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EW Transporte
Por la suba de los fletes maritimos, ya no resulta mas caro transportar
granos en camion desde el norte argentino al Gran Rosario que desde

allia China Panel de Capitales
Julio Calzada - Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

Monitor de Commodities

Termometro Macro
En Argentina el flete camionero para exportar granos es mas caro que en USA 'y Brasil. Por
la suba de los fletes maritimos, ya no resulta mas caro transportar granos en camion
desde el norte argentino al Gran Rosario que desde alli a China.

o Commodities o Commodities

La bajante lleva las cargas de los buques a Trigo: indicadores comerciales del sector
minimos de mas de tres anos industrial y del sector exportador

Guido D'Angelo - Emilce Terré Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terré

El bajo nivel del Parana limita los embarques de maiz Habiendo transcurrido buena parte de la campana 20/21,
tardio. El sorgo ostenta su mayor nivel de ventas externas se presenta en esta nota un panorama de la

en una década. La persistencia de margenes negativos comercializacion del trigo. En lo que respecta a la

limita la demanda china de soja. campana nueva, las lluvias impulsan al trigo, aunque

crece la probabilidad de Nifa en los proximos meses.

o Editorial

Informe final sobre “Cambio Climatico, tiempos extremos, sequias e impacto en el sector

agropecuario argentino”
Julio Calzada

El tema del cambio climatico y los tiempos extremos se ha instalado en todos los niveles de decision, desde los gobiernos
hasta las comunidades locales. El mismo afecta a la produccion agropecuaria y a los mercados de granos.
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o Commodities Economia

Mercado internacional de carne bovina: el Escenario mundial: Un mercado ajustado
cierre de exportaciones de Brasil a China 'y su altamente sensible al movimiento de sus
relacion con las exportaciones argentinas piezas

Julio Calzada - Alberto Lugones ROSGAN

El cese temporal de exportaciones de carne bovina de El mercado mundial parece no terminar de estabilizarse.
Brasil a China involucra a los dos mayores participantes Aun frente a una demanda que no consigue recuperar
de este mercado. En este contexto, Argentina mantiene plenamente su ritmo prepandémico, el nivel de oferta
las restricciones parciales al comercio exterior. sigue resultando escaso para acompanar su evolucion.
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O Transporte

Por la suba de los fletes maritimos, ya no resulta
Mmas caro transportar granos en camion desde el
norte argentino al Gran Rosario que desde alli a
China

Julio Calzada - Tomas Rodriguez Zurro — Emilce Terré

En Argentina el flete camionero para exportar granos es mas caro que en USA y Brasil. Por la suba
de los fletes maritimos, ya no resulta mas caro transportar granos en camion desde el norte
argentino al Gran Rosario que desde allia China.

El peso de los costos logisticos y transporte en Argentina ha sido historicamente un motivo de atencion para todo el
sector agricola, pero en particular para los productores del Norte Argentino por la mayor distancia que debe recorrer el
grano hasta el puerto.

En el presente articulo se analiza la incidencia del flete camionero para transportar granos, con especial énfasis en la
mercaderia que debe trasladarse desde las zonas mas alejadas de los puertos en el NOA y NEA de nuestro pais. Para
poder contextualizar, se realiza una comparacion en relacion con los costos de transporte maritimos internacionales, asi
como también con los principales paises competidores en la exportacion de granos.

1. Laincidencia del flete camionero en distancias largas equivale a tres veces el costo que afrontan los productores de la
Zona Nucleo (180 km del Gran Rosario).

Tomando como base las tarifas de fletes oficiales publicadas por la Subsecretaria de Transporte Automotor de la Nacion
(SSTA) convertidas a dolares con el tipo de cambio Comunicacion A3500 del BCRA y contrastando con los precios de
referencia de los granos de la Camara Arbitral de Cereales (CAC) de la Bolsa de Comercio de Rosario (se toma el precio
promedio del mes de agosto), observamos que el costo de transporte de granos desde las zonas mas alejadas de los
puertos tiene una alta incidencia en el precio de la mercaderia. Para tomar a modo de ejemplo, el costo de trasladar la
mercaderia en camion desde la provincia de Salta (localidades como Las Lajitas o Joaquin V. Gonzalez) hasta el Gran
Rosario, representa un 30% del precio del maizy un 17% del precio de la soja.

Esta incidencia equivale a tres veces la observada para el caso de los productores de la Zona Nucleo. Suponiendo una
distancia de 180 km al Gran Rosario, los costos de transportar los granos desde esta region a los puertos y plantas del Up-
River representan un 10% para el maiz y 6% para la soja. Para el caso de localidades ubicadas a una distancia intermedia
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como aquellas del norte de Santa Fe (Vera y Tostado, por ejemplo), la incidencia de los costos del transporte sobre el
precio pizarra duplican al de la Zona Nucleo.

Incidencia del flete camionero en la produccion de maizy soja en el NOA/NEA

Ubicacién supuesta del Distancia al Costo de - MA [z E
A Gran Rosario  flete Precio CAC Incidencia Precio CAC Incidencia
Establecimiento Prom ago-21 Prom ago-21
del flete del flete
km Us$/t us$ uss
Las La]ltas {Salta] 1.165 57,5 189.6 30% 338,38 17%
Joaquin V. Gonzadlez (Salta) 1.150 57,1 139,6 30% 338,8 175
Monte Quemado (Sgo. del Estero) 1.058 54,7 189,56 29% 333,83 16%
Metdn [Salta) 1.030 53,9 1396 28% 3383 16%
Rosario de la Frontera (Salta) 1.000 53,1 139,6 28% 338,8 16%
Castelli {Chaco) 305 50,8 159,6 2% 3388 15%
Ciudad de Formosa 330 50,2 139,56 26% 338,8 15%
Avia Terai [Chaco) 825 48,8 1839,6 265 3388 14%
Resistencia (Chaco) 712 45,1 189,6 24% 3388 13%
Quimili (Sgo. del Estera) 710 45,1 189,6 24% 338,38 13%
Bandera (Sgo. del Estero) 553 40,9 1396 22% 338,83 12%
Tostado (Santa Fe) 490 38,9 189,6 21% 338,38 11%
Vera [5anta Fe) 427 36,0 189,6 195 338,8 11%
Zona Micleo 180 18,9 183,6 10% 338,8 6%

{@ECAmercados en base a dotos de 55TA, BCR/GEA v CACR

Por otra parte, resulta interesante analizar como han evolucionado los costos de transporte en un contexto de suba
internacional de precios de los granos. Realizando una comparacion con la situacion en noviembre de 2019 analizada en
el Informativo Semanal N° 1937 se observa que, si bien los precios pizarra promedio del maiz y la soja se encuentran 29%y
35% por encima de los registrados en aquel entonces, el costo de los fletes se incrementod en proporciones similares (36%
desde Las Lajitas y 31% desde Vera, para citar a modo de gjemplo). De esta manera, la incidencia de los costos de
transporte sobre el precio pizarra de los granos se mantiene practicamente en proporciones iguales a las registradas en
ese momento.

2. Por lafuerte suba de los costos del flete maritimo, ya no resulta mas caro transportar los granos desde el norte
argentino a las plantas y terminales portuarias del Gran Rosario que enviarlos a China, aunque si resulta mas costoso que
enviarlos a Rotterdam.

En anos anteriores se ha comentado desde estas lineas que transportar una tonelada de granos en camion desde las
regiones mas alejadas del norte del pais hasta las terminales portuarias de la region del Up-River implicaba un costo
mayor que el de enviar una tonelada en buque a China. Si bien este continuaba siendo el caso hace unos meses, los
precios de los fletes maritimos se dispararon desde fines de mayo en adelante, por lo que la situacion se revirtio.
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Se trata de un analisis que hay que tomar con precaucion y en forma relativa, ya que se compara un modo de transporte
maritimo internacional con un modo terrestre (camién) a nivel nacional y donde los volumenes de carga son
absolutamente diferentes.

Presionados por una mayor demanda de mineral de hierro luego de que la construccion de infraestructura se reactivara
en varias regiones del planeta, los fletes para el transporte maritimo de carga a granel alcanzaron maximos en 11 anos a
principios de julio, y, si bien se retrajeron levemente desde esos maximos, se sostienen en valores considerablemente
elevados.

