
AÑO XL - N° Edición 2072 - 14 de Octubre de 2022

Pág 1

 Transporte

Principales obras de infraestructura vial para Santa Fe en el Presupuesto
Nacional 2023
Pablo Ybañez – Javier Treboux – Julio Calzada

Analizamos las principales obras de infraestructura vial para la provincia de Santa Fe que
contempla el Proyecto de Ley de Presupuesto General de la Administración Nacional para
2023
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La coyuntura triguera local desafía el
empalme de cosechas
Agustina Peña – Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

A 45 días de cerrar formalmente la actual campaña, las
necesidades de la industria se ven presionadas por una
oferta restringida. Agravando el panorama, se extiende el
pulso seco que, combinado con heladas tardías, pone en
jaque la producción 2022/23.

 Commodities

Molienda de trigo en Brasil
Alberto Lugones - Julio Calzada

Con una cosecha de trigo que puede consolidar un récord
una vez efectivizada, la industria molinera de Brasil
dispondrá de mayor abastecimiento local. La importación
del grano y de su harina pueden verse reducidas por los
mejores resultados productivos.

 Economía

La relevancia de los bancos en las crisis
�nancieras
Alberto Lugones – Emilce Terré

Analizamos los aportes de Ben S. Bernanke, Douglas W.
Diamond y Philip H. Dybvig, galardonados con el Premio
de Ciencias Económicas del Banco de Suecia en
Memoria de Alfred Nobel por sus investigaciones sobre
los bancos y las crisis �nancieras.

 Commodities

A la fecha, la super�cie sembrada con maíz es
la más baja en 6 años
Guido D’Angelo – Emilce Terré

La falta de agua impide acelerar la siembra maicera en
nuestro país. Septiembre, un mes de elevadísimo ingreso
de camiones con soja, con buenas perspectivas para
octubre. Menos producción y temores de recesión:
WASDE de octubre y panorama de precios.
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 Economía

Mercado deprimido: Demanda pesada y oferta
abundante, un combo difícil de revertir en el
corto plazo
ROSGAN

Las estadísticas disponibles ya comienzan a re�ejar lo
que el mercado venia percibiendo en los últimos dos
meses.

 Editorial

Convocatoria a asamblea y comicios para
elección de Autoridades BCR
Bolsa de Comercio de Rosario

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario
Asociación Civil, convoca a sus asociados a los comicios
que se llevarán a cabo el día 24 de noviembre de 2022, de
11.00 a 15.00 horas.
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 Transporte

Principales obras de infraestructura vial para
Santa Fe en el Presupuesto Nacional 2023
Pablo Ybañez – Javier Treboux – Julio Calzada

Analizamos las principales obras de infraestructura vial para la provincia de Santa Fe que
contempla el Proyecto de Ley de Presupuesto General de la Administración Nacional para 2023

 

El 15 de septiembre de 2022, el Ministerio de Economía remitió al Congreso Nacional el Proyecto de Ley de Presupuesto
General de la Administración Nacional para el ejercicio 2023. Analizamos en la presente nota las principales obras de
infraestructura que están consignadas en el presupuesto para la provincia de Santa Fe, en especí�co las que son de
interés para el desarrollo de la región en términos de inversión en infraestructura vial.

En el documento remitido al poder legislativo, además de destacar el rol que la obra pública ocupa en “la recuperación -
económica-, tanto por su efecto multiplicador sobre la economía como por su contribución para incrementar la
productividad del sector privado”, se delimitan los ejes en los que se centrará, entre los que destaca “la infraestructura vial
y de transporte urbano, la expansión de las redes de acceso al agua y saneamiento, el avance de la política de vivienda, la
conectividad educativa y la infraestructura hidrocarburífera”.

La Inversión Real Directa se proyecta en el presupuesto en $ 717.557.191.555 para el período 2023, esto representa un total
cercano al 2,5% del total de gastos presupuestados de la Administración Nacional en el año, y un 30% del total de gastos
de capital presupuestados.
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La Inversión presupuestada con ubicación geográ�ca dentro la Provincia de Santa Fe totalizaría $ 61.426.732.986 millones
de pesos en 2023, representando la provincia el 8,6% del total presupuestado para el año en Inversión Real Directa. Esto
la ubica en tercera posición entre los distritos más bene�ciados, aunque aún lejos del 28% que concentrará la provincia
de Buenos Aires, y del 25,4% que va a estar dirigido a la Ciudad Autónoma de Buenos Aires.

