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Resumen ejecutivo

Mercado de Granos

= La nueva proyeccién de exportaciones de los principales productos
agroindustriales asciende a US$ 41.071 millones, practicamente sin
cambios respecto de la estimacién de agosto.

= Se registran modificaciones en las hojas de balance de maiz y soja y se
presentan las primeras proyecciones para la campafia 2022 /23.

Mercado de Capitales

= La tasa de adelantos en cuenta corriente en pesos (TNA) promedio en lo
que va de septiembre (hasta el dia 8/9), subi6 4,62 p.p. respecto a agosto y
19,7 p.p. en relacién con el promedio de julio.

= La operatoria del MAV en el mes de agosto fue de US$ 533 millones, 18%
por debajo del monto operado en julio.

* En lo que respecta a las FCE, el volumen negociado por estos
instrumentos reflej6 la mayor caida del mes, totalizando en agosto
un valor 60% por debajo del mostrado en julio

Mercado de Futuros

* En agosto se operaron 28,6 millones de contratos de derivados
financieros, un 24% por debajo del mes previo, debido al menor
dinamismo de Monedas y Letras del Tesoro.

= Lacurvade latasa de devaluacién implicita del TC registr6 una suba tras el
gran repunte registrado el mes previo, totalizando 115% al 31/08.

= Laoperatoria de derivados agricolas en enero-agosto se ubicé en 49,60 Mt,
un récord histdrico para este periodo.

Mercado Ganadero

= ROSPORC: El valor del “Mix 5 kg de maiz + 2 kg de soja” se encuentra en
valores similares al del precio de referencia ROSPORC.

= El consumo de carne porcina se mantiene firme y supera a los valores
del afio pasado.

= La mayor faena y peso de los animales apuntalan los registros
productivos del sector bovino en el 2022.

» La ratio pollo/maiz se encontré en julio en maximos desde abril del
2020.

Panel de Commaodities y Variables Financieras

Informe a cargo del Departamento de Informacion y Estudios Economicos BCR

Dr. Julio Calzada

Patricia Bergero

Lic. Emilce Terré

Lic. Javier Treboux

Lic. Bruno Ferrari

Alberto Lugones

Lic. Tomds Rodriguez Zurro
Lic. Guido D’Angelo

Lic. Agustina Pefia

Natalia Marin

1/23
Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
\ BOLSA Tel.: 54 341 525 83 00 / 410 26 00 Int. 1330
2l DE COMERCIO iyee@ber.com.ar
DE ROSARIO www.bcr.com.ar

W @BCRmercados




DIRECCION
DE INFORMACIONES

Panorama de Mercados BCR - Septiembre 2022

Contenido

MERCADO DE GRANODS. ...ttt ettt ettt e e e e s e e bbb et e e e e e e e e bbb et e e e e e e eaaa bbb e e e e e e e e e asbaa e e e e e e eaaannnneneeeessannnnnes 3
25 oo = {1 o 1= 3
Proyeccion de exportaciones de los principales productos agroindustriQles................cccvveeeecviveeeeiiveeesiiieaeennn, 3

2 T aTolcl o] e Yo [U ot 1Yo TSRt 4
Estimaciones del balance de oferta y demanda de S0ja, MQiZ Y TGO .......veeceeveecreeeiiiesieeeeieeeeeeceaeeieeecea e 4
MERCADO DE CAPITALES ...ttt ettt ettt et e ettt e e e e e e b e et e e e e e e e bb e e e e e e e e e s s bbe b e e e e e eaansnneeeeeeeeeannnnes 6
T aTelT o LT T =1 o (=R USURRN 6
Situacion de 1as tasas de INtErés e rEfEIrENCIQ ............uuuuuveeeecieeeeeeieeeecsee e ettt e e ste e e ettt e e e s tra e e s steaeeesrteaeesarees 6
Mercado Argentino de VAIOIreS (IMAV) ... ettt ettt e sttt e e ettt a e ettt e e e ettt e e e esstsaeessssaeenssnaeensees 7
MERCADO DE FUTURDS ....ciiittte ettt ettt st ettt ettt e e st e s et e e s mb et e e sasa e e e s e aneee e smbeeesaanneeesanneeeenanne 11
Evolucion de la operatoria €N Matha-ROTEX .......cocuiiiiiiiiiee ettt e et e e are e e ar e e e e e araeaeas 11
DEIIVAAOS FINGANCIEIOS .........eeeeee ettt ettt ettt et e sttt e as e e st e e bt e e sateeebseeaaseeeanenenaneeeanes 11