En el siguiente cuadro se tienen los costos en dolares por tonelada de transportar los granos desde distintas localidades
del norte argentino hasta el Gran Rosario y el costo de transportarlas desde alli hasta el puerto de Dalian en China. Tal
como se puede apreciar, el flete maritimo a China medido en doélares por tonelada se ubica por encima del flete
camionero desde cualquier origen.

Comparacién flete interno camlonero desde NOA/NEA al Gran Rosario vs.
flete maritimo internacional desde las terminales del Up River hasta China

Costo de flete camionero  Distancia desde el

\ Distancia al Costo del flete maritimo desde
Ubicacién supuesta del B desde lachacra al Gran Rosario  Gran Rosarie a . . .
Gran Rosario &l Gran Rosario a China Situacion
Establecimiento [oficlal) China
km st ussftfkm km LS4t ussftfkm
Joaguin V. Gonzalez (Salta) 1150 57,10 0, 0496 21.203 73,15 0,00345
En todos los
Castelli {Chaca] 5015 50,85 0,0562 1.203 73,15 000345 casos, madidos
en US4/t es mds
Avia Terai [Chaca) 225 48,84 0,0592 21.203 73,15 0,00345 caro transportar
la mercaderia a
Quimili {Santiago del Estera) o 45, 06 0,0635% 21.203 73,15 0,00345 China desde &l
Gran Rosario que
Bandera {Santiago del Estero) 553 40,93 0,0740 21.203 73,15 0,00345 trasladaria en
camitn hasta esa
Tastada (Santa Fe) 430 38,93 0,0795 21.203 73,15 0,00345 .
region.
WVera (Santa Fe) 427 15,96 0,0842 21.203 13,15 000345

Machmeroodos en base o dotos de §5TA v Refinitiv

Sin embargo, si nos retrotraemos al 27 de mayo, el flete maritimo a China se ubicaba en US$ 56,36 /t, por debajo de los
57,10 que cuesta transportar granos desde Salta el Gran Rosario. Incluso, si vamos algo mas atras en el tiempo hasta el 13
de abril, tenemos que el flete maritimo a Dalian se situaba en US$ 47,30 /t, por lo que era mas economico llevar los
granos en buque los mas de 21.000 km que separan al Gran Rosario de esa ciudad china que transportarlos hasta los
puertos del Up-River desde cualquier distancia superior a los 775 km.

Cambiando ahora de destino y comparando el flete camionero en nuestro pais con el costo del transporte maritimo al
puerto de Rotterdam, la situacion cambia. Transportar productos agroindustriales en buque desde el Gran Rosario al
principal puerto de ingreso al mercado europeo es mas econdmico que traerlos a los puertos del Up-River desde
cualquier distancia superior a los 320 km. Ademas, recorrer en camion los 1.150 km que separan la localidad de Joaquin V.
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Gonzalez en Salta del Gran Rosario cuesta casi el doble que el viaje en buque de mas de 12.000 km hasta el principal
puerto del viejo continente (US$ 57,1 /t vs. US$ 29.4 /1),

Comparacién flete interno camlonero desde NOA/NEA al Gran Rosario vs.
flete maritimo internacional desde las terminales del Up River hasta Rotterdam

Costo de flete camionere  Distancia desde el

Distanciaal Costo del flete maritimo desde
Uhicacién supuesta del ) desde lachacra al Gran Rosario  Gran Rosario a . L
. Gran Rosario . el Gran Rosarioa Rotterdam Situadion
Establecimiento [oficial) Rotterdam
km US55t WSSt km kim UsSt UsEitkm
Joaguin V. Gonzalez (Salta) 1.150 57,1 0,0496 12.078 29,41 000244 En todas los
£as0s, 85 MAs Caro
Castelli {Chaoo) 305 508 0,0562 12,078 29,41 000244 ol fleta
camionero desde
Quimill (Santiago del Estera) 710 45,1 0,0635 12078 26,41 000244 MOASNEA al Gran
Rosario que el
Bandera |Santiago del Estern) 553 40,9 0,0740 12.078 29,41 000234 flebe maritimo
desde el Up River
Tostado (Santa Fe) 430 389 0,075 12.078 26,41 000244 Parand hasta
. Rotterdam
Wera (Santa Fe) 427 36,0 0,0842 12078 29,41 000244

& BCRmrirdes & baied 0 Jofos o (o S5TA, Befiiliy i eslimeidnes progiss

3. El costo del flete camionero en Argentina es mas caro que en Los principales paises competidores en la exportacién
de granos.

Para tomar una nocién de cual es la situacion en los principales competidores de Argentina, resulta conveniente
comparar con lo que ocurre en Brasil y Estados Unidos. Para ello se procedio a comparar el costo del flete para una
distancia de 320 km 0 200 millas en los tres paises y comparar para una distancia de 1.150 km entre Argentina y Brasil (no
se incluyo a Estados Unidos en este ultimo porque en distancias largas el pais norteamericano opta por otro tipo de
transporte como el tren o la barcaza).

En el cuadro que sigue se muestran los costos de transportar en camion una tonelada de granos por una distancia
relativamente corta de 320 km en cada uno de los tres paises. Actualmente, el costo en dolares por tonelada por
kilometro recorrido en Argentina (US$ 0,092 /t/km) es un 75% mas caro que en Brasil. Esta brecha entre los costos en
ambos paises se ha acentuado del desde inicios de 2020 a esta parte, producto de la depreciacion que ha sufrido el Real
brasileno y que ha abaratado los costos medidos en dolares.

En cuanto a los fletes en los Estados Unidos, el costo en délares por tonelada por kildometro recorrido para una distancia
de 321km aproximadamente asciende a US$ 0,060 /t/km, un 54% menos que el costo en Argentina. A diferencia de lo
ocurrido en Brasil, el costo del flete camionero en el pais norteamericano registro un fuerte incremento de mas de 50%
en el ultimo tiempo, de la mano de la suba en los precios internos del combustible en aquel pais.

Pag 6

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- A Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L% DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos A DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




Informativo semanal
DE COMERCIO Mercados

DE ROSARIO
ISSN 2796-7824

ANO XXXIX - N° Edicién 2018 - 10 de Septiembre de 2021

Analisis comparado Estados Unidos, Brasil y Argentina. Flete camionero a 320 km.

Distancia Costo de flete camionero
Ubicacidn supuesta del Establecimiento recorrida
km usst usstfkm
ESTADOS UNIDOS: Tramo centro-sur, aprox. 200 millas 3 15,18 0,060
BRASIL: Tramo Guarapuava (centro-sur de Brasil) - Paranagua
) ) ) 328 17,24 0,053
(terminal partuaria), aprox. 204 millas
ARGENTINA: Tramo General Deheza (Cdrdokba) - Rosario (terminal
320 25,40 0,052

portuaria), aprox. 193 millas

El flete camionero en Argentina es un 75% mas caro que en Brasil y un 54% mds earo en Estados Unides

@ECRmercodos en base g USDA [ Soybean transportation guide: Brazil Second Quarter 2021 y Grain Truck and Ocean Rate Advisory,
2do trimestre de 2021), 35TA y estimaciones proglas.

Extendiendo el andlisis a un flete que recorra una distancia mas larga (1.150 km), se reduce la brecha en relacion con los
costos de nuestro pais vecino, aunque sigue manteniéndose considerablemente mas elevada. Mientras que en Brasil el
costo de flete para distancias largas es de US$ 0,030 /t/km, en argentina se ubica en US$ 0,050 /t/km, es decir, un 65%
mMas caro. Esto contrasta fuertemente con Lo ocurrido en noviembre de 2019, cuando el flete largo en aquel pais estaba
8,3% por encima del de Argentina. Lo anterior se debe a la mencionada depreciacion del Real del ultimo ano y a que, en
aquel entonces, el peso argentino habia sufrido su propia depreciacion, por lo que el costo del flete en nuestro pais se
encontraba particularmente barato medido en dolares.

Analisis comparado Brasil y Argentina*. Flete camionero a 1.150 km.

