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Desarrollo productivo y competitividad en la Region Centro y los

corredores bioceanicos
Raul Hermida

Recientemente se realiz6 la 8va Jornada de Desarrollo Productivo y Competitividad de la

Monitor de Commodities

Panel de Capitales

Termometro Macro

Region Centro de Argentina y de los Corredores Bioceanicos en el Cono Sur del continente.

0 Transporte

La altura del Parana se recupera y la carga
promedio de los buques llega a un maximo de

tres anos
Guido D'Angelo - Pablo Ybanez - Bruno Ferrari

La carga promedio de los buques se ubica en maximos
que no se veian desde marzo de 2019. Las lluvias en
Brasil, fundamentales para esta mejora. Mas caudal, mas
energia hidroeléctrica: Yacyreta rompid su réecord
historico en generacion de energia.

o Commodities

Avanza el Doélar Soja con los precios a favor de

la industrializacion
Guido D'’Angelo - Javier Treboux - Emilce Terre

El nuevo PIE encuentra un peso relativo mas fuerte de los
productos industriales del Complejo Soja. Novedades en
la plaza local en una semana de fuerte reactivacion del
Recinto de Operaciones de la BCR. Las lluvias dan impetu
a las siembras gruesas.
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o Commodities

Con la cosecha de soja 2022/23 dada por
finalizada en Estados Unidos, la gran demanda

interna mantiene ajustada la hoja balance
Bruno Ferrari - Guido D'Angelo

La cosecha de soja 2022/23 en Estados Unidos se dio por
finalizada y se estima una caida en produccion de 3,3 Mt
respecto al ciclo 2021/22. La fuerte demanda interna de
aceite de soja presiona los precios de exportacion con
ventas externas que no avanzan.

o Commodities

El trigo embarcado en diciembre es apenas un

tercio de lo despachado el ano anterior
Agustina Pena - Guido D'’Angelo

Entre lo ya embarcado y lo programado a embarcar, se
despacharian 0,54 Mt del cereal en el mes que corre, un
66% menos que en diciembre de 2021y por debajo de lo
despachado en 2020. El ingreso de camiones a puerto
también se resiente.
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MERCOSUR: Pese a la baja de valores, la region se encamina a cerrar un buen ano de ventas para
sus carnes
ROSGAN

En un contexto de precios internacionales de la carne en baja, con economias que luchan por salir indemnes del Covid, con
elevado costo de vida por la inflacion y crisis energética, el comercio de carne vacuna parece encaminarse a cerrar un
buen ano.
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Desarrollo productivo y competitividad en la
Region Centro y los corredores bioceanicos

Raul Hermida

Recientemente se realizo la 8va Jornada de Desarrollo Productivo y Competitividad de la Region
Centro de Argentina y de los Corredores Bioceanicos en el Cono Sur del continente.

Recientemente se realizo la 8va Jornada de Desarrollo Productivo y Competitividad de la Region Centro de Argentinay
de los Corredores Bioceanicos en el Cono Sur del continente, donde contribuyeron con su vision disertantes de
instituciones como Naciones Unidas, la Organizacion de los Estados Americanos y el Banco Interamericano de Desarrollo.
Desde la propia region, aportaron sus experiencias diversos expositores de Argentina, Brasil, Chile y Uruguay
enfatizandose en las mismas la necesidad de aumentar la competitividad en forma sostenida.

En el caso de la Region Centro se analizaron los principales factores que por su ausencia o debilidad afectan el nivel
competitivo generando distorsiones en el desarrollo regional y dificultades para lograr una mayor integracion. En cada
uno de ellos queda implicita la importancia de fortalecer factores tales como la calidad institucional o la educacion.

1. Definiciéon e implementacion de una estrategia de desarrollo regional

Es esencial contar con una estrategia para promover la competitividad. El ejemplo europeo a traveés de su formulacion
por regiones, empresas y productos o el avance de Chile en la consolidacion de los medios para alcanzar el desarrollo
regional contrastan con las dificultades de una planificacion insuficiente y de escasa implementacion en la Region Centro.
Es muy dificil pensar en el mediano y largo plazo cuando se vive en Argentina bajo las condiciones de un frecuente
desequilibrio macroeconémico desde hace varias décadas.
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Grafico 1. Competitividad v Estrategias de Desarrollo

Aumento de la Com petitividad: Requiere Estrategias de Desarrollo que |2 Region Centro de Argentina debe consolidar...
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Regldn Centro (Argentina):

En el grafico 1 se reproduce una de las imagenes de la presentacion realizada en la Jornada por el Foro de Entidades
Empresarias de la Region Centro mostrando distintas iniciativas europeas, entre las cuales se encuentra la region del
Danubio muy cercana a la actual zona de guerra. En el mismo ambito expuso el Ex Ministro Interino de Economia de
Ucrania Pavlo Kukhta sobre “Integracion economica regional y el nuevo desafio de la reconstruccion”. Como aspecto
destacado de sus conceptos, se concluye que una integracion regional entre Ucrania y Moldavia es posible aun cuando
se intente en las peores condiciones.

2. Insercion de Argentina y la Regiéon Centro en la economia global

Para implementar una estrategia a nivel de regiones es imprescindible que el pais cambie el entorno econdmico en que
se encuentra, caracterizado por gran cantidad de obstaculos al comercio exterior y el pais logre integrarse superando
decadas de encierro y estancamiento. Existen evidencias de una clara relacion entre apertura comercial, competitividad y
crecimiento econdmico, siendo el caso de Sudamérica una prueba mas cuando se analiza el comportamiento de sus
paises para el periodo comprendido entre los anos 1997 y 2019. En el grafico 2 se compara la tasa de crecimiento del PIB
per capita en pesos internacionales del ano 2017 con el grado de apertura expresado como el cociente entre la suma de
exportaciones mas importaciones dividido por el PIB, utilizando en ambas series temporales los datos disponibles del
Banco Mundial.

Aquellos paises como Chile, Uruguay o Peru que lograron una mayor insercion en la economia mundial muestran
crecimientos acumulados superiores al 60% en Los veintitrés anos del analisis mientras que Argentina apenas supero el
10% Y Brasil no alcanzoé el 30%.
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Grafico 2. Relacion entre apertura econtmica y crecimiento

Competitividad reguiere insercidn en la economia mundial: ¢l caso de los paises sudamericanos -

Relacion Apertura econamica al mundo
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El caso mas notable es la diferencia de crecimiento entre Argentinay PeruU. Este ultimo practicamente duplico su PIB per
capita en poco mas de dos décadas mientras que nuestro pais apenas alcanzo una décima parte de ese recorrido. Si bien
es cierto que en Peru tuvo una gran influencia en la evolucion del PIB el rapido aumento de la demanda china por
minerales, y que por lo tanto puede considerarse como un caso excepcional, el conjunto de evidencias en la mayoria de
los paises analizados es muy significativa.

El desafio de la integracion es un largo proceso que no se completa solamente por una reduccion del nivel arancelario o
la firma de tratados de libre comercio, se deben modificar las condiciones bajo las cuales se construye la oferta
productiva con una profunda reforma en el sector publico y privado a nivel sectorial y regional.

Asimismo, la competitividad depende tambien del grado de insercion de los clustersy cadenas de valor de cada pais en
la economia mundial a traves del comercio, la transferencia de tecnologia y las inversiones. Por ejemplo, en el grafico 3
se aprecia que la cadena de valor avicola de nuestro pais se extiende geograficamente desde Entre Rios donde se
concentra mas del 50% de la produccion hacia la provincia de Buenos Aires que aloja alrededor de la mitad de los
frigorificos. A una distancia similar a la anterior se localiza gran parte del cluster avicola y porcino de Brasil. Combinar
ambas ofertas productivas con un buen desarrollo de la infraestructura hidroviaria podrian generar sinergias de una
cadena binacional destacada por sus condiciones de escala, suelo, climay recursos hidricos entre otras ventajas.
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Grafico 3. Competitividad a través de clusters v cadenas de valor compartidas

Competitividad , Clusters y Cadenas de Valor: el caso de Region Centro, Uruguayy RG
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Aun mas evidente es la formacion de la cadena de valor de la maderay de la celulosa a traveés de la hidrovia Paraguay-
Paranay la denominada Hidrovia del Sur ubicada entre el este de Uruguay y el Estado de Rio Grande do Sul. Alli el
potencial es muy alto por el nivel de productividad forestal y la reduccion de costos de transporte a traves de los cursos
de agua junto con las ventajas de diversificacion en el aprovechamiento del suelo y las sinergias con la ganaderia.

