. Sin
embargo, para este año el trigo y los tubos de acero sin costura se destacan como nuevos productos que toman peso en
el comercio con el país africano. Del lado importador, Argelia es un relevante proveedor de urea para la Argentina, siendo
el tercer principal destino del fertilizante nitrogenado en 2025. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-96
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-89


AÑO XLV - Edición N° 2248 - 19 de Junio de 2026

Pág 11

Por su parte, el comercio con Austria es más recortado comparado al que la Argentina tiene con Argelia. Los cueros
bovinos, vinos y huevos son los principales productos agroindustriales exportados a Austria, en un intercambio bilateral
que superó los US$ 100 millones el año pasado, un máximo desde 2015 de acuerdo con la o�cina nacional de estadísticas
de Austria. No conforme con ello, hay inversiones de Austria radicadas en Argentina en sectores como el maderero,
automotriz, de servicios informáticos, entre otros. Resulta importante destacar que más del 70% del comercio exterior
austríaco es comercio intra-Unión Europea. 

Asimismo, no debemos perder de vista que el puerto de Rotterdam es el principal hub de recepción de exportaciones
argentinas en la UE. Estas luego se distribuyen por el bloque europeo a través de diversas cadenas comerciales, muchas
de las cuales terminan consumiéndose en Austria, por lo que no caben dudas que hay más exportaciones argentinas a
Austria que ingresan a través de otros miembros de la UE. Con el acuerdo Mercosur – UE vigente, emergen grandes
oportunidades para ampliar aún más el comercio argentino – austríaco. 

El último rival de la Argentina en fase de grupos es Jordania. Al igual que Argelia, es un comprador relevante de maíz en
grano y harina de soja para su alimentación animal. Otros productos agroindustriales que se exportan a este país árabe
incluyen cebada, queso muzzarella y merluza. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/implementacion


AÑO XLV - Edición N° 2248 - 19 de Junio de 2026

Pág 12

Con mejores condiciones de acceso, la Argentina tiene mucho potencial para ampliar sus exportaciones a este destino
clave, sobre todo en carne y cueros bovinos. Jordania integra la región de Medio Oriente, el segundo superávit comercial
más importante del comercio exterior argentino.

Finalmente, cabe destacar que las sedes del encuentro, Estados Unidos, México y Canadá, integran el bloque comercial
T-MEC (anteriormente conocido como NAFTA). Cómo dato curioso, este acuerdo trilateral fue �rmado en Buenos Aires en
2018, como evento paralelo al G20 que tuvo lugar ese año en Argentina.

El año pasado el comercio con el T-MEC rompió récords históricos y marcó su máxima participación en las exportaciones
en 20 años. Este máximo se explica por el récord histórico de exportaciones a Estados Unidos, explicado ante todo por el
desempeño exportador de la energía argentina. En efecto, EE. UU. representa más del 80% de las exportaciones
argentinas al bloque T-MEC, a la vez que esta potencia se constituye como el principal país aportante de inversión
extranjera directa de la Argentina.

Sumado a lo anterior, en 2025 la inversión de capitales canadienses en Argentina llegó a máximos históricos. Canadá es el
segundo inversor más importante de la minería argentina. En este marco, a �nales de mayo de este año se llevó a cabo la
décima ronda de negociaciones entre el Mercosur y Canadá para llegar a un acuerdo de libre comercio. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/medio-oriente
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/record-2
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/el-potencial-2
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Cerrando el tridente, México es un país con el que Argentina tiene relaciones bilaterales desde 1888. El país latino del T-
MEC es un socio clave del sector automotriz argentino y un aliado creciente de los complejos oleaginosos del país.
Además, da asiento al Estadio Azteca, dónde Argentina se coronó campeón mundial en 1986.
 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/radiografia-8
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 Economía

El vínculo histórico de Santa Fe con la Unión
Europea
Francisco Cuello Rosso – Guido D’Angelo – Emilce Terré

La Unión Europea es el segundo socio comercial de la provincia. Uno de cada tres dólares
exportados a la UE por parte de Argentina consiste en producción de Santa Fe. La provincia
invencible exporta a la UE más que Uruguay y Paraguay juntos.