El 8,6% del total representa un incremento de 3,8 puntos porcentuales en la participación de la provincia en el total de la
Inversión Real Directa en el territorio nacional en relación con el Presupuesto 2022, que había sido de 4,8% del total. Es
necesario recordar que el presupuesto de dicho año no contó con la aprobación del Congreso Nacional.

Entre las principales obras de infraestructura vial que están presupuestadas para el año entrante, destacamos las que
atañen a la Ruta Nacional N° 33, la Ruta Nacional N°9, la Ruta Nacional N° 34, la Ruta Nacional AO12 y el Ferrocarril
Belgrano Cargas.
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Ruta Nacional N° 33

Se incluye el proyecto de conversión en autopista de la Ruta Nacional N°33 en el tramo Ru�no-Rosario. Dentro de este
proyecto se identi�can dos ítems: El primero con $7.795 millones destinados al tramo desde Ru�no a acceso a San
Eduardo, de aproximadamente 70 km de longitud, el cual actualmente se encuentra con obras en ejecución; sumado a
otros $14.451 millones para los 130 km del tramo desde San Eduardo a Colonia Las Flores, Casilda.
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Ruta Nacional N° 9 

Respecto a proyectos sobre Ruta Nacional N°9, se puede identi�car un total de $7.979 millones distribuidos en:

$4.727 millones para la construcción del tercer carril en 17 km del tramo desde Ruta Nacional A008 a Ruta Nacional A012
(km 297 a km 314) de la autopista Rosario-Córdoba.

Otros $1.893 millones para el tercer carril en tramo km 278,28 (Alvear) a 287,50 (Rosario) sobre la autopista Buenos Aires-
Rosario, sumando otros 9 km.

Y �nalmente el distribuidor ubicado en la intersección de RN A012 y RN N°9 en km 287,5 con un monto de $1.359 millones.



AÑO XL - N° Edición 2072 - 14 de Octubre de 2022

Pág 9

Ruta Nacional N° 34

En Ruta Nacional N° 34 se identi�can $2.689 millones, de los cuales incluye $2.415 millones de la construcción de
alrededor de 70 km de autopista en el tramo Angélica-Sunchales y otros $273 millones para duplicación de calzada en 9
km, tramo Variante de Rafaela-Empalme Ruta Provincial N°13.
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Ruta Nacional N° A012

Para Ruta Nacional N° A012 están considerados $4.148 millones incluyendo la construcción de cerca de 40 km de
autopista en el tramo desde km 0,5 en la intersección con la Ruta Provincial 25 S hasta Intersección con Autopista Rosario-
Córdoba (km 39,78).
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Es importante destacar la importancia de la materialización de dichas obras de infraestructura para la colocación externa
de la producción nacional, teniendo en cuenta que en una campaña promedio llega al Gran Rosario carga desde 14
provincias distintas de Argentina para su industrialización y/o exportación desde los puertos de la zona. En total, casi 2
millones de camiones arriban anualmente a las terminales portuarias ubicadas a lo largo de los 70 km de costa, desde
Arroyo Seco a Timbúes. 
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 Commodities

La coyuntura triguera local desafía el empalme
de cosechas
Agustina Peña – Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

A 45 días de cerrar formalmente la actual campaña, las necesidades de la industria se ven
presionadas por una oferta restringida. Agravando el panorama, se extiende el pulso seco que,
combinado con heladas tardías, pone en jaque la producción 2022/23.

 

De una oferta total de trigo 2021/22 de 24,9 Mt, las compras de la industria y la exportación ascienden ya a 22,3 Mt, según
datos o�ciales. Desagregando estos datos, el sector exportador lleva adquiridos aproximadamente 18 Mt, en tanto que la
industria se ha asegurado 4,27 Mt, restándole comprar entre 1,5 y 2 Mt. Este panorama tensa el empalme de cosechas
hasta el ingreso del trigo nuevo, que no ocurre normalmente hasta mediados del mes de noviembre cuando comienza a
generalizarse la trilla hacia el norte del país. 
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Como si esto fuera poco, el panorama del cereal nuevo también presenta di�cultades. La sequía y las heladas tardías
ponen en jaque el potencial de rindes, y se acumulan las hectáreas que se dan por perdidas. De este modo, comienza a
crecer la incertidumbre en torno a las reales posibilidades que tendrá el país de exportar 10 millones de toneladas en el
nuevo ciclo, tal como indicaba el volumen de equilibrio, o cuota de exportación, �jada ex ante por las autoridades
nacionales. De este total, las declaraciones juradas de venta al exterior a la fecha ya suman 8,8 Mt, con un virtual
estancamiento de las operaciones en las últimas semanas.