El principal escollo es que el desarrollo del Mercosur muestra a sus paises miembros lejos de alcanzar una verdadera
union aduanera 'y menos aun coordinar sus politicas publicas o buscar tratados de comercio con terceros paises. Si se
implementara el acuerdo entre la Union Europea y Mercosur, probablemente seria mas facil superar divergenciasy
aprovechar economias de escala.

3. Desarrollo de la infraestructura

Otro aspecto fundamental para alcanzar competitividad en los mercados internacionales es contar con una buena
infraestructura energetica, logistica, de agua y saneamiento y de comunicaciones. El aislamiento de la mayoria de las
economias regionales argentinas debido a la escasa infraestructura fisica desarrollada esta obstaculizando el comercio
exterior desde hace varios anos. El alto costo de transporte interno y las dificultades para el tratamiento y despacho de
mercaderias se suma a las deficiencias portuarias, la ausencia de pasos cordilleranos eficientes con transito ferroviario y la
construccion de puentes sobre los principales rios.

Un claro ejemplo del potencial adormecido en actividades regionales generadoras de empleo y exportaciones es la
situacion de la mineria, la industria frutihorticola y la vitivinicola de Nuevo Cuyo y Catamarca. Aun mas, la falta de una
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vision de largo plazo resulta en una oportunidad desaprovechada en la generacion de cadenas binacionales entre Nuevo
Cuyo y la region central de Chile.

En el grafico 4 se aprecian las exportaciones comparadas entre ambos territorios y una abrumadora diferencia expresada
en términos de exportaciones para los principales rubros de actividad. El centro de Chile exportd mineralesy sus
manufacturas por un valor que en el ano 2018 fue 11 veces superior a las exportaciones de Nuevo Cuyo y Catamarca. En
el rubro Frutihorticola multiplico las mismas por 10 veces, el doble en “Bebidas, liquidos y alcoholes" y siete vecesy
media en el total.

Grafico 4: Exportaciones comparadas de Nuevo Cuyo mas Catamarca con el centro de Chile

Competitividad e Infragstructura: Nuevo Cuyoy Catamarca vs. Centro Geografico de Chile

Exportaciones Region Central Exportaciones Muevo Cuyo valor [Mill
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Total 27.328 Total 3,577

R.C. Chile exporta 11 veces mas en el rubro “Minerales y sus
manufacturas”, 10 veces mas en el rubro “Frutihorticultura®, el

doble en el rubro “Bebidas, liquidos y alcoholes” y también el
doble en el resto del sector agroindustrial...

Nuevo Cuyo y Catamarca en conjunto tiene 2,6 veces la superficie territorial de la suma de las regiones llla VIl de Chile y
se caracteriza por abundantes recursos de agua comparados con sus vecinos y una reserva de mineria que segun los
especialistas puede considerarse similar de ambos lados de la cordillera con diferencias en distintos tramos geograficos o
por productos. Ademas, Mendoza ha desarrollado una interesante cadena de valor energéticay en el sur de su territorio
cuenta con parte del area en la que se ubica el yacimiento de Vaca Muerta.

Otro ejemplo, es el desaprovechamiento del potencial logistico y econdmico de la Hidrovia Paraguay-Parana en términos
de intercambio y complementacion regional.

Integrar la region pampeana con el centro geografico de Sudamérica utilizando sus hidrovias favoreceria la
especializacion y complementacion productiva de varios sectores, especialmente el de la agroindustria. Tambiéen es una
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forma de acercarse a las otras dos grandes cuencas sudamericanas a traves del transporte fluvial con la ventaja de la
reduccion de costos, bajos niveles de accidentes y menor impacto ambiental que en el caso del transporte carretero.

Alcanzar el grado de competitividad requerido que permita atender las necesidades de los cinco paises que utilizan el
sistema hidroviario de la Cuenca del Plata sin que los exportadores tengan que desviar el flujo de mercaderias hacia los
puertos maritimos favoreceria una mejor distribucion regional de recursos e ingresos y un menor dano al medio
ambiente.

Grafico 5. Integracion de la Region Centro a través de la Hidrovia Paraguay-Parana

Region Centro integrada al centro geografico de Sudamérica a través de las hidrovias...
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Con una vision de mas largo plazo puede multiplicarse el impacto en términos de valor agregado si se piensa en la
posibilidad de combinar la infraestructura de las tres cuencas sudamericanas, una iniciativa de gran envergadura para la
provision de alimentos, mineria y energia destinada a la economia global.

4. Exportacién de servicios

Cada vez mas la competitividad esta asociada al desarrollo de un eficiente sector de servicios con capacidad de
innovacion y exportacion. Un ejemplo interesante es el de Uruguay que en los ultimos anos ha sostenido un liderazgo en
la exportacion de servicios per capita dentro del Corredor Bioceanico Central.

Si bien no hay en Argentina estimaciones oficiales por provincia, la Region Centro alcanzaria valores de exportacion de
servicios que representan menos de un tercio de las uruguayas. Ademas, cuando se consideran solo los servicios de
telecomunicaciones, informatica, informacion, servicios personales, culturales, recreativosy el rubro “Otros servicios
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empresariales” el valor de las exportaciones per capita de Uruguay multiplican por 3,6 veces a las argentinas. Uruguay
Jjuntamente con Costa Rica son los dos paises que exportan mas servicios en la region.

Han sido las politicas publicas para el sector y su estabilidad, las que permitieron el desarrollo a traves de mecanismos
como el establecimiento de zonas francas que cuentan con mas de 1.000 empresas, algunas de ellas entre las mas
reconocidas dentro del sector de la economia del conocimiento. También se destaca la instalacion de centros logisticos
de distribucion que operan en gran parte del Cono Sur. En los mapas incluidos en el grafico 6 se aprecia la localizacion de
las principales zonas francas destinada a la prestacion de servicios mayoritariamente ubicadas en Montevideo y su area de
influencia.

La Region Centro de Argentina, tanto por su ubicacion geografica en el Corredor Bioceanico Central como por el acceso
a las hidrovias de la Cuenca del Plata desde su propio territorio, tiene la oportunidad de desarrollar un sector de servicios
destinado a los tramos Este y Oeste del Corredor, que son distintos en cuanto a su estructura productiva generando
condiciones de complementacion.

Grafico 6. Com petitividad en la exportacion de servicios: el caso de Uruguay

Exportacion de Servicios en Uruguay: importancia del entorno y Iasmnasfrant_
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En el tramo Oeste, prevalecen algunas actividades como la mineria y la frutihorticultura diferenciadas de las del tramo
Este que se caracteriza por la agroindustria y actividades concentradas en algunas areas productivas como la
metalmecanica, la quimica o la siderurgia. En materia de servicios logisticos y empresariales la Region Centro puede
constituirse en un nexo entre ambos tramos del Corredor y extenderlos tambien al funcionamiento de las hidrovias.
Ademas, es el lugar adecuado para procesar y combinar materias primas y productos primarios agregandoles valor en
zonas francas o de tratamiento especial siguiendo la experiencia y los lineamientos aplicados en otros paises. Debe
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tenerse en cuenta que ninguna de estas iniciativas tendra resultados inmediatos, pero marcaran una direccion que para
ser exitosa requiere de una gran estabilidad.