 

La implementación del acuerdo entre el Mercosur y la Unión Europea desde el 1ro de mayo de este año volvió a darle
protagonismo a uno de los socios comerciales más relevantes para la Argentina. Este tratado ya está avanzando en
progresivas reducciones de aranceles junto con la creación de nuevas cuotas de acceso para muchos productos
agroindustriales. Esto va generando nuevas oportunidades para profundizar el intercambio entre ambos bloques.

La Unión Europea constituye uno de los mercados más importantes para las exportaciones argentinas. En 2025 se ubicó
como el segundo destino de las ventas externas nacionales, representando cerca del 10% del total exportado por el país.
Más allá de las oscilaciones en su tasa de crecimiento económico, el bloque europeo continúa destacándose por ser la
tercera economía del mundo, con un elevado poder adquisitivo y alta demanda de alimentos, energía y manufacturas
industriales.

En este contexto, Santa Fe ocupa un lugar estratégico. La provincia concentra el 80% de la capacidad de procesamiento
de oleaginosas del país en torno al emplazamiento estratégico del Gran Rosario, el principal nodo portuario
agroexportador del mundo en 2025. Santa Fe mantiene una sostenida relación comercial con la Unión Europea, tanto por
sus exportaciones de harina de soja como por sus embarques de biodiesel, carnes y otros productos agroindustriales.

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/implementacion
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/el-gran-7
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Santa Fe ha tenido un rol central dentro de las exportaciones argentinas hacia la Unión Europea a lo largo de la historia
argentina. Promediando el período comprendido entre 2002 y 2025, el 33% de las exportaciones argentinas a la UE se
generaron en Santa Fe. De esta manera, uno de cada tres dólares exportados a la Unión Europea consistió en producción
santafesina. 

El máximo de participación tuvo lugar en 2009, cuando Santa Fe explicó el 44% de las exportaciones argentinas al bloque.
Años más adelante, en 2022 alcanzó nuevamente una participación elevada, cercana al 39%. Sin embargo, en los últimos
años dicha participación se redujo, ubicándose en torno al 25% en 2025. Esta evolución muestra que, aunque Santa Fe
perdió peso relativo dentro del comercio argentino con la Unión Europea respecto de sus máximos históricos, la
provincia continúa siendo un actor muy relevante en la relación comercial entre Argentina y el bloque europeo. De
hecho, fue la segunda provincia argentina con más exportaciones a la UE en 2025, detrás de Buenos Aires, y supo ocupar
sostenidamente el primer lugar hasta 2022. 

Además, en 2025 la Unión Europea fue el segundo destino más relevante de las exportaciones originadas en Santa Fe,
sólo detrás de la India. En 2025 se rompió el récord histórico de exportaciones de carne bovina santafesina a la UE. Con el
acuerdo vigente, hay aún mejores condiciones para ampliar la inserción santafesina de carnes en la UE. Asimismo, la
exportación de harina de girasol desde Santa Fe también marcó máximos en 2025. 
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Sin embargo, la menor demanda de harina de soja y biodiesel proveniente de Argentina por parte de la Unión Europea
ha recortado las exportaciones del complejo soja hacia la UE. Por el protagonismo de la provincia en la industrialización
de soja, esta caída de la demanda ha golpeado de lleno en las exportaciones santafesinas hacia el bloque europeo.
Durante todo este siglo, el complejo soja explicó la mayor parte de los envíos de la provincia hacia el mercado europeo,
acompañado por carne bovina y otros productos agroindustriales e industriales. Más del 85% de las exportaciones
argentinas a la Unión Europea consisten en productos agroindustriales. 