En el siguiente mapa se observa del lado derecho el estado de las reservas de agua en suelo para el trigo de siembra
temprana en el mes de agosto, y a la izquierda el mismo escenario, pero con fecha del lunes 10 de octubre. Se evidencia
allí que las condiciones de humedad en la zona triguera del sur de Buenos Aires, que se mantenía hasta hace poco en
mejores condiciones relativas, han comenzado a deteriorarse marcadamente. Esta crítica situación no sólo afecta el rinde
estimado a nivel nacional, sino que se acumulan semana a semana las hectáreas que no llegarán a cosecharse,
especialmente en vistas que las lluvias pronosticadas son prácticamente nulas para los próximos 10 días.

La delicada situación de la cosecha argentina se enmarca en un contexto internacional ya de por sí desa�ante para el
abastecimiento de trigo. La producción de EE. UU. no logra repuntar notablemente y se mantiene casi al mismo nivel que
el año anterior (44,9 vs 44,8 Mt), el volumen más bajo desde la campaña 2002/03. Además, la continuidad del
enfrentamiento armado entre Rusia y Ucrania complica el abastecimiento desde la Región del Mar Negro, que había
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llegado a acaparar casi el 30% de las exportaciones mundiales de trigo. Lamentablemente, una combinación de mayores
costos al momento de la siembra, incertidumbre sobre las condiciones de venta en el mercado al momento de la
cosecha y la estocada �nal del clima no permitirán a nuestro país aprovechar esta coyuntura para tomar una mayor
participación en el mercado global. 

En el anterior grá�co se observan las proyecciones que realizó el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos
(USDA) en su informe mensual de Oferta y Demanda Global de Trigo el pasado 12 de octubre. Si bien el efecto de
mayores producciones del hemisferio norte presiona los precios a la baja, el con�icto geopolítico, sumado a las posibles
reducciones en las producciones de Estados Unidos y Argentina, han compensado de momento este efecto.
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En la plaza rosarina, en tanto, la escasa disponibilidad de trigo actual y la incertidumbre para el trigo futuro explican la
falta de dinamismo comercial de las últimas semanas. Como prueba de ello, el último precio Pizarra informado por la
Cámara Arbitral de Rosario corresponde al 7 de septiembre, por un valor de $ 42.200/t. El precio estimativo para las
operaciones del miércoles en tanto resulta de $ 51.280/t, un equivalente a 330/t. Por su parte, el futuro de referencia
para la nueva campaña en Matba Rofex cotiza hacia el cierre de la semana en torno a US$ 360/t. Este mercado invertido,
con el futuro a cosecha cotizando por encima del precio spot, responde como se ha explicado con anterioridad a la falta
de actividad comercial en el segmento disponible, por un lado, y a la incertidumbre que se expande para la oferta de la
nueva campaña por el otro. 

Se acorta la ventana de tiempo para de�nir rindes, y se hace imperiosa una lluvia generosa y generalizada en el territorio
nacional, que permita detener la pérdida de kilos de cereal en el campo. 
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 Commodities

Molienda de trigo en Brasil
Alberto Lugones - Julio Calzada

Con una cosecha de trigo que puede consolidar un récord una vez efectivizada, la industria
molinera de Brasil dispondrá de mayor abastecimiento local. La importación del grano y de su
harina pueden verse reducidas por los mejores resultados productivos.