En sintesis, las condiciones mencionadas anteriormente constituyen los grandes rasgos de un entorno de competitividad
ineludible para el buen desempeno de la Region Centro. Si bien estas condiciones no son suficientes su implementacion
ayudara a obtener un nuevo escenario mas favorable para la region.
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OTransporte

La altura del Parana se recupera y la carga
promedio de los buques llega a un maximo de
tres anos

Guido D'’Angelo - Pablo Ybanez - Bruno Ferrari

La carga promedio de los buques se ubica en maximos que no se veian desde marzo de 2019. Las
lluvias en Brasil, fundamentales para esta mejora. Mas caudal, mas energia hidroeléctrica: Yacyreta
rompio su récord histérico en generacion de energia.

Luego de anos de mermas en las cargas por la fuerte bajante que experimento el rio Parana, los niveles de agua
comienzan a recuperarse y el crecimiento el ultimo bimestre ha sido muy importante. En este sentido, la carga promedio
de los buques en el Up River subidé un 21% en dos meses y se ubico en mas de 38.000 toneladas en noviembre. Mas aun,
este nivel se ubica un 23% por encima de noviembre del ano pasado y un 19% mas arriba que el promedio de noviembre
del 2020.
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Carga promedio y cantidad de buques

Puertos del Up River. Bugues con cargas de granos y harinas
@BCRmercados en base a NABSA

U &
L= ¥ 0
Ly e M
-d-‘..q.-- 'JJ
@ 3 L 3

i
Y

nov-22; 38.340

oct-22: 34.401

mar-19; 38.583

nov-21; 31.105

mar-20; 38.299

ene-21; 34.231
ene-22; 28.440
v =T I - T -+ T = - < I - T R~ I = I = L = T = - T - I = = = Y s e = - s . D . O, DO O |
e I B B B B T B B N S B
E B R T EEfEFIEEEERSEEEESFSEEEERESE B
@ EE T 0w £ @ E E T wm L@ E E 0w v EE v E @ EE WM oC
Cantidad de buques =~ —Toneladas promedio por buque

300

250

200

150

100

50

La caida en los niveles de agua del ano pasado nos acerco a la peor bajante en cerca de setenta anos,
de 1944. A partir de julio del 2021 el Parana comenzo a tocar valor negativos hasta febrero de este ano.
valores negativos en la altura del rio en Rosario desde diciembre de 1970.

muy cercana a la
No se registraban

Afortunadamente, el crecimiento del nivel del Parana en los ultimos meses ha sido notable. En noviembre pasado el rio a

la altura de Rosario supero los tres metros de altura por primera vez desde agosto del 2019, cuando apenas dos meses
antes podiamos encontrar los niveles de agua por debajo del metro.

Si bien la altura del rio de los puertos del Up River podria caer debajo del metro en las proximas semanas, el Parana hoy
se encuentra en una condicion hidrica normal, de acuerdo con el Instituto Nacional del Agua (INA). Mas aun, a pesar de

que el panorama esta lejos de ser el 6ptimo de otros anos, no se espera el retorno a los niveles criticos proximamente, a
pesar de la fuerte sequia que sigue azotando al pais.

Direccionde
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Nivel del Rio Parana ala altura de Rosario

Mutros @BCRmercados en base a INA
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La salida de laimportante escasez de agua que vimos en los ultimos meses se dio gracias al importantisimo volumen de
lluvias que se observo en el sur de Brasil. Entre agosto y octubre de este 2022 se registraron importantes anomalias de
lluvia en el centro oceste de nuestro vecino y socio comercial, principalmente en los estados del Mato Grosso y Parana. En
amplias zonas de estas importantes regiones agricolas, las precipitaciones se ubicaron 200 milimetros por encima de los
promedios historicos de lluvias, lo que explica también la robusta campana agricola a la que se encamina el Brasil.

Anomalia de lluvias en la cuenca del Parana
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Figura 4c: Anomalias Lluvia oct/2022 Figura 4d: Anomalia Trimestral

Extraido del Instituto Nacional del Agua (INA)
@BCRmercados

Un efecto colateral muy positivo de este robusto nivel de lluvias ha recaido sobre la generacion energética argentina. En
este sentido, la represa de Yacyreta, ubicada sobre el Parana al horte de la provincia de Corrientes, registré en octubre de
este ano un nuevo récord en generacion de energia.
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Produccion de energia de Yacyreta
@BCRmercados en base a Cammesa
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Energia suministrada al Sistema Argentino de Interconexidn (SADI)
——Participacion sobre el total de energia hidroeléctrica
—Participacion de la Energia hidroeléctrica en la produccion nacional de energia

Con cerca de dos millones de megavatios aportados para la energia de nuestro pais, la importante suba productiva llevo a
Yacyreta a representar cerca del 25% del total de energia hidroeléctrica de nuestro pais, cuando en julio representaba
menos del 9%.

Mas aun, el fuerte impulso de esta represa llevo a una creciente participacion de la energia hidroeléctrica sobre el total
de la generacion energeética argentina. En este sentido, en octubre la energia producida por las represas argentinas
representd mas del 35% de la generacion energetica nacional, apuntalado el aporte hidroelectrico por el record
productivo de la represa correntina.
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o Commodities

Con la cosecha de soja 2022/23 dada por
finalizada en Estados Unidos, la gran demanda
Interna mantiene ajustada la hoja balance

Bruno Ferrari - Guido D'’Angelo

La cosecha de soja 2022/23 en Estados Unidos se dio por finalizada y se estima una caida en
produccion de 3,3 Mt respecto al ciclo 2021/22. La fuerte demanda interna de aceite de soja
presiona los precios de exportacion con ventas externas que no avanzan.

La cosecha de soja estadounidense 2022/23 ya se dio por finalizada a finales de noviembre, con el ultimo registro de
condicion de los cultivos mostrando un 57 % del area en estado bueno a excelente (vs. 59 % el ano previo a igual periodo).
Si bien se comenzo lentamente con la cosecha de la oleaginosa, hacia principios de octubre el clima favorable ha
contribuido para un rapido avance que permitio finalizar con mayor rapidez que el ano pasado y por encima del promedio
de los ultimos cinco anos.
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Avanca del area cosecha de soja en Estados Unidos
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Respecto a la situacion de la hoja de balance de soja, en el ultimo informe de produccion de cultivos de noviembre se
aumento la proyeccion de produccion de soja hasta 118,3 millones de toneladas, un 1 por ciento por encima de la
estimacion previa aunque 8% por debajo del ano 2021. Sin cambios en el area cosechada, la mejora de los rendimientos
en lowa, Missouri, Nebraska y North Dakota contribuyeron a mejorar las estimaciones productivas.

Por otro lado, de acuerdo al ultimo informe mensual de oferta y demanda mundial (WASDE) del USDA no hubo cambios
en la hoja de balance de soja estadounidense. Se recalca que en noviembre, el organismo ajustoé al alza el crush estimado
hasta 61,1 millones de toneladas ( t 0,3 Mb) y el uso domestico de subproductos del complejo. De esta forma, el consumo
interno total asciende a un récord historico de 64,5 millones de toneladas. Si bien los stocks finales aumentaron su
estimacion en 0,6 millones de tonelada en noviembre, se siguen ubicando por debajo de la campana anterior y en
minimos desde el ciclo 2015/16.
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Hoja de balance de soja en Estados Unidos, en millones de toneladas

Concepto 2019/20 2020/21 2021/22:2022/23(0ct) 2022/23(Nov-Dic) 22/23vs 21/22
Area cosechada (Mmill ha) 30,3 33,4 34.9 351 351 0,1
Rend. (MT/Ha) 319 343 348 | 3,35 3,37 0,11
Stocks iniciales 24,7 14,3 7.0 7.5 7.5 0,5
Produccion 96,7 114,7 1215 1174 118,3 -3,3
Importaciones 04 05 04 i 04 0,4 0,0
Oferta total 121,8 129,6 129,0 | 125,2 126,1 -2,8
Exportaciones 45,8 61,7 58,7 L5, 7 55,7 -3,1
Crush 589 583 60,0 i 60,8 61,1 1,1
Resto consumo 28 26 28 i 33 3,4 0,6
Consumo doméstico 61,8 609 628 i 64,1 64,5 1,7
Stocks finales 14,3 7.0 7.5 54 6,0 -1,5
Ratio Stock/Consumo 23,1% 11,5% 11,9% 8,5% 9,3% -2,6%

{@BCRmercados en base o datos del USDA

Si se hace foco en la evolucion historica de la produccion de aceite de soja, intimamente relacionada a la trayectoria del
crush local, en la ultima década la produccion de aceite aumento 32,7%. Mientras que, la demanda interna de dicho
subproducto avanzo en un 36,5% con especial énfasis en los ultimos anos. Tal como se puede observar en el siguiente
grafico, desde el ciclo 2020/21 comenzo a reducirse fuertemente la diferencia entre produccion y consumo, alcanzando
un minimo desde la campana 2003/2004 la proyeccién del ultimo ano.