LD =T 1 e Lo Lo XN Ve [ (oo Lo XSRS 13
MERCADO GANADEROD ......etiiiitite ettt ettt ettt e e sttt e e e et e e s ab et e e e b et e s ab et e e s abe e e e e saeeesaaneeeesmbeeesaanneeesnnaeeenanne 15
IMEICATO POICINO ...ttt ettt sttt b e b e b e s bt et e et e bt e sb e e s bt e sate s bt e bt e b e e beeameesmeeemneebeenbeenanesanenas 15
INAicAdOres de 1G QCHIVIAQ .............coccueeeueeiiiieeeeee ettt ettt e et e st e et e e s e eanes 15
Destacado del MEIrCAGO POICINO...........cccuueeeeeiiieeeeieie et ee ettt e ettt e e sttt e e et e e e st e e s ssteesessteaessstaasssasteaesnasees 18

Y I=Tg o To [o 3 o To V713 Lo OO U S U R PPPRTOPRRPRRRIOt 19
Destacado del MErcadO DOVINO..............cooueeueeriieeeeieeeee ettt ettt ettt eneene e 19
IMIEICAOO @VIAT 1.ttt ettt b ettt e b e b e s bt e s bt e s at e e a et et e e sb e e s heesane st e e bt e b e e bt e ameeemeeeateenbeenbeesanesanenas 21
Destacado del MEICAGO QI ..............oooueeeeieieieeeee ettt ettt ettt e et e st e et e e st e et e e saseeeanes 21
MONITOR GANADERO ANUAL ...ttt ettt e et e e e e s e e bttt e e e e e e e bb e e e e e e e e eaa bbbt eeeeeseeannnnaneeeeeeaaan 23

2/23
Cordoba 1402 - 52000AWYV Rosario - ARG
& BOLSA Tel.: 54 341 525 83 00 / 410 26 00 Int. 1330
2l DE COMERCIO iyee@ber.com.ar
) DE ROSARIO www.bcr.com.ar

W @BCRmercados




DIRECCION
DE INFORMACIONES

Panorama de Mercados BCR - Septiembre 2022

MERCADO DE GRANOS

Exportaciones

Proyeccion de exportaciones de los principales productos agroindustriales

Las proyecciones para el 2022 caen levemente a US$ 41.071 millones, US$ 645 millones por debajo de la
estimacion de agosto y US$ 2.985 millones por sobre lo exportado en el aiio que finalizo.

Desagregando por complejo, las exportaciones del complejo soja se proyectan en US$ 23.275 millones, US$ 569
millones menos que lo proyectado hace un mes. Esto se debe, principalmente, a un leve recorte en los precios de
exportacion del biodiesel y a una caida en los precios y volimenes proyectados para el aceite de la oleaginosa,
que son parcialmente compensados por un aumento en los precios de exportacion de la harina/pellets. El
complejo maiz alcanzaria despachos por US$ 9.723 millones.

Las proyecciones para el complejo trigo ascienden a US$ 4.696 millones para el afio que corre. La suba de precios
junto con el incremento en cantidades permitiria a este complejo aumentar el valor de sus exportaciones en casi
US$ 1.488 millones respecto de lo registrado en 2021. El complejo girasol alcanzaria exportaciones por US$ 1.799
millones, US$ 498 millones por encima de la marca del 2021. El conflicto en la region del Mar Negro ha disparado
al alza los precios del aceite de la oleaginosa, dado que entre Rusia y Ucrania representan cerca del 80% de las
exportaciones mundiales de este producto. Finalmente, el complejo cebada registraria despachos por US$ 1.578
millones, US$ 666 millones mas que el valor alcanzado en el 2021.