Distancia Costo de flete camionero
Ubicacidn supuesta del Establecimiento recorrida
km usst usstlkem
BRASIL: Trama 530 Gabriel do Deste (Mato Grosso do Sul) a las
. . 1.158 34,43 0,030
terminales portuarias de Santos
ARGENTINA: Tramo Joaguin V. Gonzdlez (Salta) a las terminales
1.150 37,10 0,050

portuarias del Gran Rosario

El flete camionere en Argentina para distancias largas es un 65% mas caro que el de Brasil

* No hay informocidn pore Estodos Unidos, yo que en esas distancias priorizan el transporte ferroviario e hidrovionio.

@BCRmercodos en bose o USDA (Soybean transportation guide: Brazil Second Quarter 2021 ) v 55TA.

4. (Cudl seria el ahorro de costos logisticos en caso de implementarse un sistema combinado de transporte en camién
para distancias cortas y de ferrocarril para tramos largos?

Pag 7

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Direccion de
Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

Il.lformaCi'Dn.eS y - DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




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

ISSN 2796-7824

ANO XXXIX - N° Edicién 2018 - 10 de Septiembre de 2021

Resulta imperioso reducir los costos logisticos y de transporte que deben afrontar los productores del norte del pais para
hacer llegar su mercaderia al Gran Rosario. Para la campana 2020/21, la region norte (comprendida por las provincias de
Salta, Tucuman, Santiago del Estero y Chaco) obtuvo una produccion total de 4,7 Mt de soja 'y 4,5 Mt de maiz De esa
produccion, se estima que 3,4 Mt de cada cultivo tienen como destino la exportacion, por lo que son 6,8 Mt de granos que
deben soportar el elevado peso en el costo del transporte por la distancia. Esto sin contar la produccion de los demas
cultivos obtenidos en esta region que tienen como destino la exportacion. En su gran mayoria, esta mercaderia llega en
camion, cuando lo ideal seria que, por la gran distancia, se movilizara en ferrocarril o barcazas, dependiendo del origen.
Argentina viene avanzando con la Rehabilitacion del Belgrano Cargasy la famosa “T" o “L" que une Joaquin V. Gonzalez-
Avia Terai- Gran Rosario mediante un convenio con la corporacion CMEC de China. Este convenio permitio incorporar
3.500 vagones, 107 locomotoras, 1200 Km de vias en una “T" que comprende 1.593 Km de vias férreas en construccion.
Toda esta infraestructura es operada por la empresa estatal “Trenes Argentinos Cargas”. Recientemente, se ha dispuesto
avanzar con el sistema “Open Access’ donde se podrian incorporar nuevos operadores en una red ferroviaria
administrada por el Estado Nacional.

Para poder estimar la ganancia en eficiencia que generaria a los productores del NOA el desarrollo ferroviario para
transportar los granos desde el NOA-NEA, tomamos como ejemplo el tramo Joaquin V. Gonzalez en Salta hasta el Gran
Rosario. En el cuadro que sigue estan detallados los costos por tonelada por kildbmetro recorrido en camion en la
situacion actual de un flete de 1.150 km y una combinacion hipotética de un flete corto camionero de 60 km hasta la
terminal ferroviaria y un flete largo de 1150 km en ferrocarril.
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Posible ahorro de costos para el productor de Salta con el nuevo sistema
ferroviario Open Access. Caso Joaquin V. Gonzalez-Gran Rosario (1.150
Km) (Agosto 2021)

Situacion actual- Costos con camidn
Costo en USS/tn/km por camion (S5TA) 0,050

Situacion hipotética con el sistema ferroviario - Costos

Costo en USS/tn/km por FFCC al Gran Rosario (estimado) 0,025
Flete corto en NOA/NEA en US5/tn/km (camion hasta terminal
ferroviaria - 80km aproximadamente) [S5TA)

Beneficios para el productor de Salta con un nuevo sistema ferroviarioy

baja en los costos de transporte (En USS,/Tn)

0,162

Flete con camian 1.150 Km en US5/tn (Actual) 57,10
Flete corto camionero 60 Km + flete ferroviario 1.150 Km 23 48
en USS/tn (Hipotética) '

Ahorro de costos en U55/t que generaria el nuevo sistema 18,62

{@BCRmercados en bose a 55TA y estimaciones propios

En la situacion actual, el costo en dolares del flete camionero asciende a US$ 57,10 /t. La situacion hipotética de una
combinacién de camion y ferrocarril arrojaria un costo de US$ 38,48 /t. Este ultimo se obtendria de sumar la
multiplicacion de los US$ 0,025 /t/km que cuesta el flete ferroviario por los 1.150 km que separan esa localidad saltefia
del Gran Rosario mas el resultado de multiplicar los US$ 0,162 /t/km que cuesta el flete corto camionero por los 60km
estimados que existen entre la chacra y la terminal ferroviaria. De esta manera, obtenemos que el ahorro de costos que
generaria este nuevo sistema hipotético asciende a US$ 18,62 /1.

Si contrastamos este ahorro con el precio estimado que actualmente se le paga al productor de Salta, la mejora en el
precio actual del maiz rondaria el 14%, en tanto que el de la soja ascenderia al 7%.
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Beneficios para el productor de Salta medido sobre el precio que recibe
actualmente por sus granos

Producto Maiz Soja
Precio estimado que se le paga actualmente al productor de

132 281
Salta (USS/Tn)
Ahaorro de costos en USS/tn por el nuevo sistema 18,62 18,62
Porcentaje posible de mejora en el precio de cada grano (%) 14% 7%

{@BCRmercodos en base o 55TA, CAC y estimaciones propias

De ninguna manera debe leerse esto como un mensaje en perjuicio del camiéon como medio de transporte, sino como un
abogamiento por la complementariedad que deben lograr en Argentina el transporte por camion, por ferrocarril y por
barcaza en la busqueda de implementar un sistema integrado que logre una mejor eficiencia y permita minimizar los
costos logisticos. EL camion juega un rol preponderante en transporte de cargas en Argentinay cumple un rol relevante
en la economia nacional, pero, en distancias largas, resulta necesario el desarrollo de los ferrocarriles y del transporte
fluvial que le permita ganar mayor competitividad a los granos argentinos.
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La bajante lleva las cargas de los buques a
Minimos de mas de tres anos

Guido D'’Angelo - Emilce Terre

El bajo nivel del Parana limita los embarques de maiz tardio. EL sorgo ostenta su mayor nivel de
ventas externas en una década. La persistencia de margenes negativos limita la demanda china de
soja.

Producto de la bajante, el mes pasado se llegd al menor nivel del rio Parana en 50 anos. En este marco, los escenarios
probables para lo que resta del ano distan de ser alentadores. EL promedio de -0,13 metros de altura en agosto no parece
mostrar que Lo peor ya paso. En Rosario se espera el punto mas critico para el Parana en el mes de noviembre.

De esta manera, la prevision mas optimista espera una altura de -0,46 metros para el penultimo mes del ano, mientras
que en el peor de los escenarios se proyectan -1,44 metros, de acuerdo con el Instituto Nacional del Agua (INA). De
cumplirse este ultimo guarismo, estariamos entre las bajantes mas severas registradas, muy cerca de la de 1944, la peor
de la serie.

Con este contexto, la carga de los buques que salen de los puertos de la Hidrovia viene mostrando una sostenida baja. En
el mes de agosto el promedio de cargas se ubico en torno a 28.400 toneladas por buque cargado con maiz, el numero
mas bajo en al menos tres anos y uno de los mas bajos que se hayan registrado.
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Altura del rio y carga promedio de buques con maiz

en la Hidrovia
@BCRmercados en hase a NABSAy CIM
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La altura del rio impacta con fuerza en las posibilidades de carga de las embarcaciones. No obstante, Argentina sigue
cumpliendo sus compromisos de exportacion aun a costa de absorber localmente los sostenidos incrementos de costos,
impulsados por el falso flete de aquellos buques que no pueden completar su capacidad maxima de carga y costos
logisticos mas elevados al tener que trasladar una porcion mayor de la cosecha hacia puertos por fuera de la Hidrovia. En
este sentido, gran parte del maiz tardio tuvo que embarcarse por los puertos del sur de la provincia de Buenos Aires,
como oportunamente se destaco en una edicion anterior del Informativo Semanal.

En lo que hace a la dinamica de las ventas externas, el maiz 2020/21 ya lleva acumuladas casi 34,7 Mt en Declaraciones
Juradas de Ventas al Exterior (DJVE), por lo que se encuentra en linea para superar en Los proximos dias al total declarado
alo largo de la campana 2019/20. De esta manera, se ubicaria como la segunda campana con mas ventas externas
anotadas, con potencial de superar las 38 Mt del récord del ano comercial 2018/19.