En este sentido, si la fuerte demanda de aceite para biocombustibles se mantiene firme en los proximos anos, es
probable que tenga efectos colaterales en los principales mercados de granos de EE.UU,, ya que es un cultivo que
compite directamente con el area sembrada de maiz. Esta tendencia ya se ha comenzado a observar en cierta medida, ya
que por tercera campana consecutiva el area de soja supera al maiz. No obstante, se recalca que la invasion de Rusia a
Ucrania afecto fuertemente el costo de los principales insumos en momentos claves de siembras, lo cual tuvo
repercusiones en las intenciones de siembra a favor de la soja.
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Evolucion historica de la produccion y consumo de
aceite de soja en Estados Unidos
BBCRmercados &n base a datos de USDA-PSD
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Sin embargo, una senal que deteriorod las expectativas de consumo de aceite de soja provino a principios de este mes por
parte de la Agencia de Proteccion Ambiental (EPA) de los Estados Unidos. La EPA anuncid sus objetivos de mandato
obligatorio de biodiesel para los proximos tres anos, que implicara un recorte de la necesidad de biodiesel en torno al 2%
anual hasta 2025.

En un contexto de amplias expectativas de incremento del mandato, luego de la publicacion del informe los precios
cayeron US$ 150/t el primer dia de diciembre, la mayor baja nominal y la décima baja relativa mas importante desde que
el aceite de soja cotiza en Chicago, superior a un 9%. Aun asi, los precios del aceite persisten en Chicago un 18% por
encima de las cotizaciones al inicio del 2022.

En el siguiente grafico, se puede observar el precio FOB del aceite de soja en Estados Unidos y Argentina, un competidor
clave en el mercado de exportacion de aceites. En los ultimos seis meses, se puede observar un precio promedio mas
alto respecto a Argentina en aproximadamente US$ 400 por tonelada. Consecuentemente, se prevé una disminucion de
la demanda extranjera del aceite de soja estadounidense de cara a los proximos meses. En términos interanuales, los
precios FOB se muestran mixtos: mientras el aceite de soja argentino se muestra casi un 7% por debajo del inicio del ano,
los precios del aceite estadounidense siguen un 16% por encima respecto al primer dia del 2022.
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Evolucion del precio FOB del aceite de soja en Argentinay
Estados Unidos
@BCRmercados en hase a datos de Refinitiv
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Los recortes productivos y de consumo ya se vislumbran en la evolucion de las ventas externas acumuladas del ciclo
2022/23. Al 1 de diciembre, los compromisos totales de soja son un 90% por debajo del mismo periodo el ano pasado con
solo 30.689 toneladas. Si se observa el promedio de los ultimos cinco anos el volumen de ventas a igual periodo asciende
a 319.000 toneladas.
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Toneladas de aceite de soja de EE.UU. comprometidas a

exportarse en la actual campana comercial
EBCRmercados en base a datos del USDA
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Las proyecciones del WASDE ya reflejan que las ventas externas de aceite de soja seran bajas en toda la campana
2022/23 con un volumen que se proyecta en solo 0,50 millones de toneladas, el menor guarismo desde el ciclo
productivo 2005/06. Mientras que, por el lado de la harina de soja, si bien se espera un récord productivo por el mayor
crush, se proyectan mayores exportacionesy en niveles cercanos a maximos historicos.

Pag 21

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

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

h}forma‘ﬁ,on’esy &, ) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos e 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, pu eproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS 6-7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XLI - Edicién N° 2080 - 16 de Diciembre de 2022

o Commodities

Avanza el Dolar Soja con los precios a favor de la
iIndustrializacion

Guido D'Angelo - Javier Treboux - Emilce Terre

El nuevo PIE encuentra un peso relativo mas fuerte de los productos industriales del Complejo
Soja. Novedades en la plaza local en una semana de fuerte reactivacion del Recinto de Operaciones
de la BCR. Las lluvias dan impetu a las siembras gruesas.

El primer Programa de Incremento Exportador (PIE) que se desarrollo durante el mes de septiembre se encontrd con un
diferencial negativo en poder de compra entre la industria y la exportacion. Por ello, en septiembre pasado mas del 31%
de las ventas al exterior del Complejo Soja consistieron en poroto.

El panorama con el que nos encontramos en este nuevo Dolar Soja es diferente. Hasta el fin de la semana pasada, las
primeras diez ruedas de este nuevo PIE se encontraron con un diferencial a favor de la industrializacion frente a la
exportacion de poroto de soja. Por eso mismo, practicamente no ha habido ventas externas de poroto de soja en este
nuevo programa, que hasta ahora reparte sus DJVE en un 10% en aceite y un 90% en subproductos de soja.
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Diferencial en poder de compra de la industria y la exportacion
Afio 2022
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Parte de esta mejora se explica en la reinstalacion del diferencial de exportacion, que lleva los derechos de exportacion
de la harina y aceite de soja del 33% al 31%, mientras el poroto persiste en el 33%. La tendencia creciente para la demanda
mundial del aceite de sojay la reciente suba de precios de la harina de soja tambien colaboraron en apuntalar este nuevo
PIE con mas peso relativo de los productos industriales del Complejo Soja. En este ultimo sentido, los futuros de harina de
soja en Chicago, que acumulan una suba de mas del 10% en lo que va de diciembre, explican sus subas de precio en
cambios en hojas de balance. Potenciales recortes en las exportaciones de harina de Brasil y de nuestro pais, en un
contexto de reapertura de restricciones de China, llevaria a un desbalance de oferta y demanda que comienza a
observarse en los precios.

Sin embargo, y a contramano de las primeras diez jornadas del programa, esta ultima semana comenzé con un lunesy
martes con FAS teorico de la industria levemente por debajo del FAS de exportacion. Si bien la diferencia por ahora es
muy pequena, de mantenerse este escenario no seria extrano comenzar a ver DJVE de poroto.

En lo que hace a la comercializacion, esta semana cerro cargada de novedades para los granos gruesos argentinos, y
marcada fundamentalmente por el regreso de operadores al Recinto de Operaciones de la Bolsa de Comercio de
Rosario. La dinamica comercial semanal siguio atentamente la resolucion 174/2022, publicada la semana pasada. En la
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misma se exigia una Liquidacion Primaria de Granos (LPG) para realizar operaciones comerciales entre acopiosy
cooperativas con corredores de granos 'y con exportadores.

No obstante, dicha disposicion fue modificada ayer a traves de la resolucion 220/2022. En la misma se agrega que
quienes comercialicen soja a través del PIE mediante Liquidaciones Secundarias de Granos deberan garantizar que las
mismas estén respaldadas por Liquidaciones Primarias de Granos o comercializadas en los Mercados autorizados por la
Comision Nacional de Valores (CNV). Esta ultima parte es lo que destaca como agregado en esta resolucion, lo que
espera dinamizar aun mas el comercio de soja en este nuevo programa. Ademas, esta resolucion prorrogo la
presentacion de Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior hasta el 20 de enero de 2023.