La Unión Europea también ha perdido peso relativo como destino de las exportaciones santafesinas. A comienzos del
período analizado, el bloque absorbía cerca del 29% de las ventas externas de la provincia, alcanzando un máximo del
32% en 2009. Desde entonces, su participación mostró una tendencia descendente, hasta ubicarse en el 12% para 2025.
Esta caída está también alineada con la pérdida de preponderancia de la UE en las exportaciones argentinas, que tocó un
nuevo mínimo en 2025. 

La evolución reciente responde tanto a cambios en la composición de las exportaciones santafesinas como a una
creciente diversi�cación de mercados. En las últimas décadas, destinos como el Sudeste Asiático, Medio Oriente y otros
países de América Latina han ganado relevancia para los productos agroindustriales argentinos, reduciendo el peso
relativo de Europa dentro de la canasta exportadora provincial. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/implementacion
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Asimismo, el máximo exportador nominal de Santa Fe a la UE tuvo lugar en 2011, sin superarse desde entonces. No
obstante, esta menor participación relativa no implica una pérdida total de relevancia. En términos absolutos, las
exportaciones de Santa Fe a la Unión Europea continúan ubicándose en niveles signi�cativos, cercanos a los US$ 1.900
millones en 2025. 

La importancia de la Unión Europea para Santa Fe también puede apreciarse al comparar los �ujos comerciales
provinciales con los de otros socios del Mercosur. A pesar de tratarse de una única provincia argentina, Santa Fe genera
exportaciones hacia la Unión Europea superiores a las de países miembros del bloque como Uruguay y Paraguay. De
hecho, Santa Fe genera sistemáticamente más exportaciones al bloque europeo que estos dos países juntos. 

Entre 2018 y 2025, las exportaciones santafesinas al mercado europeo se ubicaron sistemáticamente por encima de las
registradas por ambos países. Incluso en años de menor desempeño, como el 2023 marcado por la histórica sequía, Santa
Fe exportó a la Unión Europea US$ 1.367 millones, superando ampliamente los US$ 830 millones de Uruguay y los US$
503 millones de Paraguay. Más recientemente, en 2025, las ventas externas santafesinas al bloque alcanzaron US$ 1.883
millones, frente a US$ 1.058 millones y US$ 399 millones, respectivamente. 
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En este contexto, la profundización de los vínculos comerciales entre el Mercosur y la Unión Europea adquiere
importancia clave para Santa Fe. La provincia puede ser uno de los territorios más bene�ciados por más integración
económica en el área de libre comercio más grande del mundo. Un detalle de Santa Fe como pilar para las
exportaciones a la UE y de las cuotas abiertas puede encontrarse en este artículo del Informativo Semanal.

No obstante, no debemos dejar de lado que existen factores que pueden limitar el acceso de Santa Fe al mercado
europeo. Sobre la base de criterios cuestionados en su base cientí�ca, la Comisión Europea podría clasi�car a la soja
como un cultivo de alto riesgo por el “cambio indirecto del uso de suelo” (iLUC, por sus siglas en inglés), lo que limitaría el
acceso al mercado europeo para el biodiesel y el aceite de soja argentinos, que se producen especialmente en Santa Fe.
Asimismo, las salvaguardias para productos agrícolas de la UE, introducidas luego del cierre de negociaciones,
constituyen claramente una medida contra el espíritu del acuerdo. Este conjunto de medidas es monitoreado en vista de
su impacto potencial sobre el comercio entre naciones.
 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/una-medida-de
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/la-propuesta
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 Finanzas

Primer cuatrimestre de 2026: estabilidad
cambiaria, cuenta corriente equilibrada y �ujos
�nancieros positivos
Bruno Ferrari – Emilce Terré - Julio Calzada

El tipo de cambio o�cial lleva más de 9 meses lateralizando y mostrando señales de estabilidad. La
cuenta corriente cambiaria está equilibrada por el desempeño exportador de bienes y un menor
dé�cit por servicios.