Principales exportaciones del sector agroindustrial

En millones de dolares FOB

» » » » Afio 2022
o Ano Ano Ano Ano i5n in Var. UsD
2018 2019 2020 2021 ¥ Y 2022 vs 2021
Agosto  Septiembre
Poroto de soja’ 1.438 3.455 2.328 2.792 1.622 1.608

Harina/Pellets de soja’ 9.461 9.045 8.050 12.107 12.023 12.560 453

Aceite de soja’ 2.961 3.497 3.883 7.108 7.982 7.033 - 76

Biodiesel' 938 Ti5 421 1.490 2.217 2.074 S84

Maiz en Grano® 4,193 5.925 6.024 09.0602 9.673 9.723 662

Trigo en grano® 2.489 2.450 2.114 3.123 4.555 4.460 1.337

Harina de trigo® 194 215 194 188 244 236 43

Semilla girasol® a7 70 96 119 119 130 11

Harina/Pellets de girasol® 143 165 98 109 192 210 11

Aceite de girasol* 350 636 444 084 1.489 1.458 aya

Cebada cervercera® 269 329 281 265 419 418 154

Cebada forrajera® 293 370 219 364 837 802 438

Malta® 227 284 211 284 343 358 74

Exportaciones 23.192 27.263  24.363 38.086 11.716 141.071 2.985

Importacion de soja 2.504 1.604 1.978 2.620 1.498 1.927 & 693
Exportaciones netas 20.688 25.660 22.385  35.465 40.218 39144 3679

1: Complejo Sojo.  2: Complejo Maiz. 3: Complejo Trigo. 4: Complejo Girasal. 5: Complejo Ceboada.
'Fuente: INDEC v estimaciones propias. {@BCRMercados
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Por ultimo, considerando que las importaciones temporarias de soja se proyectan en US$ 1.927 millones, las
exportaciones netas del sector alcanzarian US$ 39.114 millones; esto es, US$ 3.679 millones mas que lo alcanzado
enel 2021.

En cada mes del primer semestre del afio se alcanzé un récord con relacién a igual mes de aifios previos
en materia de valor de las exportaciones agroindustriales. No obstante, en julio se rompi6 la tendencia
exhibida y el valor de las exportaciones fue de US$ 3.742 millones, quedando por debajo del récord previo de
2021 para un mes de julio.

Asimismo, en base a los precios FOB promedio mensual y a las toneladas despachadas desde puertos argentinos

en el mes de agosto, la estimacion de exportaciones para el mes que finaliz6 se ubica en US$ 3.086 millones, lo
cual, de confirmarse, se ubicaria también por debajo del valor alcanzado en agosto del afio anterior.

Balance productivo

Estimaciones del balance de oferta y demanda de Soja, Maiz y Trigo

= Soja: la hoja de balance de la soja 2021/22 presenta modificaciones tanto por el lado de la oferta como por el
lado de los usos. En primer lugar, se ajustaron los consumos de campafias previas, lo cual ajusto los stocks
iniciales de la actual campafia (+1,5 Mt). Asimismo, se incremento6 la estimaciéon de importaciéon temporaria
de soja ante el buen ritmo exhibido en los primeros meses de campafia hasta 3,4 Mt (+1,4 Mt). De esta manera,
la oferta de la campafia se ubica en 52,3 Mt (+2,9 Mt). Por el lado de los usos, esta mayor oferta da lugar a un
incremento en la estimacion de industrializacion para el 2021/22 hasta 38,5 Mt (+0,9 Mt). Ademas, se ajustd
el uso como semilla, balanceados y otros a 6,2 Mt (+0,7 Mt). Dado que el aumento en la oferta es superior al
incremento en el consumo, los stocks finales estimados crecen hasta 4,9 Mt (+1,3 Mt).