A pesar de ello, y mas alla de estas disposiciones administrativas, es claro que este nuevo Programa de Incremento
Exportador espera cerrar por debajo del programa anterior. Primeramente, el volumen de stocks de soja en nuestro pais
ha caido sustancialmente luego del primer programa, no habiendo suficiente soja para igualar la marca del programa
anterior. Asimismo, el fuerte marco de sequia acota la generacion de negocios ante el marco de incertidumbre
productiva. No obstante, debemos contextualizar que el primer programa tuvo por objetivo la liquidacion de US$ 5.000
millones, mientras este programa proyecta generar US$ 3.000 millones en exportaciones, lo que ya de por si pone un
objetivo por debajo del PIE anterior.

Del lado del maiz, este miércoles el gobierno establecio una Prorroga Automatica Excepcional de 180 dias a las ventas
externas del cereal con fecha de embarque diciembre, enero y febrero, a través de la resolucion 182/2022. Entre los
motivos detallados por la medida se enumera el abastecimiento interno y la sequia que afecta al territorio nacional. De
cualquier manera, esta medida no aplica a las DJVE que se registren posteriormente a esta resolucion ni a las que se
incluyen en el regimen de DJVE-30. En este sentido, se acumulan ventas externas con fecha de embarque en diciembre
y enero por cerca de 1,6 Mt, mientras no hay anotadas ventas con fecha de embarque en febrero.

Los niveles de industrializacion para la soja ponen presion sobre los precios del poroto. Esta fue una semana con seis
cifras en el mercado local y en MatbaRofex, donde la cotizacion de la soja sobrepaso los $100.000/t por primera vezen la
historia, lo que colabord en apuntalar aun mas la comercializacion por parte de la oferta. Mas aun, los futuros de soja con
fecha en enero del 2023 acumulan una suba del 9,5% en lo que va de diciembre, para ubicarse en torno a los US$ 447/t.
La posicion mayo, de mayor volumen operado, sube cerca de un 4%y se ubica cerca de los US$ 394/t en el ajuste del
jueves. En esta linea, en Chicago desde el inicio de diciembre el contrato de mayor volumen operado de poroto de soja
también sube, registrando un alza en torno al 3%.

Por su parte, el maiz sigue descontando en precios la importancia del cereal tardio en la cosecha venidera. La posicion
abril 2023 del maiz se ubica en torno a los US$ 260/t, mientras la de julio se encuentra cerca de los US$ 237/t en
MatbaRofex, ambas con crecimientos entre el 1%y 2% en lo que va del mes. A contramano, en el mercado de Chicago el
maiz alin no se recupera de las pérdidas que sufrid al iniciarse diciembre y se ubica en torno a los US$ 257/t, una baja
superior al 2%.

Las lluvias permitieron retomar el rezagado ritmo de siembra, aunque persiste la demora

Mas alla de la mejora y el potencial camino a la neutralidad, La Nifna sigue activa. Su consecuente impacto en las lluvias
por debajo de la media viene demorando sustancialmente el avance de siembra en nuestro pais, que registra el ritmo
mas bajo en al menos veinte anos.
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En efecto, aun resta por sembrar mas del 37% de la superficie objetivo del maizy el 38% de la superficie objetivo de la soja.
Si lo medimos en términos absolutos, de acuerdo con los datos de la SAGyP quedarian por sembrar 3 Mhay 6.3 Mha de
maiz y soja respectivamente, cuando en el promedio de los ultimos cinco anos faltaban 2,3 y 4,8 Mha respectivamente. De
esta manera, mas alla de la mejora climatica de las ultimas semanas, el rezago de siembra aun persiste.

Area pendiente de siembra de granos gruesos en
Argentina
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El trigo embarcado en diciembre es apenas un
tercio de lo despachado el ano anterior

Agustina Pena - Guido D'Angelo

Entre lo ya embarcado y lo programado a embarcar, se despacharian 0,54 Mt del cereal en el mes
que corre, un 66% menos que en diciembre de 2021 y por debajo de lo despachado en 2020. EL
ingreso de camiones a puerto también se resiente.

La estimacion de produccion de trigo 2022/23 de la Guia Estrategica para el Agro (GEA-BCR) continta ajustandose,
ubicandose ahora en 11,5 Mt por la combinacion de sequia y heladas tardias que azotaron al campo en la campana actual.

En el siguiente grafico se observa el avance porcentual de la cosecha de trigo argentina, y la comparativa respecto al
promedio de los ultimos cinco anos. Si bien la produccion en la actual campana alcanzara un minimo desde el ciclo
2015/16, el avance de la cosecha se mantiene en linea respecto de Lo ocurrido en anos anteriores (ya se recolecto el 69%
del area, 2% por encima del promedio de Los ultimos cinco ciclos y 1% por encima que en la campana 2021/22).
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Avance de la cosecha de trigo en Argentina
@BCRmercados en base a SAGyP
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Frente a este panorama productivo, y luego de haber pasado octubre y noviembre con un acotado ritmo en el arribo de
camiones a las terminales portuarias de la region, es notoria la diferencia con lo que acontecia hace un ano, cuando la
alta produccion triguera de la region centro y norte del pais dejo como saldo una fuerte suba en el ingreso de camiones
ese mes (38710 unidades en diciembre de 2021, frente a 16.008 ingresadas este ano, siempre tomando el dato de
posicion de camiones a las 6 am).

En el siguiente grafico se observa el acumulado de camiones arribados a las terminales del Up River, contemplando el
periodo comprendido entre el 1 de noviembre y el 15 de diciembre, durante los ultimos tres anos. Este valor asciende a
58.020 unidades ingresadas en el corriente mes de 2022, un 46% por debajo del volumen ingresado en igual periodo de
2021 (107.067 camiones).
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Ingreso de camiones con trigo al Up River:
Noviembre y primera mitad de diciembre de cada ano
@BCRmercados en base a datos de entregadores, sistema STOPy
estimaciones propias
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Si comparamos esta baja en los camiones ingresados, con la disminucion en la produccion ocurrida esta campana
respecto de la anterior, vemos como ambos van de la mano. La caida del 50% en la produccion total, que pasa de 23 Mten
la2021/22 a11,5 Mten la 2022/23, es practicamente idéntica a la que registra el ingreso de camiones al Up River, a misma
fecha (46%).

Esta situacion que ocurre con la logistica terrestre se replica en el transporte maritimo del cereal. Tomando los buques de
trigo despachados entre el 1"y el 15 de diciembre y lo programado a embarcar hasta el 31 de dicho mes, se estima que se
despacharan al exterior 0,54 Mt del cereal, un 66% menos del volumen despachado en todo diciembre de 2021 (1,6 Mb).
Este menor volumen despachado con respecto a anos anteriores responde, obviamente, a la limitada produccion
consecuencia de la terrible sequia que azota a nuestro pais. Ademas, en comparacion con anos anteriores, el volumen
que se despacharia en el mes que corre seria inferior al que se embarco en diciembre de 2020, como muestra la
siguiente imagen.
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Toneladas de trigo embarcadas y programadas a

embarcar en el mes de diciembre de cada

campana
Dpto. de Informacion y Estudios Econémicos BCR en base a NABSA
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Por otro lado, si comparamos el volumen de DJVE declarado para el trigo 2022/23 segun los datos informados por la
Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP) en el mes de diciembre del corriente ano, vemos que éste es de
2.926.800 toneladas; es decir, se estima que sélo un 19% de lo declarado se embarcara en el mes actual. Esto, a su vez,
tiene sentido si se contempla la posibilidad de extender los embarques efectivos por 360 dias adicionales, segun lo
publicado en la resolucion oficial de la Secretaria de la Nacion. Si observamos lo ocurrido en anos anteriores, es habitual
que las DJVE en diciembre de cada ano sean aproximadamente el doble de lo efectivamente embarcado. (Por ejemplo,
las DJVE 2021/22 en diciembre totalizaban 3,09 Mt, casi el doble del volumen de embarques de trigo de 1,6 Mt).

Vale aclarar que lo programado a embarcar puede no necesariamente concretarse de la manera expuesta ya que
responde a una estimacion; esta cantidad puede ser mayor o menor dependiendo de lo que efectivamente se despache
al finalizar el ano.