 

En esta primera parte del año 2026, el mercado cambiario muestra signos de estabilización. Considerando el esquema
que rige actualmente, desde abril de 2025 el Banco Central estableció un mercado de cambios libre para las personas
humanas, la persistencia de algunas restricciones para personas jurídicas y bandas cambiarias. Respecto a estas últimas,
primero se incrementaron a una tasa �ja mensual y desde enero de 2026 con un ajuste en base a la evolución de la
in�ación.

Por el lado de la evolución nominal del tipo de cambio o�cial, el año pasado el dólar se movió al alza con un esquema de
subas programadas mensuales (crawling-peg) hasta mediados de abril y, tras la instauración del nuevo esquema más
�exible, se aceleró la suba del tipo de cambio. Esto último, teniendo en cuenta que las elecciones de medio término
agregaron volatilidad al mercado ante la mayor dolarización de carteras, con el tipo de cambio llegando a tocar el techo
de la banda entre los meses de septiembre y octubre. En este contexto, las expectativas y la presión compradora se
estabilizaron con la intervención del Tesoro estadounidense y el anunció de un swap por USD 20.000 millones con dicho
organismo.

Un punto interesante para marcar es que, desde septiembre de 2025 a la fecha, el tipo de cambio comenzó a lateralizar y
ya se llevan más de 9 meses desde que el rango de negociación se ubica entre 1.325 y 1.487 pesos por dólar. Esto,
considerando que el techo de la banda fue subiendo a lo largo del tiempo y el tipo de cambio no acompañó dicha
tendencia. Es más, en rangos móviles de 120 ruedas de operación, el tipo de cambio llegó a caer en torno al 6,01% en
términos nominales recientemente, la segunda mayor caída para el rango establecido desde 2004. Es decir, solo
superado por el año 2016 en el cual se marcó una caída de 6,56%, aunque destacando que se dio luego de un salto
mucho más importante del tipo de cambio que lo visto en 2025.

Hacia adelante, el mercado de futuros descuenta una suba del dólar y prevé un incremento de 11,61% para todo el año
2026, situación que se tendrá que testear �nalmente con la evolución del mercado de cambios.
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Las claves de la estabilidad cambiaria: Buen ritmo de liquidación de dólares por exportaciones y gestión de la cuenta
�nanciera

En línea con un tipo de cambio que se muestra estable hace casi un año, cuando se piensa en los fundamentos es clave
analizar la evolución de la oferta y demanda de dólares, que se vislumbra en el balance cambiario del Banco Central.

Siguiendo los datos del balance cambiario para el primer cuatrimestre del año, la cuenta corriente arroja un superávit de
USD 148 millones, frente a un dé�cit de USD 4.909 millones en igual período del año pasado.

Por el lado de la cuenta de bienes, se registra una mejora en la liquidación de dólares de la agroindustria (USD 12.037
millones) y una continuidad en el crecimiento de las exportaciones netas de minería y energía (USD 5.568 millones) si se
compara con igual período de 2025. Al mismo tiempo, el resto de los sectores de la economía redujo 28% interanual el
dé�cit por importaciones neta de bienes (- USD 8.949 millones) y el saldo negativo de la cuenta de servicios también se
contrajo en torno a 31% interanual. Esto se contrarresta parcialmente por un mayor dé�cit de la cuenta de ingreso
primario, por un aumento en el pago de intereses al exterior y un crecimiento en la remisión de utilidades/dividendos
tras la �exibilización para los balances contables de 2025 en adelante.
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En el caso de la cuenta �nanciera, en el primer cuatrimestre de 2025 se alcanza un superávit importante de USD 12.798
millones versus USD 2.200 millones de 2026. Un punto clave a mencionar es que en abril de 2025 el FMI realizó un
desembolso por USD 12.396,4 millones, �ujo extraordinario que este año no se registró. No obstante, este año se ve un
crecimiento importante en el �ujo de otros préstamos �nancieros, títulos de deuda y líneas de crédito no vinculados a
organismos internacionales de crédito, que en el primer cuatrimestre de 2026 alcanzan un ingreso neto por USD 7.642,3
millones, en comparación con los USD 4.760,3 millones en igual período del año pasado.