Por su parte, el complejo soja totaliza ventas externas por 23,6 Mt hasta ahora. Si bien este total se encuentra en linea con
el nivel de ventas de la campana pasada, en esta oportunidad nos encontramos con 1 Mt mas de subproductos de sojay
1,1 Mt menos de poroto, gracias a la mejora en los niveles de molienda.

El sorgo, con el mayor nivel de ventas en una década
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Con un salto del 88% en la superficie sembrada, este cereal con amplio uso para alimentacion animal totaliza cerca de
980.000 hectareas sembradas para este ano comercial 2020/21, estimandose a la fecha una produccion de 3,3 Mt de
produccion, el mas alto desde la campana 2016/17.

Con este favorable panorama, el sorgo consolida ventas externas por casi 1,9 Mt en lo que va de la campana iniciada en
marzo de este ano, el mayor nivel de ventas en diez anos. La robusta demanda de China a lo largo de los ultimos meses
ha sido clave para estimular este nivel de ventas. El gigante asiatico paso de importar el 25% al 80% del sorgo
comercializado a nivel mundial en apenas dos anos, con casi 8 Mt en la campana actual. Con este impulso para el
mercado mundial, los precios FOB publicados por el MAGyP han escalado un 58,8% en poco mas de un afo, de US$ 148/t
acercade US$ 235/t.

Ventas externas de sorgo

A igual fecha de cada campaiia
@BCRmercados en base a MAGYP
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El buen momento que atraviesa el grano permite pensar en un sostén para la superficie sembrada de cara a la nueva
campana, que esta en condiciones de alcanzar 1,1 millones de hectareas, la mayor cobertura en 9 anos.

Se aminord la demanda china de soja en agosto
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Las importaciones chinas de soja crecieron en agosto un 9,5% respecto de julio. No obstante, es esperable para el periodo
agosto-septiembre un pico de demanda interna de harina de soja para alimentacion animal, en vistas de la proximidad del
invierno y de diversos festivales en el gigante asiatico, pero si se observan los 9,49 Mt de soja importadas en agosto 2021
estas resultan inferiores a las 9,6 Mt de agosto 2020. Incluso el mes de julio ya habia mostrado una caida interanual
superior al 14%.

No conforme con ello, los embarques proyectados para los meses venideros tampoco esperan alzas interanuales, en
vista de los reducidos margenes de produccion porcina. En Heilongjiang, un cluster porcino fundamental de China, los
margenes ya se encuentran en valores negativos. Ademas, los margenes de crushing de soja en Rizhao, uno de los polos
procesadores mas importantes de China, llegaron en junio a su menor nivel en la historia y si bien se han recuperado, aun
se mantienen en niveles negativos, lo que limita la demanda de poroto de soja.

Margenes de procesamiento de soja
@BCRmercados en base a Reuters
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Este contexto desfavorable para la soja en el principal importador agricola del mundo ya se hace sentir en las
exportaciones de los Estados Unidos. Recién iniciada la campana de soja en la potencia norteamericana, las ventas
externas acumulan 17,8 Mt, lejos de las 24,2 Mt del mismo periodo de la campana pasada. Sobre estos totales, China lleva
anotadas ventas externas por cerca de 8 Mt, aun mas lejos de los 13,5 Mt que tenia comprometidas el ano pasado.
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De esta manera, el aminoramiento de los niveles de demanda parece haber limitado los precios, que en la semana
mostraron una baja del 1,8% para la soja en Chicago, en torno a los US$ 462,5/t (471,4). Por su parte, el maiz también
continua su senda descendente, bajando un 2,5% y cerrando cerca de US$ 195,3/t en la plaza norteamericana. EL contexto
local no fue ajeno a esta dindmicay cerré la semana alrededor de los US$ 337/t y levemente por debajo de los US$ 190/t
para el maiz
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Trigo: indicadores comerciales del sector
industrial y del sector exportador

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

Habiendo transcurrido buena parte de la campana 20/21, se presenta en esta nota un panorama de
la comercializacion del trigo. En lo que respecta a la campana nueva, las lluvias impulsan al trigo,
aunque crece la probabilidad de Nina en los proximos meses.

Faltando tres meses para el final de la campana 2020/21, resulta interesante realizar un analisis sobre en qué situacion se
encuentra la comercializacion del cereal. De las 19,5 Mt que componen la oferta total, al 1° de septiembre ya se han
comercializado 15,6 Mt, equivalente al 80%.

Un elemento que destaca son las compras del sector exportador. Estas ascienden a 12 Mt, superando en 1,8 Mt el total de

trigo estimado a exportar en la actual campana. Esta situacion se ha repetido en los ultimo dos ciclos: en la 2018/19 habia

adquirido a estas alturas del ano 1,6 Mt por encima de sus necesidades, mientras que en la 2019/20 llevaba adquiridas 3,5
Mt mas que el total de grano enviado al exterior durante toda la campana.
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Trigo 2020/21: Indicadores comerciales del sector )

'5.: il " ] £
industrial y exportador
Al 01/09 cada campania 2015/16  2016/17  2017/18  2018/19 201920  2020/11*
Compras de la exportacion al 1° de sep. 6,0 11,9 12,0 12,9 15,4 12,0
Exportacion total de la campafia 8,6 12,8 11,9 11,3 11,9 10,2
Resta comprar 2,5 0,9 -0,1 -1,6 -3,5 -1,8
Compros sobreexportacion total . 71% . 93% 101% 11¢% 129%  118%
Compras de la indutria al 1* de sep. 3,2 4,2 38 4,2 4,2 3.5
Molienda total de la campana 5,8 6,1 5.6 6,0 6,2 5,7
Resta comprar 2,5 19 1,7 1.3 2,0 21
Compras sobre moliendatotal | ... 6K o H LTI 2 T 63% ...
Compras totales al 1° de sep. 9,3 16,1 15,8 171 19,6 15,6
Compros totales sobre oferta total S0% 74% 81% 84% 1% 80%

1 Dferto total = Stock ol inicio de lo campafio + Produccidn

? Excluye el uso como semilla v el stock estimado o final de compaiio

* Para la campafia 2020/21 las eifras de exportacidn y molienda total de lo campafio son estimados
Excepto porcentuales, [os cifras estan en millones de tonelodas

Fugnte; (NyEE - BCA en bose al MAGYP y sstimagionss progios

Paralelamente, las compras de la industria (sector molinero) al 1° de septiembre alcanzaban 3,5 Mt, lo cual representa el
63% de la molienda total proyectada para la campana. Esta es la menor proporcion de compras a estas alturas del ano
sobre la molienda total desde el ciclo 2015/16. Asimismo, el sector aun debe hacerse de 2,1 Mt del cereal para alcanzar
las 5,7 Mt proyectadas a industrializar en el corriente ciclo.

Tomando la oferta total de grano de la campana y deduciéndole el grano estimado para uso en chacray como semilla, se
tiene que aun se encuentran disponibles para vender 3 Mt, el triple del grano disponible en el mercado hace un anoy el
mayor volumen desde el ciclo 2016/17 para estos momentos de la campana. De todas maneras, es probable que exista
cierto volumen que sea comercializado intersectorialmente. Esto no presentaria inconvenientes, ya que cuando
observamos los stocks comerciales de trigo estos son abundantes para el momento del ano. Las existencias en plantas de
acopio, plantas de la exportacion y plantas de la industria al 1° de septiembre se ubicaban en 4,15 Mt, un 48% mas que los
stocks registrados hace un ano, y el mayor volumen para igual fecha desde el 2015.
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Existencias de trigo en plantas de acopio de la

industria y de la exportacion al 1/9 de cada aio
@BCRmercados en base al MAGYP
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Pasando al trigo 2021/22, la noticia mas trascendente se desprende del impacto que han tenido las lluvias registradas en
la mayor parte del area triguera nacional. Las tormentas que se iniciaron el 1" de septiembre y continuaron hasta el 9/9
dejaron como saldo entre 45y 70 mm en el 60% de la provincia de Buenos Aires, el 57% de La Pampay el 90% de Entre
Rios. En Santa Fe y Cordoba el resultado fue desparejo: en la provincia mediterranea solo ha sido la region sur y sureste la
que ha recibido estos numeros, mientras que en la invencible ha sido el centro-sur y una franja del este. De todas
maneras, a pesar de que no se alcanzaron esos montos en el resto de las regiones, si se han registrado al menos 15 mm
en gran parte del area de ambas jurisdicciones.