Respecto de los destinos del trigo argentino para la campana actual, se estima que las 0,54 Mt que se embarcarian en el
mes que corre se enviaran principalmente hacia Latinoameérica, con Brasil, Colombia, Peruy Ecuador como
protagonistas.
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Por ultimo, si miramos Lo que sucede a nivel internacional, otro factor que juega en la distribucion del cereal a nivel
mundial responde a la buena produccion triguera australiana para esta campana. Tal como se comento en varias
ocasiones, en los anos 2018 y 2019 una severa sequia afectd a los cultivos del pais oceanico, lo cual abrid oportunidades
para que el trigo argentino pueda abarcar nuevos mercados, particularmente del sudeste asiatico. Sin embargo, Australia
obtendria la mayor produccion de su historia en el ciclo actual totalizando 36,6 Mt, lo cual suma una fuerte competencia
al trigo argentino en aquellos paises dado su cercania geografica y sus acuerdos de libre comercio. De hecho, el limitado
volumen productivo argentino encarece los precios de nuestro cereal comparado con el trigo australiano, lo que supone
aun mas competitividad para este ultimo.

En este sentido, los precios en el mercado local equivalente en dolares de la Camara Arbitral de Cereales se exhibieron
practicamente sin cambios, cerrando el jueves en US$ 349/t No obstante, es necesario mencionar que los precios
actuales son los mas elevados de la historia para un primer mes de campana.

A nivel internacional la noticia que generd saltos de US$ 9/t en los precios internacionales del trigo esta semana, fueron
los bombardeos rusos a las terminales portuarias de Odesa en Ucrania, generando el retraso en los envios de granos por
el corredor humanitario que sigue en vigencia, lo cual volvid a generar preocupaciones por el abastecimiento de cara al
ano proximo. Sin embargo, el mismo lunes el puerto ucraniano volvio a operar con normalidad lo que genero que los
precios bajasen huevamente y se posicionen en US$ 275/t para el trigo blando rojo de invierno (SRW) y US$ 316/t para el
trigo duro (HRW).
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eEconomia

MERCOSUR: Pese a la baja de valores, la region
Se encamina a cerrar un buen ano de ventas para
SUS carnes

ROSGAN

En un contexto de precios internacionales de la carne en baja, con economias que luchan por salir
indemnes del Covid, con elevado costo de vida por la inflacion y crisis energética, el comercio de
carne vacuna parece encaminarse a cerrar un buen ano.

En un contexto de precios internacionales de la carne en baja, con economias que aun luchan por salir indemnes de las
restricciones impuestas para el control del Covid y otras que -transitando ya la llamada post pandemia- enfrentan una de
las mayores recesiones de las ultimas décadas, con un elevado costo de vida a causa de la inflacion y una aguda crisis
energeética, el comercio de carne vacuna parece resistir en medio de semejantes turbulencias y encaminarse a cerrar un
buen ano.

Si bien la auspiciosa tendencia de precio y volumen que marcaba el primer semestre del ano ya ha quedado atras, si se
evalua en conjunto el desarrollo de las exportaciones a los primeros 10 meses del ano en relacion a la performance de
anos anteriores, los numeros de la region no resultan desalentadores.

De acuerdo a las estadisticas aportadas por los distintos origenes, el volumen total de carne vacuna exportado por los
cuatro principales miembros del Mercosur -Brasil, Argentina, Uruguay y Paraguay- asciende a 2,83 millones de toneladas
(peso producto), un 15,4% superior a lo exportado de enero a octubre de 2021.

Pero no solo en volumen se registraron aumentos, el valor promedio de la tonelada exportada desde estos cuatro
origenes se ubica este ano en USD 6.022 frente a USD 5100 el ano pasado, lo que supone un incremento en precios del
18,1% interanual, generando ingresos por 17.066 millones de délares, un monto que resulta 36% superior al registrado un
ano atras.
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Exportaciones Mercosur
Ene-Oct 2022
USD 17 mil millones, +36% ia.

10.274 mill.
[48%)]
3.023 mill
[34%)]
2.259 mill
[16%] 1.510 mill
[10%]

Brasil Argentina Uruguay Paraguay

~ — y
<> — &

Valor de las exportaciones de carne vacuna para el periodo enero-octubre 2022 con datos de INDEC
Argentina, Secretaria de Comercio Exterior (SECEX) de Brasil, Instituto Nacional de Carnes (INAC) de

Uruguay y Bance Central de Paraguay (BCP).

Siendo Brasil el mayor exportador de carne vacuna a nivel mundial, es a su vez el mercado que mas expansivo se ha
mostrado en sus exportaciones este ano, tras haber superado la suspension de embarques impuesta por China durante el
ultimo trimestre del ano pasado por la confirmacion de dos casos atipicos de vaca loca. En lo que va del ano, el volumen
total exportado por Brasil se acerca a 1,7 millones de toneladas de carne vacuna enfriada o congelada, lo que representa
un 25% mas que lo exportado en los 10 primeros meses del ano pasado. Si bien el volumen de octubre, con 189 mil
toneladas embarcadas, marco un primer escalon a la baja tras los maximos alcanzados en agosto y septiembre y el
mercado aun se muestra cauteloso respecto de la reaccion de los compradores chinos, el ano calendario se encamina a
marcar un nuevo record para Brasil tanto en volumen de ventas como en nivel de facturacion.

En el caso de Argentina, aun con las limitaciones que enfrenta el sector exportador, en lo que va del ano las ventas de
carne vacuna al exterior totalizan unas 526 mil toneladas peso producto, cifra que no solo supera los registros del ano
pasado -fuertemente condicionado por el cepo impuesto a las exportaciones-, sino que también presenta el registro mas
elevado para el periodo de los ultimos anos, superando incluso en 5% Lo exportado de enero a octubre de 2020. Al igual
que Brasil, aun registrando un ultimo bimestre con embarques mensuales similares o incluso levemente inferiores a las
53 mil toneladas registradas en octubre, el ano podria finalizar entre los periodos de mayor volumen exportado.
Asimismo, el nivel de facturacion en lo que va del ano resulta un 34% superior al registrado en Llos primeros 10 meses de
los ultimos dos anos, 2020 y 2021.

Distinto es el caso de Uruguay, donde tras cuatro meses de caidas consecutivas en los volumenes exportados, el
acumulado anual marca ya una contraccion del 5% respecto de lo registrado un ano atras, alcanzando las 326,5 mil
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toneladas embarcadas a octubre. Sin embargo, en términos de facturacion, el menor volumen exportado resulta
ampliamente compensado por el mejor nivel de precios obtenido este ano (+22% interanual), arrojando en lo que va del
ciclo un ingreso total equivalente USD 2259 millones, un 16% superior al obtenido en igual periodo de 2021.

Finalmente, Paraguay, si bien es el unico origen de la region que se mantiene al margen del comercio con China dadas
sus relaciones comerciales con Taiwan, tampoco resulto ileso de los avatares del mercado. Durante el segundo bimestre
del ano debio enfrentar Llos efectos de las sanciones comerciales impuestos a Rusia -su segundo mayor comprador de
carnes luego de Chile- quien debio reducir drasticamente sus compras hasta tanto readecuar los canales de pago. Aun
asi, en el balance general de los primeros 10 meses del ano, Paraguay logra sostener el volumen exportado en 2021 con
embarques por 290 mil toneladas de carne vacuna, por un valor de USD 1510 millones, superando en casi un 10% los
registros del ano previo.

Para el proximo ano, el USDA prevé una oferta total de carne vacuna para la region muy similar a la registrada estimada
para 2022, unos 14,7 millones de toneladas totales, aunque con caidas mas definidas en sus a saldos exportables.

A excepcién de Brasil, donde el organismo proyecta un crecimiento de un 1% anual, a 2,975 millones de toneladas, para
el resto de laregion se esperan caidas. En el caso de Argentina el USDA prevé una retraccion de la oferta exportable
cercana al 3% anual mientras que para Uruguay y Paraguay los ajustes proyectados resultan mayores, con un 6%y 10%,
respectivamente.