Por último, también se ve una mejora en la Inversión Extranjera Directa (IED), que el año pasado marca un dé�cit de USD
1.788,4 millones y este año un saldo positivo por USD 712,4 millones. El gran contrapeso está siendo la formación de
activos externos del sector privado, que muestra un saldo negativo por USD 9.006,2 millones en el primer cuatrimestre
de 2026 en comparación con el dé�cit por USD 1.489,7 millones en igual período del año pasado. Más allá de esto, tal
como se mencionó anteriormente, se sigue vislumbrando un saldo positivo de la cuenta �nanciera y coadyuvando
positivamente al resultado de la cuenta corriente, que entre ambos fortalecieron las reservas internacionales brutas en
USD 3.421 millones en lo referido al primer cuatrimestre del año.
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 Economía

Sector bovino argentino: valor récord de
exportaciones y menor faena en el primer
cuatrimestre de 2026
Franco Ramseyer – Emilce Terré - Julio Calzada

El valor de las exportaciones del complejo bovino alcanza US$ 1.654 M (+36% interanual), nuevo
récord histórico. La faena registra un mínimo de diez años, aunque el peso promedio de los
animales faenados se mantiene �rme.

 

La presente nota analiza la coyuntura del sector bovino argentino durante el período enero-abril de 2026, con foco en la
faena y producción de carne, el comercio exterior, la dinámica de los precios internacionales y el consumo interno. Se
observa una contracción en la oferta doméstica sumada a un contexto internacional favorable para el sector exportador.

Faena y producción

El año pasado había cerrado con una faena de 13,6 millones de cabezas, lo que representó una contracción del 2,5%
respecto de 2024 y del 1,6% frente al promedio de los cinco años previos. De este modo, la faena decreció por segundo
año consecutivo luego de haber tocado un máximo relativo de 14,5 millones de cabezas en 2023, pico que había estado
en gran medida impulsado por la severa sequía de ese año y su impacto negativo sobre las pasturas.

En el primer cuatrimestre de 2026 la tendencia contractiva se profundizó: con 3.935.598 de cabezas faenadas, la serie se
ubicó en su registro mínimo en diez años para un primer cuatrimestre. La disponibilidad hídrica y los buenos precios del
kilogramo vivo incentivaron a los productores a extender el período de engorde, aumentando el peso de los animales
previo al envío a faena. 
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En términos mensuales, la faena de febrero de 2026, con 925.235 cabezas, fue la más baja desde abril de 2017, y el dato de
abril de 2026 (960.871 cabezas) se ubicó como el más bajo para dicho mes en los últimos nueve años. 
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Por el lado de la producción de carne, en el primer cuatrimestre de 2026, la misma se ubicó en 926.583 toneladas
equivalente res con hueso, el menor registro en nueve años. No obstante, el dato más destacado es que el peso
promedio por animal faenado ascendió a 235,4 kg en gancho, el valor más elevado en los registros para un primer
cuatrimestre, con datos disponibles desde 1990. Este indicador supera en 9 kg al promedio de los últimos 10 años para el
mismo período (226,4 kg) re�ejando una decisión productiva orientada a maximizar el rendimiento por animal en un
contexto de precios favorables y oferta restringida.
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Exportaciones: primer cuatrimestre récord en valor

De acuerdo con datos de INDEC, el valor exportado por Argentina en productos del complejo Carne y Cueros Bovinos
durante el primer cuatrimestre de 2026 ascendió a US$ 1.653,7 millones, un 36% por encima del mismo período del año
previo y un 39% por encima del promedio de los últimos cinco años para el mismo lapso, consolidándose como el
máximo histórico para un primer cuatrimestre, con datos desde 2002. 
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Esto se vio apuntalado en buena medida por el aumento de los precios de exportación: durante abril de 2026, el precio
promedio de exportación informado por SAGyP alcanzó los USD 5.490 por tonelada (eq. res con hueso), un máximo desde
mayo de 2014.