Las lluvias han llegado a tiempo para que el cultivo de la region pampeana pueda revertir los efectos de la falta de agua y
de bajas temperaturas de fines de julio y de agosto. Asi, teniendo en cuenta que el paquete tecnologico aplicado esta
campana es elevado, se mantiene la expectativa de alcanzar muy buenos rindes. Hasta hace un mes se proyectaban 20,1
Mt para la 2021/22 y hacia fines de agosto el panorama se agravaba por la falta de humedad, pero el nuevo horizonte
productivo alcanza 20,5 Mt segun GEA-BCR, que, de confirmarse, permitiria superar la barrera de los 20 Mt, un hecho sin
precedentes en la historia argentina. Ademas, este panorama contrasta fuertemente con lo que ocurria hace un ano,
cuando la mayor parte del area triguera nacional comenzaba a presentar condiciones de un marcado déficit hidrico.
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De todas maneras, resta esperar a lo que ocurra en los proximos meses con el réegimen de lluvias para ver si finalmente
se puede superar la esquiva barrera de los 20 Mt de trigo para Argentina. En particular considerando que la probabilidad
de un evento Nina continua creciendo. De acuerdo con Lo publicado esta semana por el International Research Institute
de Columbia, la probabilidad de que ocurra un evento Nina en los trimestres oct-nov-dic y dic-nov-ene es del 78%y 79%
respectivamente. Esto contrasta con los pronadsticos de hace dos meses, cuando la probabilidad de ocurrencia en esos
trimestres era de 62% y 68%, respectivamente.
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Proyecciones probabilisticas de ENSO - Septiembre
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Por ultimo, en el plano internacional, las novedades de la semana provienen del principal pais exportador de trigo: Rusia.
Los precios de exportacion para embarque cercano del cereal en el puerto de Novosibirsk alcanzaron un maximo en 7
anos en la ultima semana (US$ 301 /1), superando a otros origenes como Argentina (US$ 288 /1), Francia (US$ 290 /1), o
Alemania (US$ 265,5 /t). De todas maneras, aun se encuentra por debajo de los precios del trigo rojo de invierno en EEUU
(US$ 338 /1.

Este maximo para el trigo ruso encuentra una de sus razones en la decepcionante produccion triguera en el pais de los
zares. Las proyecciones iniciales ubicaban la produccion rusa en 85 Mt. Luego, en junio, previo a comenzar la cosecha, se
proyectaba alcanzar un récord historico de 86 Mt. Sin embargo, una vez que se comenzo a avanzar con la cosecha, se
verifico que los rindes terminaron ubicandose por debajo de lo esperado, lo cual llevo a un fuerte recorte en la
produccion y las estimaciones del mes de agosto se ubicaron en 72,5 Mt.
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Evolucion de las proyecciones de produccion de trigo
2021/22.
Rusia, EEUU y total mundial.

@BCRmercados en base a USDA-PSD
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En el grafico anterior se puede apreciar ademas que una situacion similar ha ocurrido con el trigo estadounidense,
recortandose mas de 5 Mt entre la proyeccion de junio y la de agosto. Asi, la menor produccion en dos de los principales
paises productores del hemisferio norte terminé decantando en una caida en las proyecciones de produccion global de
casi 20 Mt entre junio y agosto.
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© Editorial
Informe final sobre "Cambio Climatico, tiempos

extremos, sequias e impacto en el sector
agropecuario argentino’

Julio Calzada

El tema del cambio climatico y los tiempos extremos se ha instalado en todos los niveles de
decision, desde los gobiernos hasta las comunidades locales. El mismo afecta a la produccion
agropecuaria y a los mercados de granos.

Luego de 5 notas sucesivas en el informativo semanal donde se trataron diversas facetas del tema “Cambio Climatico,
tiempos extremos, sequias e impacto en el sector agropecuario argentino” por parte de dos de los mejores especialistas
de Latinoamérica, los doctores Gustavo Victor Necco Carlomagno y Jose Luis Aiello, entendemos que por la relevancia
del temay la profundidad con la cual se ha abordado, ameritaba emitir un Informe Final y ponerlo a disposicion de todos
nuestros lectores. Se trata de un material clave que se puede acceder a través del presente link

Estos expertos nos han permitido a lo largo de estas cinco semanas adentrarnos en el complejo mundo del climay sus
dificiles procesos de prediccion y analisis, temas que ambos intentaron sintetizarnos de manera concisa, amenay sencilla.

Sabiendo que el cambio climatico y los tiempos extremos asociados han producido las mayores volatilidades en la
produccion de cultivos en el mundo y sus precios 'y, que por otra parte, seguiremos viendo este proceso durante los
proximos anos, el presente documento es clave para entender la problematica y adoptar decisiones que minimicen los
costos asociados a estos fenomenos.

Agradecemos la amabilidad de los Doctores Necco Carlomagno y Aiello por haber puesto a disposicion de la Bolsa de
Comercio de Rosario y sus lectores este material de indudable utilidad en un tema de total actualidad.
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Mercado internacional de carne bovina: el cierre
de exportaciones de Brasil a China y su relacion
con las exportaciones argentinas

Julio Calzada - Alberto Lugones

El cese temporal de exportaciones de carne bovina de Brasil a China involucra a los dos mayores
participantes de este mercado. En este contexto, Argentina mantiene las restricciones parciales al
comercio exterior.

Brasil ha sido el mayor exportador internacional de carne bovina en 14 de los ultimos 20 anos, por lo que se puede
afirmar que nuestro pais vecino ha abastecido considerablemente al mercado internacional con su produccion bovina. En
1980 representd apenas un 4% de las exportaciones a nivel mundial, mientras que, en el 2020, su participacion fue del
24%. En otras palabras, Brasil envio casi 1 de cada 4 Kg de carne bovina que se comercio internacionalmente.
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Evolucion de exportaciones de carne hovina por pais
@BCRmercado en base a datos del USDA
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Al mismo tiempo, China, con importaciones estimadas por casi 3 millones de toneladas de carne bovina para este 2021, no
solo es la principal importadora a nivel mundial, sino que también es la principal hacion compradora de carne brasilena.
Por estas razones, adquiere importancia el cese de las exportaciones de Brasil hacia China por casos atipicos del “‘mal de
la vaca loca’, ya que se cierra, hasta nuevo aviso un mercado de aproximadamente 870.000 toneladas de carne bovina
(casi un tercio de las exportaciones totales del pais latinoamericano) y de mas de 4.000 millones de dolares de
exportaciones en 2020. Hasta agosto de 2021, el pais vecino habia enviado al pais asiatico casi 595.000 toneladas de carne
deshuesada, lo cual se encuentra muy por encima de las 525.000 toneladas del ano pasado. Ademas, Los precios por
tonelada este ano registraron un considerable incremento, puesto que, en dolares, el incremento interanual es del orden
del 24,2%.
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\_ 1 Exportaciones de carne bovina de Brasil a China
Nomenclador Comdin \ Afio Miles de USS Peso neto (toneladas)

2020 | 2021(*) | 2020 | 2021(%)

Carnes deshuesadas, congeladas A4.037.348 3.125.946 B68.668 595.815

Las demas piezas s/deshuesar, congeladas 143 2 32 <1

Carnes deshuesadas, frescas o refrigeradas 13 5 3 =1

Cuartos delanteros c/huesos frescos o

refrigerados 1 =1 <1 <1

Cuartos traseros s/deshuesar frescos o

refrigerados <1 <1 <1 <1

Los demas cortes s/deshuesar, frescos o

refrigerados <1 <1 <1 <1

Cuartos delanteros s/deshuesar, congelados 1 33 <1 27

Cuartos traseros s/deshuesar, congelados 4 =1 <1 cal

Fuente: Ministério da industria, comércio exterior e servicos. (*) Datos hasta agosto del 2021

¢Qué pasa con la relacién entre Argentinay China?

Argentina exportd un menor tonelaje a China que Brasil en el ano 2020, pero repartido de una manera relativamente mas
homogenea por tipo de producto.