 

Actualidad del trigo brasileño

Brasil comenzó la cosecha de trigo 2022/23 y todo apunta en que será una campaña récord. Nuestro país vecino sigue
rompiendo marcas en la producción de granos y, en esta ocasión, se trata de un cereal de consumo masivo cuyo
abastecimiento se complementa con cuantiosas importaciones de Argentina. Según los datos de septiembre de la
Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB) en Brasil se producirían 9,3 Mt en esta nueva campaña, mientras que los
stocks iniciales en este mes se ubicaron por encima de las estimaciones previas, brindando una mayor provisión
cerealera. Hasta el 8 de octubre se ha avanzado sobre el 25,5%, lo cual se ubica tanto por debajo de lo sucedido durante
la campaña (2021/22), como en el ciclo 2020/21. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/el-trigo-26
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El mercado brasileño este año recibirá este volumen récord de cereal local que supera cuantiosamente los registros de
años previos. De hecho, la diferencia respecto al anterior registro histórico es de casi 1,7 Mt (+22%), que justamente se dio
en la cosecha inmediatamente anterior. 

Industria molinera de Brasil

Los molinos de nuestro país vecino serán abastecidos con una mayor proporción de trigo originado allí. En el 2021 se
contó, según los datos de ABITRIGO, con el segundo mayor volumen de molienda desde, al menos, el 2005. En este
sentido, el año pasado acabó con una molienda de 12,67 millones de toneladas, mientras que en el 2020 este guarismo
había alcanzado los 12,7 Mt, resultando en una merma de apenas un 0,2% entre años.

Por otra parte, si bien se experimentó un leve retroceso en el volumen de molienda en el 2021, lo que se incrementó es
el nivel de procesamiento de cereal de originado internamente, puesto que se pasó de una participación estimada del
43,4% en el 2020 a una relación “producción nacional/molienda” estimada en 52,9% para el año siguiente. Asimismo, en
caso de mantenerse el nivel de molienda en el 2022, se podría alcanzar una participación equivalente al 65%. En otras
palabras, el trigo brasileño volvió a representar más de la mitad del cereal que se muele en Brasil, situación que no se
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daba desde el 2017, cuando apenas se alcanzó al 50,2%. En adición, debe destacarse la relación “producción
nacional/molienda”, en caso de efectivizarse tanto las toneladas producidas de trigo como el volumen de molienda para
el corriente año, implicaría un récord desde al menos el 2005.

Profundizando el análisis previo, debe destacarse que la mayor parte de los molinos instalados se encuentran en los
Estados del sur brasileño, justamente donde se ubica la región centro de la producción de trigo en Brasil. En base a datos
de ABITRIGO se alcanza la conclusión que en el 2019 el estado de Paraná tenía la mayor concentración de molinos con 67
plantas, mientras que completan el podio Rio Grande do Sul con 55 y más atrás se posiciona Santa Catarina con 24
establecimientos de molienda de trigo. 
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Importaciones de trigo de Brasil

De la misma forma, debe resaltarse que el Estado de mayores importaciones también se encuentra sobre el sur de Brasil.
En este sentido debe notarse que São Paulo, que con 18 plantas instaladas ocupa la cuarta posición dentro del ranking de
molinos instalados de Brasil, el año pasado importó casi 1 de cada 5 toneladas de trigo pan, siendo el mayor responsable
de compras internacionales. Cerca del volumen de São Paulo se ubicó Ceará, que en el 2020 había sido el máximo
importador de trigo en Brasil, aunque en el 2021 pasado fue realizó importaciones equivalentes al millón de toneladas,
mientras que poco más atrás se encuentran Bahía, Pernambuco y Rio de Janeiro, aunque ya realizando compras
inferiores a 1 Mt. 
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Por el lado de la oferta, puede vislumbrarse en el cuadro anterior la relevancia de Argentina como principal país
abastecedor (por fuera del propio Brasil), aunque también se realizaron compras a otras naciones vecinas como Paraguay
y Uruguay, aunque nuestro país representó en el 2021 el 87% de las compras internacionales de trigo brasileñas. 

Tendencias de importación de Brasil:

El mercado brasileño, cuyo abastecimiento depende fuertemente de las importaciones del sector triguero ha morigerado
en los últimos años las compras de harina de trigo, para alcanzar registros de mayor molienda interna y menores compras
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del cereal ya procesado. En otras palabras, hoy por hoy se priorizan las compras del cereal para ser molido en la industria
brasileña, más que la realización de compras de harina.