Excluyendo el secreto estadístico, la distribución por destino muestra que el 39,1% del valor exportado tuvo como destino
China, el 19,0% a Estados Unidos, el 12,9% a Israel, el 7,8% a Alemania, el 5,6% a Países Bajos y el 15,6% restante se
distribuyó entre otros 35 destinos.
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En términos de volumen, las exportaciones de carnes bovinas alcanzaron en el primer cuatrimestre 257.345 toneladas res
equivalentes, un 10% superior al mismo período de 2025 y se un 2% por debajo del promedio de los últimos cinco años.

Se destaca un incremento en los despachos de carne a la Unión Europea, particularmente de carne fresca deshuesada.
En el primer cuatrimestre, el volumen despachado ascendió a 15.580 toneladas (peso producto), siendo este el mayor
volumen exportado al bloque de este producto desde el año 2009, para un primer cuatrimestre. Desde luego, Estados
Unidos también viene jugando un rol muy relevante, pero en este caso se destacan fundamentalmente las compras de
carne deshuesada congelada, que suman 28.539 t, siendo el máximo registro histórico para un primer cuatrimestre. El
volumen de carnes despachado a China, si bien continúa liderando el podio, se presenta como el menor en los últimos
seis años para un primer cuatrimestre, totalizando 128.698 t (p.p.). Cabe recordar, sin embargo, que Argentina cuenta con
una cuota de 511.000 toneladas de carnes para enviar al gigante asiático durante el año en curso.

Detrás de los incrementos de exportaciones a la Unión Europea y a Estados Unidos, se encuentran el Acuerdo Mercosur –
Unión Europea y la Proclama Presidencial presentada este año por EE. UU.

Con respecto al primero, se estableció que a partir del primero de mayo la alícuota de la cuota Hilton bajó de 20% a 0%.
Además, se creará una nueva cuota de 99.000 toneladas de carne bovina para el Mercosur, con un arancel preferencial
del 7,5%, la cual está dividida en dos cuotas de carne congelada y enfriada de 54.450 y 44.550 toneladas, respectivamente,
y de la cual todavía resta de�nirse la distribución entre los países miembros. Todo esto permite pensar que haya un
repunte las exportaciones al bloque europeo se mantengan en niveles elevados en el transcurso de 2026. 
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En relación con el acuerdo con EE. UU., cabe recordar se adicionaron 80.000 toneladas libres de aranceles para recortes
de carnes magras, las cuales ingresan en cuatro tramos trimestrales de 20.000 toneladas durante el año 2026. Este
volumen se suma al acuerdo preexistente de 20.000 toneladas anuales que cuentan con un arancel preferencial. De este
modo, durante el corriente año el volumen total con preferencias arancelarias asciende desde 20.000 hasta 100.000
toneladas.

Dinámica del consumo interno

En el primer cuatrimestre de 2026, el consumo aparente se ubicó en 681.209 toneladas equivalente res con hueso, un
11,7% por debajo del año previo y un 7,8% por debajo del promedio de los últimos cinco años para el mismo período. La
caída responde a dos factores que operan de manera simultánea. Por un lado, el incremento real de los precios
minoristas que tuvo lugar en el transcurso del último año. En segundo lugar, el menor consumo es también consecuencia
a una menor oferta de carne, resultado directo de los mínimos productivos mencionados anteriormente en el informe.
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 Economía

Faena de hembras: menor oferta, mayor retención
y una extracción que aún exige cautela
ROSGAN

La faena de hembras es uno de los indicadores más observados para anticipar cambios en el ciclo
ganadero, ya que permite detectar señales tempranas sobre procesos de expansión, estabilización
o liquidación del stock.