El principal segmento de exportacion de nuestro pais también es la carne deshuesada congelada, donde en el ano
pasado se realizaron ventas por 1.591 millones de dolares, equivalente a poco mas de 402.000 toneladas. Teniendo en
cuenta que los datos de 2021 contemplan solo datos hasta julio del corriente ano, se debe destacar que se vislumbraba
un buen desempeno exportador (hasta el cierre de las exportaciones dispuestos por el Gobierno Nacional), puesto que
dos de los 5 nomencladores que se exponen a continuacion, en cuestion de 7 meses se realizaron envios a China
superiores al ano previo. Nos referimos a cuartos delanteros sin deshuesar congelados y las demas piezas sin deshuesar
congeladas.

En el rubro carnes deshuesadas congeladas el registro acumulado del 2021 se mantiene por debajo del 50% de
cumplimiento del tonelaje del ano pasado (768.034 tn vs 1.591.412). Por Lo cual, de mantenerse las restricciones
exportadoras, podria darse que en el 2021 se verifique un menor tonelaje final en envios al gigante asiatico respecto del
2020.
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\‘_} 1. Exportaciones de carne bovina de Argentina a China \? E¥LE
.::?'-..._-"?:; : o S -:‘E/
Miles de US Peso neto (toneladas
MNomenclador Comun \ Afio 5 ( )
2020 | 2021(%) 2020 | 2021(*%)
Carnes deshuesadas, frescas o refrigeradas 8.528 7.700 1.957 1.723
Cuartos delanteros de carmne bovina
5.952 6.502 2.875 3.731
congelada, s/deshuesar
Cuartos traseros de carme bovina - - - - - - -
congelada, s/deshuesar
Las dermas piezas s/deshuesar, congeladas 116.621 118.624 54.855 59.627
Carnes deshuesadas, congeladas 1.591.412 768.034 402.361 189.043
Fuente: INDEC. {*) Datos hasta julio

Argentina podria aprovechar el bajon de exportaciones de nuestro pais vecino, apropiandose —al menos- de una parte, de
lo que Brasil le vende a China; lo cual representd en el 2020 unos 4.000 millones de dolares. Sin embargo, las
exportaciones se ven afectadas por el cierre parcial dispuesto por el Gobierno Nacional que ya generd una caida en

exportaciones por 150 millones de dolares en 3 meses.

Por el lado de los precios, el cierre de exportaciones de Brasil a China se da en un contexto de incrementos de
cotizaciones internacionales. De acuerdo con los valores de los futuros de novillos en EE. UU,, el 1 de septiembre de 2021
los contratos alcanzaron valores maximos desde abril del 2019 superando los US$ 2,81/kg. Esto se da en un contexto de
casi un ano y 5 meses de incrementos consecutivos luego de los minimos de abril de 2020.
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Cotizacion de futuro cercano de ganado bovino en EE.UU,
@BCRmercados en base a datos de CME
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No obstante, lejos de reflejarse una situacion de incertidumbre en los mercados internacionales, se han continuado
realizando negocios entre Chinay Brasil, puesto que el gigante asiatico mantiene una firme demanda de carne bovinay la
aparicion de dos casos aislados no detiene el apetito del gigante asiatico. Asimismo, la medida estara vigente hasta que las
autoridades chinas concluyan con sus evaluaciones de la informacion sobre los casos. Por otra parte, el Ministerio de
Agricultura, Ganaderia y Abastecimiento de Brasil afirmo que los ambos casos fueron detectados en vacas de descarte de
avanzada edad.
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eEconomia
Escenario mundial: Un mercado gjustado
altamente sensible al movimiento de sus piezas

ROSGAN

El mercado mundial parece no terminar de estabilizarse. Aun frente a una demanda que no
consigue recuperar plenamente su ritmo prepandéemico, el nivel de oferta sigue resultando escaso
para acompanar su evolucion.

Australia, tercer mayor exportador de carne vacuna, dispone de una oferta significativamente mas limitada debido al
fuerte proceso de retencion de hacienda iniciado tras dos anos de severas sequias y consecuente caida de stock. En los
primeros siete meses del ano, pasé de exportar unas 640 mil a 500 mil toneladas de carne vacuna de un ano a otro, una
caida del 22% interanual.

Por su parte, Brasil, siendo el mayor exportador de carne vacuna del mundo, atraviesa una situacion similar, aunque
menos aguda que la australiana. Los elevados precios internos generados por la misma escasez de oferta, incentivan aun
mas la retencion, reduciendo la disponibilidad de animales con destino a faena. Esto llevo a Brasil a restringir sus
embarques totales en los primeros siete meses del arno en un 3%, al pasar de 1.100 mil toneladas exportadas en 2020 a
1.073 mil toneladas actuales.

Como si esto fuera poco, Argentina, que se encontraba muy bien posicionada para cubrir eventuales faltantes, también
contribuye a este cuadro general, imponiendose su propia restriccion. En los primeros cinco meses del ano, con un
mercado aun no intervenido, Argentina venia exportando a razon de un 12% mas que en igual periodo de 2020. A partir de
Jjunio, ya estando en plena vigencia el cepo a las exportaciones de carne, comienza a perder, en promedio, mas de un 30%
de lo embarcado un ano atras

Por voluntad propia, Argentina se corridé de escena abandonando la posicion de liderazgo que podria haber ejercido en
un contexto de limitada oferta como el que estamos transitando en el cual, son pocos los origenes con capacidad para
acompanar una verdadera recuperacion de la demanda.
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Paraguay;

Uruguay; 28%

EE.UU; 18%

Australia; -22%

Variacidn interanual del volumen total exportado en los primeros siete meses, con datos para EE, UL hasta el
primer semestre.

¢Quiénes si capturaron la oportunidad detras de este escenario?

Estados Unidos, es sin duda uno de los grandes ganadores al haber aprovechado una doble oportunidad de ganar
participacion en el mercado chino; por un lado, absorbiendo parte del vacio que dejara Australia tras el conflicto
diplomatico y comercial suscitado a partir de los cuestionamientos acerca del origen del Covid-19 y, por el otro, sabiendo
capturar muy rapidamente al igual que otros origenes la debilidad argentina. De acuerdo a los ultimos datos publicados
por el Departamento de Agricultura (USDA), en el primer semestre de este ano, EE.UU. exporto a todo destino un total de
700 mil toneladas de carne vacuna, un 18% mas que Lo conseguido un ano atrasy 6% mas si se lo compara con el ultimo
récord alcanzado en 2018.

Otro de los ganadores es Uruguay que, al igual que EE.UU., también logro una mayor penetracion en el mercado chino.
En los primeros siete meses, sus embarques totales alcanzaban 223 mil toneladas, con un crecimiento del 28,3%
interanual, dentro de los cuales China representaba el 59% de las ventas totales (169 mil toneladas), un 52,3% mas que el
volumen demandado en igual periodo de 2020. En efecto, acaban de conocerse las exportaciones a agosto, donde
continua consolidandose esta performance, al alcanzar casi 190 mil toneladas con un crecimiento acumulado del 39%
interanual.

Finalmente, Paraguay, aun sin acceso a China, también supo capitalizar el cuadro de escasez general. De enero ajulio de
este ano, consigue cerrar ventas de carne vacuna al mundo por 238 mil toneladas, superando en un 38,9% los envios
computados durante el mismo periodo del 2020.
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Ahora bien, mientras el mundo racionalmente intenta tomar provecho de esta situacion, Argentina redobla la apuesta y
decide prorrogar las restricciones vigentes por, al menos, dos meses mas. En este sentido, es importante recordar que los
proximos meses son cruciales para el comercio, considerando que China -nuestro principal comprador- acelera sus
compras para llegar a abastecer uno de los momentos de mayor consuno del ano como son las festividades del ano
nuevo Lunar. Una oportunidad a la cual este ano accederemos de manera muy limitada.

Pero esto no es todo. En los ultimos dias el mercado no solo tuvo que asimilar la decision de argentina de continuar con
Su “cepo” sino que, ademas, recibio el inesperado impacto de la aparicion de nuevos casos de ‘'vaca loca' en Brasil.