Los elevados niveles de faena que viene registrando la region en los ultimos anos, motorizados fundamentalmente por la
fuerte demanda china, se suman a un nuevo ciclo de sequia que agudiza la situacion. La restriccion que presentan los
campos para retener la hacienda en gran parte de la region encuentra una limitante adicional en los corrales, quienes ya
con un elevado costo del alimento se preparan para trabajar con una oferta de grano sumamente limitada durante la
primera mitad del ano que profundizaria la suba.

Bajo este panorama, un cambio favorable a nivel climatico tampoco contribuiria a elevar la oferta en lo inmediato. Por el
contrario, una posible recomposicion de los campos podria incluso impulsar una mayor retencion de hacienda ajustando
aun mas la oferta disponible en el corto plazo.

En este sentido, siendo el Mercosur el principal proveedor de carne vacuna a nivel mundial, el impacto de una
disminucion total de la oferta exportable no resultara menor en términos de precio para el proximo ano.

Si bien a nivel global, es creciente el numero de proyecciones que alertan acerca de una inminente desaceleracion
economica para el 2023 que afectaria directamente el nivel de consumo general, un reciente informe sectorial elaborado
por el Rabobank abona la teoria de un posible cambio de ciclo ganadero a causa de una menor oferta. Si bien desde el
banco apuntan como principal desencadenante a las fuertes caidas proyectadas en la produccion de carne de Estados
Unidos para Los proximos anos, no dejan de ponderar también un contexto sumamente limitado para el resto de los
paises que deberian cubrir este faltante de oferta.

En definitiva, es en esta puja de menor oferta disponible y economias en franca desaceleracion, donde los mercados
deberan interactuar para hallar un nuevo equilibrio de precios de cara a los proximos ciclos.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 15/12/22
Plaza/Producto Entrega 1212/22 8222 1312/21  Var, Sem.  Var. Afio
PRECIOS SPOT, CACR St

Trigo Disp. 56.750 55,825 24200 AR 1,5% AR 1345%
Maiz Disp. 42,790 41,900 2620 21 dh o979
Girasal Disp. 72,500 76000 47700d 4endh s20%
Soja Disp. 94,300 B2.300 36030 68% AR 161,7%
Sorgo Disp. 41,080  40.550 19700 AR 1,3% AR 1085%
FUTUROS MATBA nueva campaiia Us5/ft

Trigo dic-22 3345 3320 2425 i 0,8% f 37,%%%
Maiz jul-23 2350 2300 1s20f 22 291%
Soja may-23 3885 3790 1820 25% M 113,5%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con

entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagon en zona Rosario, ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.
Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 15/12/22
Producto Posicion 15/12/22 8M12/22 151221 Var. Sem. Var. Afio
ENTREGA CERCANA US54

Trigo SRW Disp. 278,2 266,1 2778 aeedh 02
Trigo HRW Disp. 36,2 31,2 2386= 00 dh 95%
Maiz Dizp. 2573 2488 2306 i 34 A 11,6%
Soja Disp. 5414 546,1 46309 omedfh 16T
Harina de soja Disp. 501,9 5173 410,3 tTh -3,00% i 22,3%
Aceite de soja Diisp. 14070 13999 17884  05% 4 194%
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/malz Disp. 2,10 219 2ot gmdh 4%
Trigo blando/maiz Disp. 1,08 1,07 1,20 i 1.1% th -10,2%
Harina soja/soja Disp. 0,93 0,95 sl 21mdh 48%
Harina soja/maiz Disp. 1,95 2,08 1,78 s 96%
Cont, aceite en crushing Disp. 0,39 0,38 oandh 22l 15%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes

15112722

Origen / Producto Entrega 15/12/22 8/12/22 15M12/21 Var. Sem. Var Afio
TRIGO USsA

ARG 12,0% - Up River Cerc. 487,5 4875 4180= 0m M 166%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 3823 376,5 394 15 35%
EE.UU. SRW - Golfo Cere, 335,1 331,1 32738 12 dh 24%
RUS 12,55 - Mar Megro Cere, 308,0 311,0 3375 ol 8T
UCR Feed - Mar Negro Cerc, 280,0 280,0 1795 = 000 56,05
MAIZ

ARG - Up River Cerc. 296,9 287.9 2564 i 3% 15.8%
UCR - Mar Megro Cere, 56,5 256,5 0= ome 548
SORGO

ARG - Up River Cerc. 291,0 291,0 M400= 00%d 213%
EE.UU. - Golfo Cerc. 2927 2884 2779 15 53%
SOJA

ARG - Up River Cerc. 577.6 577.6 4615 = 0,0% fp 252%
BRA - Paranagua Cerc, 5744 6011 sog 7l g4 127
EE.UU. - Golfo Cerc. 603,8 803,7 soz4 oo 202%
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Panel de Capitales
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Mercado de Capitales Regional

Tasa promeadio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana R Semana  Semana

Actual Anterior Semana Actual  Semana Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS
De 1a 30 dias 3537 35,84 126,192,748 73.588.014 190 113
De 31 a 60 dias 36,60 37,60 430.310.329 181,971,994 538 332
De 61 a 20 dias 38,36 35,41 455,222,328 335.986.325 707 438
De 91 a 120 dias 38,31 39,37 521.198.567 271.111.266 583 424
De 121 a 180 dias 35,44 39,34 &01.808.999 347,610,995 630 473
De 181 a 365 dias 39,98 39,82 343,893,242 184,499,324 418 243
Total 2.572.626.212 1.404.767.918 3.176 2.024
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 36,97 3707 33.589.806 22,916,530 44 25
De 31 a &0 dias 38,96 41,23 11.842.897 21.839.631 23 a8
De &1 a 20 dias 39,58 42,29 12180113 15.525.671 12 8
De 91 a 120 dias 39,38 39,33 12,623,669 1.338.87M1 15
De 121 a 180 dias 41,23 41,61 10.502.678 13.192.432 11 3
De 181 a 365 dias 4211 42 48 15.598.318 21.435.251 3 25
Total 101.337.481 96.248.437 113 71
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 4374 4204 742,359,593 353.794.230 122 129
De 31 a &0 dias 4517 44 32 578.129.393 455,583,235 252 199
De &1 a 20 dias 45,57 44 34 523.099.755 693.107.139 242 269
De 91 a 120 dias 45,59 47,81 398.301.330 197,949,246 136 122
De 121 a 180 dias 46,40 41,52 114.166.517 42170137 71 a7
De 181 a 365 dias 42 81 35,30 74,221,796 82.193.994 42 17
Total 2.430.278.383 1.864.802.981 905 783
MAV: CAUCIONES

Tasa promedio Monto contado M* Operaciones

Plazo Semana Semana R Semana  Semana

Actual Anterior Semana Actual  Semana Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 32,07 31,84 69.317.860.163 56.407.254.435 7.455 £.254
Hasta 14 dias 35,87 35,54 61.159.173 65.366.168 97 144
Hasta 21 dias 34,00 36,00 1.001.473 823,227 4 3
Hasta 28 dias 37,00 35,00 1.813.536 653.907 5 2
Mayor a 28 dias 38,71 35,23 2.666.292 122.375.133 40 53
Total 69.384.500.637  56.596.472.870 7.601 6.456
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Mercado de Capitales Argentino 15/12/22
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER )
Variable aljlal Intera- Afioala : .'..j:IIFfI::Im

clerre Semanal - Emp. Sector Emp. Sector diario (3 dias)