Analizando el desenvolvimiento de las compras internacionales de nuestro país vecino desde el comienzo del nuevo
milenio, se pueden encontrar diferentes períodos de participación de las compras de harina de trigo. En el período 2000 –
2006 las compras de harina apenas representaron en promedio el 2% de las importaciones del sector, mientras que entre
el 2007 y el 2012 el promedio de la participación fue del 12,8% para luego (2013-2021) encontrarnos en período de
compras equivalentes al 6,3% de las importaciones del cereal. De esta manera, se puede alcanzar el resultado de que en
el último tiempo, las compras de harina de trigo, han morigerado en cuanto a intensidad, aunque todavía existe una
diferencia respecto a los niveles de compras que se realizaban a comienzo del período analizado.  

Finalmente, este último proceso de menores compras de harina de trigo coincide temporalmente con mayores
resultados de molienda por parte de la industria brasileña. Esta situación, en conjunto con el incremento en los resultados
productivos de nuestro país vecino, nos permite concluir que la participación de las compras de harina de trigo puede
llegar a continuar menguando, así como también en toneladas absolutas, en caso de continuar expandiéndose la
industria molinera y la producción de trigo en Brasil.
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 Economía

La relevancia de los bancos en las crisis
�nancieras
Alberto Lugones – Emilce Terré

Analizamos los aportes de Ben S. Bernanke, Douglas W. Diamond y Philip H. Dybvig, galardonados
con el Premio de Ciencias Económicas del Banco de Suecia en Memoria de Alfred Nobel por sus
investigaciones sobre los bancos y las crisis �nancieras.

 

El 10 de octubre se anunció al mundo que tres economistas estadounidenses fueron los seleccionados de manera
conjunta a los que se les otorgará el “Premio de Ciencias Económicas del Banco de Suecia en Memoria de Alfred Nobel”
de 2022. Este galardón se adjudica a Ben S. Bernanke, Douglas W. Diamond y Philip H. Dybvig por sus investigaciones
sobre los bancos y las crisis �nancieras, las cuales contribuyeron a mejorar el entendimiento del rol del sistema �nanciero
dentro de las crisis �nancieras.

Debe destacarse que este premio es reconocido como el “Nobel de Economía”, aunque no se encuentra dentro del
testamento de Alfred Nobel, como si lo fueron las categorías de Física, Química, Medicina, Literatura y Paz, que
comenzaron a entregarse en 1901.

El primero de los galardonados (Bernanke) se desempeñó entre el 2006 y el 2014 como presidente de la Reserva Federal
de los Estados Unidos (también conocida informalmente como Fed); Diamond es profesor de la Universidad de Chicago y
fue presidente de la Asociación Financiera Estadounidense, mientras que Dybvig es profesor de la Universidad de
Washington en St. Louis y se ha desempeñado como editor de numerosos medios de comunicación
económicos/�nancieros.

Yendo al hueso de las contribuciones por las que fueron premiados estos 3 economistas, tenemos como eje central y
denominador común el papel que juegan los bancos dentro de las sociedades. Se destaca la extensa historicidad de
funciones que, hoy por hoy, resultan inherentemente bancarias en la economía, mientras que las regulaciones de
actividades de cesión y toma de préstamos también tienen orígenes numerosos años antes de nuestros días.

Analizando la Gran Depresión y sus años de in�uencia, Bernanke llegó a la conclusión de que los bancos y las corridas
bancarias se encontraron en el centro de las razones por las cuales dicha recesión fue tan severa y duradera. De acuerdo
con su análisis, la contracción de la actividad bancaria interrumpió la intermediación del crédito entre prestamistas y
prestatarios, conduciendo a fuertes limitaciones de �nanciamiento, afectando principalmente a actividades dependientes
del crédito como pequeñas granjas, empresas y hogares, lo cual contribuyó a deprimir aún más la actividad, extendiendo
la duración de la recesión.
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En sintonía con lo anterior, Diamond y Dybvig divulgaron su teoría del rol de los bancos en la economía y su aparente
vulnerabilidad. En este sentido, se remarca la relevancia de las corridas bancarias dentro de la teoría de estos dos
economistas, y el efecto de transformación de “madurez” de los recursos que realizan los bancos internamente. En aras
de esclarecer lo anterior, debemos tener en consideración que en los bancos se deposita dinero al que se le paga una
tasa de interés, mientras que también otorgan créditos a los que se les cobra otra tasa de interés. La característica
primordial en este análisis es la “liquidez”, puesto que los depósitos tienen la posibilidad de ser extraídos inmediatamente
(corto plazo), al tiempo que los créditos son recursos de largo plazo que los prestatarios van pagando normalmente “en
cuotas”. Esta transformación de recursos de corto plazo en activos de largo plazo representa una de las características de
mayor relevancia de los bancos y constituye, además, uno de los principales riesgos o vulnerabilidades de estos
organismos porque, en caso de una demanda intempestiva no programada, el retiro masivo de depósitos (por pánico y
por corridas bancarias generalizadas) puede generar desde di�cultades �nancieras hasta quiebras de bancos. 