Si bien, por lo que se informo oficialmente, se trata de dos casos atipicos de EBB (Encefalopatia Espongiforme Bovina) -
esto es, casos detectados en animales de edad avanzada no relacionados con el tipo de alimentacion recibida o falencias
sanitarias- la noticia no deja de generar un fuerte impacto en el mercado por tratarse de un proveedor de la escala de
Brasil y en el contexto de escasez ya descrito.

Recordemos que Brasil es el primer exportador mundial de carne vacunay, a su vez, el mayor proveedor del mercado
chino. Precisamente un acuerdo firmado con ese pais, compromete a Brasil a suspender de inmediato los envios de carne
vacuna ante la confirmacion de un caso de EEB.

Recordemos que, en 2019, Brasil ya tuvo una suspension de los envios a causa de otro caso similar, y en pocas semanas el
flujo de embarques ya se encontraba reestablecido. Sin embargo, en este contexto, cualquier alternacion en el mercado
mundial, por mas temporal que sea, no resulta inocua y, menos aun, estando Brasil como oferente y China como
comprador, dos pesos pesados del comercio mundial de carnes.

En este sentido, la interrupcion temporal de los envios a China, generan un nuevo vacio que se suma al ya generado por
Argentina. Hasta entonces, Brasil venia registrando embarques a China por mas de 70 mil toneladas mensuales. La sola
interrupcion de este flujo por al menos dos semanas, dejaria descubierta una demanda cercana las 35 mil toneladas.
Paises como Uruguay, Estados Unidos, e incluso Australia, claramente reciben esta noticia como una oportunidad para
incrementar sus colocaciones en el mercado chino.

Por el contrario, quienes lamentablemente no podemos tomar provecho pleno de esta oportunidad, sea por falta de
acceso a este mercado como es el caso de Paraguay o por autolimitacion, como en el caso de huestro pais, esta situacion
se podria transformar en amenaza, ante la presion que comenzara a ejercer Brasil para redireccionar esta oferta
disponible a otros destinos.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 09/09/21
Plaza/Producto Entrega 0/9/21 2/9/21 g/9/20 Var. Sem. Var. Afio
PRECIOS 5POT, CACR Y

Trigo Disp. 22,500 22,360 14750 oe%fh  525%
Maiz Disp. 19.020 18.550 11.410 200 Hh  672%
Girasaol Disp. 40.120 41.000 20830 -z 921%
Soja Disp. 33.270 32,900 19,550 # 11% fh  70,2%
Sorgo Disp. 16.145 16.110 12.300 02% fh  313%
FUTUROS MATBA nueva campafia U$S/t

Trigo dic-21 230,0 2311 1838 -05%idh  251%
Maiz abr-22 188,5 190,0 145 -08%fh 269%
Soja may-22 313,0 3145 2413 -05% #h  207%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con entrega
enseguida, pago contado, puesto sobre camion y

/o vagdn en zona Rosario. ** Valores conocidos en la
plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.
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Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 09/09/21
Producto Posicidn 8/9/21 27921 8/9/20 Var, Sem. Var, 4fio
ENTREGA CERCANA U$st

Trigo SRW Disp. 2504 2587 1950 -32% i 278%
Trigo HRW Disp. 248,6 2577 1732 -35% i 435%
Maiz Disp. 195,3 203,2 1382 39n i 413%
Soja Disp. 4625 470,1 3575 16% fh 204%
Harina de soja Disp. 370,7 3725 3386 -05%dh 95%
Aceite de soja Disp. 1235,0 1300,9 7401 51w 669%
ENTREGA A COSECHA 554

Trigo SRW Jul '22 251,5 190,8 1769 318% fh 422%
Trigo HRW Jul'22 252,0 161,3 172440 se2% fh 451%
Maiz Sep'21 195,3 134,8 132,78 aas% fh 472%
Soja Sep ‘21 4625 3431 3199 348% fh 446%
Harina de soja Sep ‘21 370,7 327.8 a0 3w 87w
Aceite de soja Sep '21 1235,0 683,6 6250 807% MR  973%
RELACIONES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,37 2,31 250ifh zandh  85%
Soja/maiz Mueva 2,37 2,54 241 eo0ude  18%
Trigo blando/maiz Disp. 1,28 1,27 142 o08%dh  -oe%
Harina soja/soja Disp. 0,80 0,79 0,95 ifh 11% d  -154%
Harina soja/mafz Disp. 1,80 1,83 2 45 i 36% W -225%
Cont. aceite en crushing Disp. 0,43 0,44 033 -zendh  298%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 09/09/21
Crigen / Producto Entrega g/9/21 2/9/21 g/a/20 Var. Sem. Var. Afio
TRIGO S5t

ARG 12,0% - Up River Cerc. 2543 2543 252,2 i 0,0% i 0,5%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 331,6 339,5 2465  -23% fh 345%
EE.UU. SRW - Golfo Cerc. 298,3 308,0 2457 31w 214%
FRA Soft - Rouen Cerc. 273,9 2587,1 2142 asn o 279%
RUS 12,5% - Mar Megro praf. Cerc. 3020 2970 211,0 * 1,7% 'l 43 1%
RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 268,0 264,0 196,0 i 1,5% i 357%
UCR Feed - Mar Negro Cerc, 2840 2825 179,53 * 0,5% * 38,2%
MAIZ

ARG - Up River Cerc. 230,3 230,5 1767 01% dh  3204%
BRA - Paranagua Cerc, 2336 2439 * -3,4%

EE.UU. - Golfo Cerc. 275.6 275,8 120 0% s516%
UCR - Mar Negro Cerc. 2580 260,0 1255 0s%dh  391%
SORGO

ARG - Up River Cerc. 235,0 230,0 180,0 i 22% fh  306%
EE.UU. - Golfo Cerc. 240,1 250,2 2207 -4.0% dp 8,8%
CEBADA

ARG - Neco/BB Cerc. 290,0 290,0 2180=  00% fh  330%
FRA - Rouen Cerc. 251,3 260,1 1945 34%dh  290%
S0JA

ARG - Up River Cerc. 543,9 4714 3653 M 154% fh 439%
ERA - Paranagud Cerc. 545,1 539,8 422,0 i 1,0% fh  292%
EE.UU. - Golfo Cerc. 536,6 544,9 4037 5% dgh 329%
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Panel de Capitales
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Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana Semana S5emana Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDOD AVALADOS
De 1a 30 dias 36,26 35,51 171.802.019 149,569,698 237 1594
De 31 a 60 dias 36,19 36,28 259,930,846 199,935,151 495 363
De &1 a 90 dias 37,45 37,46 354,908,466 230.305.445 541 500
De 91 a 120 dias 37 AT 37,71 377.593.800 325.679.586 571 510
De 121 a 180 dias 3781 37,75 678,490,123 565.321.849 750 &70
De 181 a 365 dias 33,27 33,49 1.102.702.176 867.445.042 1.071 aa7
Total 2.945.482,429  2.,388.256.769 3.666 3.129
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 39,52 38,18 25,635,931 15,818,548 28 21
De 31 a 60 dias 33,60 38,08 74.757.881 12,619,527 23 20
De &1 a 90 dias 39,85 33,41 15.887.001 32.196.252 25 20
De 91 a 120 dias 39,68 38,73 18.626.773 37.418.868 12 25
De 121 a 180 dias 39,76 38,96 19,608,173 16.769.887 14 7
De 181 a 365 dias 40,76 40,55 30.635.281 19,613,188 21 21
Total 185.241.044 134.436.271 128 114
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 38,41 42 04 299172410 669.401.438 142 264
De 31 a 60 dias 42 61 43,21 557.985.490 £653.749.846 406 379
De &1 a 90 dias 42 87 40,08 422,850,833 £38.903.366 263 215
De 91 a 120 dias 4271 42 54 160.059.402 264,350,348 153 109
De 121 a 180 dias 43 26 42 81 167.310.540 367.213.446 119 92
De 181 a 365 dias 43,05 45,53 59,453,992 199,325,670 24 32
Total 1.666.837.673 2.842.944.113 1.112 1.091
MAV: CAUCIOMES

Tasa promedio Monto contado MN* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana S5emana 5Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 33,18 33,20 53.695.331.754 42.436.598.951 6,592 5,655
Hasta 14 dias 36,86 36,38 100.970.433 27,619,259 o4 79
Hasta 21 dias 36,01 - 1.269.933 - 5 -
Hasta 28 dias - - - - - -
Mayor a 28 dias 3548 36,42 45,422,248 42,312,615 33 38
Total 53.842.9094 418 42.506.530.824 6.724 5.772
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Mercado de Capitales Argentino 09/09/21
Acciones del Panel Principal