En torno a este concepto existen distintos indicadores que, para una correcta interpretación, deben analizarse de manera
integrada

El primer dato que observar es, sin dudas, el número absoluto de hembras faenadas en comparación con años anteriores.

Durante los primeros cinco meses del año, la faena total de hembras ascendió a 2.345.880 cabezas, frente a las 2.573.937
registradas en igual período de 2025. Esto representa una caída del 9% interanual y constituye, en términos absolutos, el
volumen más bajo de los últimos años, considerando la serie desde 2020 hasta la actualidad.
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Otro indicador relevante es la proporción que representan las hembras dentro de la faena total. Sin embargo, al tratarse
de un indicador relativo, su interpretación debe realizarse en conjunto con el nivel de faena total y con la persistencia
temporal de dicho porcentaje.

En este sentido, los datos de los primeros cinco meses muestran una faena total en retroceso, cercana al 10% respecto de
un año atrás, con una participación de hembras del 47,5%. Durante el mismo período de 2025, este indicador promediaba
el 47%, lo que indica que la reducción de la faena de hembras fue ligeramente menos pronunciada que la de machos.

Por otra parte, si bien existen antecedentes de participaciones superiores —como el 50% alcanzado en 2019—, este es el
cuarto año consecutivo en el que esta participación se mantiene por encima del 47%, umbral que suele considerarse
como límite de equilibrio para la evolución del stock.

Un tercer indicador a observar es la relación entre la cantidad de hembras faenadas y el stock existente al inicio del ciclo.
Este factor permite medir el nivel de extracción del rodeo, es decir, la proporción de animales que salen del circuito
productivo en relación con la disponibilidad inicial.

En los primeros cinco meses del año, la tasa de extracción de vacas y vaquillonas alcanzó el 8,2%, resultado de una faena
de 2,35 millones de cabezas sobre un stock inicial de 28,4 millones. Si bien este porcentaje muestra una tendencia
descendente respecto de años anteriores, continúa siendo elevado en relación con la capacidad actual de reposición del
rodeo.

En efecto, al analizar la serie desde 2008 hasta la fecha, se observan dos períodos claramente diferenciados luego de los
mínimos alcanzados tras la liquidación de stock ocurrida entre 2008 y 2010: una etapa de crecimiento sostenido hasta
2018 y, posteriormente, una fase de contracción. En términos generales, sobre la serie analizada, puede identi�carse un
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punto de equilibrio en torno a una tasa de extracción del 8% donde, niveles superiores a ese umbral se asociaron con
caídas del stock, mientras que tasas inferiores permitieron procesos de recomposición y crecimiento.

No obstante, este indicador también debe evaluarse en función de los ingresos generados anualmente por el sistema. En
otras palabras, cuanto mayores sean los niveles de preñez y destete alcanzados, mayor será la capacidad de extracción
de hembras sin comprometer la producción futura.

En este aspecto, la situación muestra ciertas limitaciones. Desde los 7,56 millones de terneras obtenidas en 2022, la
producción total de terneros -machos y hembras- no ha logrado crecer. Por el contrario, se ha reducido año tras año,
restringiendo el ingreso de animales al sistema y, en consecuencia, limitando la capacidad de extracción genuina del
stock. Este año, la cantidad de terneras incorporadas al rodeo al inicio del ciclo fue de 7,19 millones de cabezas, unas
120.000 menos que las registradas el año anterior.

Por último, resulta igualmente importante analizar la dinámica con la que evolucionan estos indicadores, es decir, el ritmo
que va marcando la faena mensual a lo largo del año.

En particular, la faena de vacas presenta una marcada estacionalidad asociada al ciclo reproductivo, con los mayores
volúmenes de salida concentrados entre mayo y agosto para luego, descender signi�cativamente, durante la primavera y
el verano, coincidiendo con los períodos de servicio y gestación.
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Trigo: Balance de Oferta y Demanda en Argentina
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Maíz: Balance de Oferta y Demanda en Argentina
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Soja: Balance de Oferta y Demanda en Argentina