nual fecha
MERVAL 164.733,20 -376 9849 49720
en porcentaje

Aluar £174,25 0,00 9230 9762 0,59 067 17,5 11,58 565.682
Frances §32570 -532 6479 5836 1,26 0,99 479 6,84 205,692
Macro £438,15 -6,25 6B0,76 6599 1,19 0,99 810 6,84 144,312
Byma $ 199,00 -293 9503 9138 0,83 0,91 - 2782 188,516
Central Puerto $179,95 077 181,39 178,56 1,15 060 1819 9,31 413,645
Comercial del Plata $19,90 557 24671 21912 1,04 0,83 8,62 8,53 1.955.412
Cresud $ 194,60 010 109,16 104,05 0,72 0,62 3,57 15,63 319,151
Cablevision Ho $ 819,50 449 4415 3647 0,91 0,83 - 8,53 8.787
Edenar $122,65 421 12650 114,99 1,10 0,55 - - 424,285
Grupo Galica 5§ 256,75 <439 3568 3829 1,34 09 1049 6,84 2,278,685
Holcim Arg 5.4 § 248,50 -3,67 5474 5554 1,07 1,07 7,23 3,62 21,545
Loma Megra 542825 -042 8858 73,06 0,91 - - - 136,650
Mirgor 5§ 4,848, 50 060 2554 2522 0,82 0,82 12019 120,19 £.444
FPampa Energia S 340,00 -9.4% 121,14 104,57 0,83 0,83 10,00 8,53 730,867
Richmond § 355,50 0,99 4397 61,22 - - - 1.422
Grupo Supervielle $119,60 497 52,52 4313 1,30 - - - 237.882
Telecom § 286,20 S84 4411 4147 0,59 0,59 - - 221,477
Tran Gas Morte § 274,50 1,67 177,83 192,02 1,35 1,11 - 746 152,130
Tran Gas del 5 § 592,75 -5,27 223,84 227,31 0,87 1,11 1482 746 263,679
Transener $159,75 475 177,83 19529 1,20 1,20 3343 3843 287.209
Ternium Arg $184,75 -1,86 53,23 5599 0,75 0,67 641 11,88 357.825
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

Variable Valor al cierre  Var. Semanal

BONOS CANJE 2005

PAR Ley Arg. [PARF) 1.8609
Disc, Ley arg (DICF) 4,079
Cuasipar 5 Ley Arg. [CUAF) 2,390
BONOS CAMNJE 2010

PAR Ley Arg. [PAPD) 1.780
Disc. Ley arg (D1P) 4,300
BONOS CAMNJE 2020

Bonar Step-Up 2029 7170
Bonar Step-Up 2030 6,905
Bonar Step-Up 2035 7.299
Bonar Step-Up 2033 5.001
Global Step-Up 2029 2,100
Global Step-Up 2030 8170
Global Step-Up 2035 7.600
Global Step-Up 2038 10,220
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION
BOMNTE Ot - 2023 57,5
BOMNTE Oct - 2026 21,8
BOMNCER 2023 7620
BOCOM 6% 2% 730,0

41%
9,1%
T.7%

2,7%

-1,1%

17,9%
18,4%
19,7%
21,5%
22,%%
22,7%
17,99
25,7%

6,7%
1,8%
45%
245
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TIR

11,9%
14,5%
12,4%

12,5%
13,2%

50,7%
48,7%
28,0%
29,3%
45,4%
41,8%
27,1%
26,1%

52,0%
118,0%
28,0%
71,09

Dwration

8,53
414
9,18

8,42
4,26

2,70
2,78
5,34
4,26
2,82
2,97
5,44

v

4,58

0,87
3,24
0,28
0,70

Praximo
vencimiento

31,/3,/2023
31272022
31/12/2022

31/3/2023
311272022

9/1/2023
9/1/2023
9/1/2023
9/1/2023
9/1/2023
9/1/2023
9/1/2023
9/1/2023

17/4/2023
17/4/2023
B6/3/2023
15/12/2022

* Corfe de Cupon durante la semana.

Direccion de Q8
Informacionesy ¥%1 &) DE COMERCIO
Estudios Econémicos »* 25/ DE ROSARIO

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue

Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824

Pag 39

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




\ BOLSA Informativo semanal
)g DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

S

ANO XLI - Edicién N° 2080 - 16 de Diciembre de 2022

Mercado Accionario Internacional 15/12/22
Retorno

Variable Valar al cierre . Maximo
Semanal Interanual Ano alafecha

INDICES EE.UU.

Dow Jones Industrial 33.202,22 -1,71% -7,59% -8,63% 36.952,65

SE&P 500 3.895,75 -1,71% -17,2%% -18,26% 4.818,62

Masdag 100 11,345,22 -2,51% -30,35% -30,48% 16,764, 86

INDICES EUROPA

FTSE 100 [Londres) 7.316,65 -2, 14% 0,77% -0,92% 7.903,50

DAY [Frankfurt) 13.838,37 -3,35% -11,17% -12,56% 16.290,19

|IBEX 35 [Madrid] 811610 -2,08% -3,14% -6, 35% 16.040,40

CAC 40 [Paris) 6.435,50 -3,63% 8,13% -10,03% 7.384.86

OTROS INDICES

Bovespa 103.305,29 -3,92% -4 64% -1,45% 131.190,30

Shanghai Shenzen Compaosite 3.167,86 -1,22% -13,80% -12,97% 6,124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroecondmicas de Argentina 16/12/22
Variable Haw Mes AR '-;al'.inual
- pasado pasado (S6)

TIPO DE CAMEIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 5172425 5162457 5101,830 69,33%
USD comprador BMA £170,500 5161,000 5 101,000 63,81%
UsD Bolsa MEP §£325189 5308905 5191634 69,60%
USD Rofex 3 meses S 202,050 5196500

U5SD Rofex 8 meses S 260,500 S 275000

Real [BRL) 53268 £30,12 £17.92 32,35%
EUR 518364 £163,82 511490 59,82%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 23-07-2022

REeservas internacionales (UsD) 39.713 38.084 43,108 -7,86%
Base monetaria 4,203,303 3.878.247 2.901.3%4 44 87%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D] 4,506 3.860 4,880 -T,67%
Titulos publicos en cartera BORA 9,358,764 8199177 5.891.237 58,86%
Billetes y Man. en poder del pablico - 1,139,112 1,946,439 -100,00%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 12.203.074  11.240.981 6.684.252 82,56%
Depasitos del Sectar Privado en USD 14914 14.551 16.360 -8,84%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 5.759.373 5.674.296 3.323.953 73,20
Préstamaos al Sector Privado en USD 3.530 3.719 5.055 -30.17%
M, 2 - 837.045 713.827 -100,00%
TASAS

BADLAR bancos privados 67, 75% 69,31% 33,69% 34,06%
Call money en 5 [comprador] 70,000 T0,00% 33,500 36,500
Cauciones en 5 [hasta 7 dias) 32,07% 31,54%

THA implicita DLR Rofex [Pos. Cercana) 28.15% 146,82% 10,44%; 17,71%
COMMODITIES (u%s)

Petraleo (WTI, MYMEX) 57419 585,59 570,87 4 68%
Plata 52293 §£21,48 522,05 4 21%

N RIM = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Otras Pasivos.

12 M; = Billetes y monedas en poder del plblico « cheques cancelatarios en pesos « depdsitos 2 la vista
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Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 15/12/22

Indicador Periodo Hitimo \ D?t_'.:' ) _I:"f-.' ) Var. afa
Dato  Anterior _anterior

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var, % a/a) Il Trimestre 59 59 11,8

EMAE /1 [var. % a/a) sep-22 4.8 6,6 11,3

EMI /2 [var. %o a/a) oct-22 57 57 17,0

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) nov-22 49 6,3 25

Basicos al Productar fvar, % m/m] oct-22 40 6,4 2.8

Costo de la Construccian [var, %% m/mj oct-22 6,8 70 39 75,3

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) Il Trimestre 479 465 45,9 20

Tasa de empleo (3] Il Trimestre 446 433 41,5 3.1

Tasa de desempleo (%) Il Trimestre 6,9 70 9.6 27

Tasa de subocupacian (3] Il Trimestre 9.2 10,0 12,4 -3,2

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uss) oct-22 7.901 7.518 6.863 15,1%

Importaciones (MR U5s) oct-22 6.074 7137 5.247 15,8%

5aldo Balanza Comercial (MM u5s) oct-22 1.827 381 1.616 13.1%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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