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

clerre Semanal nual  la fecha Emp. Sector Emp. Sector dias]
MERVAL 7712701 268 6570 5056

en porcentaje

SE&P Merval STTA2T.01 268 6579 5056 - - - -
Aluar % 66,10 060 3012 4004 051 063 4226 2414 478,590
Frances 5 251,90 259 7259 61,84 1,28 1,01 9,41 7,80 249,330
Macro 533410 511 40,20 4699 1,23 1,01 9,54 7,80 330.832
Byma 5 819,50 073 3494 3516 083 091 - 9,52 17.676
Central Puerto 550,45 317 433 4053 1,11 0,49 - - 669,280
Comercial del Plata £5.20 678 7435 11693 107 034 1276 2,59 5.002.435
Cresud 510140 1,79 14965 61,21 070 0,61 3.3 1,66 189.047
Cablevision Ho 5 384,00 954 900 433 0™ 0,84 - 3,59 42,263
Edenar 559,30 G40 172,02 107,34 107 1,07 - - 269,827
Grupo Galicia 5159440 600 5090 559 1,39 1,01 12,84 7,80 2307674
Holcim Arg 5.4 517250 633 7834 5709 110 110 11,75 587 33.029
Loma Megra 526275 5,06 116,11 4537 0,91 - - - 246,547
Mirgor 5 2.774,00 020 13569 7441 086 036 51,37 51,37 0,906
Pampa Energia £122,95 0083 103,22 5334 090 084 0,34 259 2.410.395
Grupo Supervielle £ 89,20 690 3317 4602 1,34 - 2428 - 716.033
Telecom 519020 0,03 7,58 -3,28 060 08D - - 226,643
Tran Gas Morte 574,30 629 7969 7754 1,36 1,10 - 13,74 440,718
Tran Gas del 5 5183,90 1,39 51,23 2008 084 110 2748 13,74 96,521
Transener 541,60 060 6475 4222 147 117 5762 5762 820,923
Ternium Arg £ 99,50 768 15878 11514 0,76 0,63 6,01 2414 567.122
Grupo Finan Valaor £2440 487 375 1601 099 09 28,56 0,52 1.066.547
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Titulos Publicos del Gobierno Macional

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

BONOS CANIE 2005

PAR Ley Arg. (PARP) 995 2.0% 10,8% 9,30 30/9/2021
Disc. Ley arg [DICP) 2.524 0,2% 9,2% 542 31/12/2021
Cuasipar § Ley Arg. (CUAP) 1.400 2.1% 10,5% 10,38 31/12/2021
BONOS CANIE 2010

PAR Ley Arg. (PAPD) 1.003 0,3% 10,7% 9,32 30/9/2021
Disc. Ley arg (DIPO) 2.490 0,8% 9,5% 539  31/12/2021
BONOS CANIE 2020

Bonar Step-Up 2029 6.681 1,2% 21,1% 448 91,2022
Bonar Step-Up 2030 6.441 0,8% 20,3% 4,74 9/1/2022
Bonar Step-Up 2035 6.118 0,3% 16,5% 768 91,2022
Bonar Step-Up 2038 6.820 1,08 17,5% £,43 9/1/2022
Global Step-Up 2029 7.380 -1,6% 18,7% 4,58 9/1/2022
Global Step-Up 2030 7.010 1,08 18,4% 4,83 9/1/2022
Global Step-Up 2035 6.320 0,6% 16,09 7,75 9/1/2022
Global Step-Up 2038 7.345 2.5% 16,3% 6,61 9/1/2022
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMTE Ot - 2021 106,6 0.6% 45.1% 0,05 410/2021
BOMTE Ot - 2023 66,1 -2,3% 54,9%% 1,27 171072021
BOMTE Ot - 2026 48,3 -0.9% 53,3% 1,95 181072021
BOCON 8° - BADLAR 73,5 0,3% 50,09 0,47 4/10/2021
BOMTE BADLAR 2023 5.25% 1023 0.2% 47.9% 0,93 21,2021
BONCER 2023 379,0 2.3% 6,5% 1,40 6/3/2022
BOCOM 67 2% 7220 0.1% 4.8% 1,23 15/9/2021
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMAR 2022 - BADLAR =200 1046 0.1% 47 6% 044 41072021

* Corte de Cupdn durante la semana.
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Mercado Accionario Internacional 09/09/21
Retorno
Variable Valor al cierre Afo 3 la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 34,875,33 -1,59% 24,83% 13,96% 35,631,119
SE&P 500 4,493 28 -0,96% 32,200 19,63% 4,545,385
Masdag 100 15,561,005 -0,28% 36,55% 20,74% 15.701,40
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 7.046,56 -1,28% 17,38% G,08%  7.903.50
DAY [Frankfurt) 15.678,08 -0,65% 18,69% 14,28% 16.030,33
|IBEX 35 [Madrid] 8.720,40 -1,61% 24, 60% 202% 16.040,40
CAC 40 [Paris) 6.698,22 0,12% 33,33% 20,66% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 115,360,386 -1,34% 16,72% -3,07% 131.190,30
Shanghai Shenzen Composite 3.703,11 3,41% 14,50% 6, 65% 6,124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 09/09/21
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 593050 597833 597028 574835 31,02%
USD compradaor BMA £97250 S97,000 S96097 S7T4000 3142%
UsD Bolsa MEP £170,668 5170523 596908 S$123,005 33,65%
USD Rofex 3 meses £104.220 S1048300 587,703

USD Rofex 8 meses £127,550 5120490 587605

Real [BRL) £18,83 18,87 S 77,66 £14,06 33,900
EUR $11595 511615 £75.12 58822 3143%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 31- 74,905

Reservas internacionales (UsD) 46,180 46,306 42,582 42,842 7, 79%%
Base monetaria 2866832 2,796,851 2.783.079 2.287.225 2534%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 9.614 9.887 4,042 8.999 6,83%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 5986440 5939415 5907284 4599927 30,14%

Billetes y Mon, en poder del publico 1.953.235 1.909.030 1.921.369 1.489.726 31,11%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 6752110 6.584.717 6.603.837 4.508.915 49,75%

Depasitos del Sectar Privado en USD 16,373 16.331 16425 17430 -604%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 3225641 3260713 3140721 2405850 3407%
Préstamos al Sector Privadao en USD 5123 5.229 5.384 6169 -16,87%
M /2 744,520  T7E5.468 814041 633.685 17,49%
TASAS

BADLAR bancos privados 33,38% 31,75% 33,88% 28,25% 513%
Call money en S [compradar) 33,509 33,75% 33,50% 18,000  15,50%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 33,18% 33,200 25,08%

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana)  28,35%  2463%  27.41%  3342% -10,07%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §69,77 §6999 $6829  $37.30 B87.05%
Plata §2405 §23,88 $2332  $2692 -10,66%

M RIMN = Beservas Internacionales - Cuentas Corrientes en akras monedas - Qtros Fasivaos.
12 M, = Billetes y monedas en poder del piblico « cheques cancelatarios en pesos « depdsitos 2 la vista

Pag 39

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

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

h_lformacion.esy %71 §) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos ) s DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




\ BOLSA Informativo semanal

o]

g I Mercados
ISSN 2796-7824

S

ANO XXXIX - N° Edicién 2018 - 10 de Septiembre de 2021

Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 09,/08/21
Ui I AR

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

NIVEL DE ACTIVIDAD

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

EMAE /1 [var. 5% a/a) jun-21 10,8 13,6 -11,6

EMI /2 [var. %o a/a) jul-21 21,0 21,0 -13,3

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) Jul-21 3,0 3,2 1,9

Basicos al Productar fvar, % m/m] Jul-21 2,0 1,7 40

Costo de la Construccian [var, %% m/mj Jul-21 50 20 22 645
MERCADO DE TRABAJO

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

Exportaciones (MM uss) jul-21 7.252 7.010 4,931 47 1%
Importaciones (MM uss) jul-21 5715 5.909 3.451 65,6%
5aldo Balanza Comercial (MM u5s) Jjul-21 1.537 1.101 1.480 3,%%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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