Estas situaciones, al igual que en el caso del análisis de Bernanke, también fueron evaluadas en el período de la Gran
Depresión, destacando que durante la mayor parte del siglo XIX las corridas bancarias y las quiebras de estas entidades
resultaban hechos relativamente más comunes que hoy en día. Asimismo, las regulaciones se fueron perfeccionando a lo
largo de los años, aunque también se resalta la aparición de nuevos entes que también se encargan de transformar la
madurez de los activos, por lo que se los denomina “shadow Banks” (“banco de la sombra”). Además, se a�rma que estos
nuevos actores se encontraron en el centro de los causantes de la última Crisis Financiera Global que comenzó en el
2008. 

La conclusión a la que arriban estos 3 autores es que el correcto monitoreo y regulación del sistema bancario contribuye
a disminuir las corridas bancarias, así como también las quiebras de bancos, mejorando el desempeño de la economía y
reduciendo el impacto de las crisis �nancieras. Finalmente, los estudios realizados por los galardonados han generado en
conjunto un marco teórico que resultó novedoso, ampliando las capacidades de análisis de períodos de crisis que han
acontecido luego de las publicaciones de Bernanke, Diamond y Dybvig.

Para el análisis especí�co ingresar al siguiente enlace. 
 

https://www.nobelprize.org/uploads/2022/10/advanced-economicsciencesprize2022.pdf
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 Commodities

A la fecha, la super�cie sembrada con maíz es la
más baja en 6 años
Guido D’Angelo – Emilce Terré

La falta de agua impide acelerar la siembra maicera en nuestro país. Septiembre, un mes de
elevadísimo ingreso de camiones con soja, con buenas perspectivas para octubre. Menos
producción y temores de recesión: WASDE de octubre y panorama de precios.

 

Octubre comenzó con la siembra maicera detenida en amplias zonas productivas de nuestro país. Con escasa humedad
de suelos, las delegaciones de Casilda y Venado Tuerto prácticamente no avanzaron en su siembra en la primera semana
de este mes, sumando algunos avances menores esta semana. Según informó la SAGyP, la siembra sigue prácticamente
parada en la provincia de Buenos Aires y un muy lento avance en Córdoba.
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En tanto persistan la falta de lluvia y el azote de las heladas, el avance de siembra de maíz seguirá atrasado en relación
con sus promedios históricos. Consecuentemente, actualmente nos ubicamos con un ritmo de siembra similar al de la
campaña 2016/17, consolidando el menor ritmo relativo de siembra en seis años. Es también el menor ritmo de siembra
en términos absolutos desde el año comercial 2015/16, con 1,6 Mha desde el inicio de la plantación, frente a 2,8 Mha esta
misma semana del año pasado.

La escasa humedad de suelos está afectando hasta los establecimientos que cuentan con riego, según informó la Guía
Estratégica para el Agro (GEA – BCR) en su último informe semanal. De esta manera, la campaña 2022/23 tendría apenas
un 10% de super�cie de maíz temprano en la zona núcleo de producción, dejando lo restante cómo maíz tardío, lo que
representaría la menor siembra de maíz temprano en una década. 

Septiembre, un mes de elevadísimo ingreso de camiones con soja

A lo largo del mes pasado el Programa de Incremento Exportador (PIE) apuntaló fuertemente la comercialización de soja.
Esto impactó de lleno en la logística, con un incremento del 78% en el ingreso de camiones con soja al Gran Rosario en
septiembre respecto a agosto. Más de 140.000 camiones descargaron en las diversas terminales del Up River sólo el mes

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/gea/seguimiento-de-cultivos/informe-semanal-zona-nucleo/ya-se-perdio-el-10-del-trigo
https://www.bcr.com.ar/es/mercados/mercado-de-granos/noticias/que-nos-dejo-el-dolar-soja#:~:text=Al%20cierre%20del%20Programa%20de,M%20en%20concepto%20de%20retenciones.
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pasado, un volumen de transporte completamente inusual para un mes de septiembre, de niveles comparables a abril y
mayo, cuando la soja se encuentra en plena cosecha en nuestro país. 

No conforme con ello, el pasado septiembre casi el 68% de los camiones que ingresaron al Gran Rosario lo hicieron
transportando soja, prácticamente dominando la logística del último mes. En esta línea, los primeros diez días de octubre
nos encuentran con cerca de 29.000 camiones de soja ya ingresados a las terminales e industrias del Up River, más de un
9% por encima del mismo mes del año pasado. Este dato toma aún más peso si consideramos que la campaña actual de
soja abarca una producción de 42 Mt, un 6% por debajo de la campaña pasada.

Menos producción y temores de recesión: WASDE de octubre y panorama de precios

Se esperaban leves alzas en las proyecciones de producción de soja de Estados Unidos. Sin embargo, el Informe de
Oferta y Demanda Mundial de Productos Agrícolas (WASDE) de octubre recortó la producción casi en 1%. Las sequías
hicieron su efecto, ya que este recorte se explica en menores rindes para la soja estadounidense. Esto se da al unísono de
repuntes en las compras por parte de China y caídas de stocks en Estados Unidos. Si bien las producciones de soja de
nuestro país y de Brasil crecen y aspiran a incrementar la competencia con el poroto norteamericano, el recorte
productivo de la soja en un contexto de demanda creciente pesa y dio soporte a los precios en la semana.
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De cualquier manera, y para pensar potenciales factores bajistas de corto plazo para la soja, indudablemente la presión
estacional de la cosecha estadounidense puede llevar a jornadas con bajas de precios, como algunas que se observaron
esta semana. Al mismo tiempo, las crecientes posibilidades de que se profundice la desaceleración económica mundial
debilitan la demanda y el interés de los fondos de inversión en commodities, llevando a cierres de posiciones, con su
consecuente impacto bajista sobre los precios.

En este marco, la potencial recesión en Estados Unidos afecta especialmente al maíz norteamericano. Como fue
destacado en una edición anterior de este Informativo Semanal, este cereal es consumido en más de un 80% en el
interior de la potencia norteamericana, ya sea para producción de etanol, consumo forrajero o alimentación humana. El
menor ritmo de crecimiento económico de Estados Unidos lleva a recortes en este consumo interno de maíz, que llegaría
a mínimos desde la campaña 2015/16, de con�rmarse estas proyecciones. 

No obstante, la sequía trajo consigo recortes en la producción del maíz estadounidense, según informó el USDA. Al ser la
caída productiva de menor magnitud que la reducción del consumo, los stocks �nales se recortaron en el último WASDE,
lo que nos lleva a presiones alcistas para este cultivo. Sin embargo, existe otro factor que puede impactar de manera
potencialmente bajista para los precios: Brasil se encaminaría hacia la mejor cosecha de maíz de su historia. 

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/mientras-0
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Con este contexto, los futuros de maíz diciembre de Matba-Rofex pasaron de US$ 256/t en la última jornada de la semana
pasada hasta llegar a US$ 262 este jueves, mientras la soja noviembre sube US$ 3/t en la semana, superando los US$
395/t el jueves. Al compás de ello, los futuros de Chicago subieron en la semana en torno a US$ 10/t para la soja y US$
4/t para el maíz, cerrando el jueves en torno a los US$ 512/t y US$ 275/t, respectivamente. 
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 Economía

Mercado deprimido: Demanda pesada y oferta
abundante, un combo difícil de revertir en el
corto plazo
ROSGAN

Las estadísticas disponibles ya comienzan a re�ejar lo que el mercado venia percibiendo en los
últimos dos meses.

 

Una demanda pesada, ya muy golpeada en su poder de compra, que encuentra en estos momentos un nivel de oferta de
hacienda que resulta atípica para esta época del año, ante la fuerte seca que presentan los campos.

Este escenario deriva en mayor presión bajista sobre los precios de la hacienda gorda que se absorbe en el mercado
local, acumulando en lo que va del año caídas superiores al 20% en términos reales, medidos contra una tasa de in�ación
anual que trepa al 53% en los primeros nueve meses del año. En efecto, el precio de la carne al mostrador -según
mediciones del IPCVA hasta agosto- registra una contracción en términos reales del 13,4% en ocho meses, ante la
di�cultad del consumidor de acompañar esta escalada in�acionaria.

Ante este escenario, resulta evidente que esta baja de valores de la hacienda difícilmente se logre revertir por demanda,
sino que necesariamente deberá ser corregida vía oferta.

Sucede que la seca no está permitiendo plasmar la regulación natural que se da en el mercado de hacienda. La salida de
terneros de los campos expresa su pico desde los meses de marzo/abril hasta junio/ julio, disminuyendo notablemente
en los meses de primavera y verano. Sin embargo, este año, a partir de agosto se observa un nuevo incremento en la
salida de terneros de los campos, totalmente atípico en función de su comportamiento estacional, aunque claramente
explicado por la escasa receptividad que presentan los campos. En septiembre, según datos de SENASA, se movió de los
campos un 27% más de terneros/as que el año pasado.
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En consecuencia, hasta tanto los campos no reciban las lluvias necesarias para revertir esta seca y empiecen a transitar
una primavera más normalizada, la oferta de hacienda liviana seguirá siendo abundante.

De hecho, esta mayor salida hacienda de los campos se observa en prácticamente todas las categorías, algo que se ve
plasmado no solo en el crecimiento de animales enviados a faena (hasta septiembre un 3,6% más que el año pasado) sino
también en el ingreso de hacienda a los feedlots, algo que también desdibuja el patrón de comportamiento estacional de
los corrales.

De acuerdo a los datos que muestran los DTe. de traslado de hacienda con destino a establecimientos de engorde a
corral, durante agosto y septiembre, los ingresos han estado creciendo entre un 13% y 14% mensual, alcanzado en
septiembre ingresos total por 393 mil animales, 35% más que lo registrando en igual mes del año pasado.
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En efecto, este segundo domo que comienza a formarse en la curva de ingreso a los corrales, también alterará la
estacionalidad de salida del gordo.

El precio del gordo, usualmente hace una primera corrección importante entre �nes de octubre y noviembre,
completando luego en diciembre, previo al �n de año. Esto se da por una conjunción de mayor demanda del consumidor
local, que durante los dos últimos meses incrementa las reuniones sociales y el consumo fuera del hogar, pero también
por ante una oferta de hacienda terminada que comienza a ser cada vez más escasa a medida que se vacía el producto
del llenado de corrales que se da usualmente hasta el mes de agosto.

El año pasado, el precio del gordo medido a precios constantes desde inicio del año llegaba al mes de octubre
acumulando un retraso del 13% contra una in�ación mayorista para los primeros diez meses cercana al 44%. Sin embargo,
el ajuste que logró plasmar el precio del gordo entre los meses de noviembre y diciembre fue de casi un 26%, lo que le
permitió no solo corregir el retraso que venía acumulando -especialmente desde el mes de junio- sino también navegar
los siguientes meses por sobre la in�ación, hasta un segundo momento de ajuste dado en el mes de febrero de este año
con otros 14 puntos de corrección.

Hoy, a diferencia del año pasado, encontramos un consumidor ya muy agotado en su capacidad de respuesta a este tipo
de ajustes. Pero también, contamos con un nivel de oferta de carne que hasta el momento viene siendo muy buena -
hasta agosto 4,5% superior a la del año pasado- que, lejos de comenzar a agotarse hacia �n de año, podría llegar a marcar
una salida de hacienda terminada más sostenida en los próximos meses, dada esta última ola de ingresos registrada en
los corrales.
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A modo de comparación con lo que sucedió el año pasado, en lo que va de 2022, el retraso de valor real que acumula el
precio del gordo desde el mes de enero supera el 20% -o 25% si lo medimos contra los máximos registrados en abril.

Con tasas de in�ación �uctuando entre los 6 y 7 puntos mensuales, a priori, resulta difícil pensar que, ante este escenario
de mercado, el precio del gordo admita en los próximos meses una corrección de tal magnitud.
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 Editorial

Convocatoria a asamblea y comicios para
elección de Autoridades BCR
Bolsa de Comercio de Rosario

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario Asociación Civil, convoca a sus asociados
a los comicios que se llevarán a cabo el día 24 de noviembre de 2022, de 11.00 a 15.00 horas.
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Monitor de Commodities
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Panel de Capitales
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Termómetro Macro
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