Por otra parte, se presenta la primera proyeccién de hoja de balance para la soja 2022/23. El area sembrada
para la nueva campafia creceria 4% y alcanzaria 16,8 Mha. Teniendo en cuenta esta superficie a sembrar y
considerando un rinde tendencial, l1a produccion del préximo ciclo podria alcanzar 46,7 Mt (+4,5 Mt respecto
de la campaiia actual). Considerando que los stocks iniciales se proyectan en 4,9 Mty que las importaciones
temporarias se vislumbran en 5,3 Mt, la oferta total de la campafia totalizaria 56,9 Mt. Por el lado de los usos,
el crush se proyecta en 40 Mt, el uso como semilla, balanceados y otros en 6,2 Mt y las exportaciones de poroto
en 5,8 Mt. De esta manera, la demanda total se ubicaria en 52 Mt, por lo que los stocks finales se mantendrian
estables entre campafas en 4,9 Mt.

= Maiz: la hoja de balance de maiz exhibe ajustes con relacion a la de agosto. Se ajustaron los stocks iniciales del
ciclo 2021/22 a 3,6 Mt (-0,3 Mt) como producto de una revision en los usos de campaifias anteriores. Por el
lado de la utilizacién, se incrementaron las estimaciones de uso industrial a 4,4 Mt (+1 Mt), particularmente
por un mayor ritmo de uso para la produccién de etanol, para la molienda hiimeda y para la producciéon de
balanceados. Dado que las exportaciones se mantienen estimadas en 36,5 Mt para la campafia, la demanda
total crece hasta 51,9 Mt (+1 Mt). De esta manera, los stocks finales caen a 2,8 Mt (-1,3 Mt).

Paralelamente, se presenta la primera estimacidn de hoja de balance para el ciclo 2022/23 de maiz. El area
sembrada caeria 4% en la nueva campaia a 8,2 M ha. Considerando un rinde tendencial, la produccién de
granos amarillos alcanzaria 54,9 Mt, creciendo en 3,8 Mt respecto del ciclo actual a pesar de la caida en el rea
producto de una recomposicién en los rindes (en la 2021/22 el rinde promedio consolidado a nivel nacional
se ubicé en 68,8 qq/ha, muy por debajo de lo obtenido en afios anteriores). Con stocks iniciales e 2,8 Mt, la
oferta de la préxima campafia se ubicaria en 57,7 Mt. Por el lado de los usos, el consumo doméstico se
mantendria practicamente sin modificaciones en el nuevo ciclo, lo que permitiria incrementar el volumen de
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exportacion entre campanas hasta 38,5 Mt (+2 Mt). Dado que el incremento en la oferta proyectada es mayor
al aumento en los usos, los stocks crecerian entre ciclos hasta 3,9 Mt (+1,1 Mt).

» Trigo: la hoja de balance de trigo no presenta modificaciones respecto de la estimacion de agosto

Proyecciones de oferta y demanda
Al 12 de septiembre de 2022

Maiz Soja

2021/22e 2022{23p

Trigo

Prom. 5
2020/21 2021/22e 2022{23p
afios

Prom. Prom. 5
2020/21 2021/22e 2022[23p 202021

5 aiios

Area Sembrada

PRODUCCION

CONSUMO DOMESTICO

Area Cosechada Mha| 5,9 6,0 6,6 5.7 58 6,4 74 7,0 16,8 16,2 15,2 16,0
Area Perdida £ _“j’ Mha| 0,3 0,6 0,3 0,2 1,0 1,0 1,2 12 0,8 0,7 0,9 0,8
Rinde t/ha| 2,6 28,6 35 31 73 82 63 7.8 2,3 2,8 2,8 2,3
STOCK INICIAL Mt | 2,2 25 19 2,9 59 71 3,6 2,8 6,4 10,4 6,7 4,9
IMPORTACION Mt 4,6 4,4 3,4 53

Uso Industrial Mt 6,0 5,9 6,2 6,0 3,6 3,8 4,4 4,3 - - - -

Semillay otros Mt 0,9 1,0 0,8 1,0 - - - - - - - -
E Forraje, semilla y residual Mt - - - - 9,7 10,8 11,0 11,0 - - - -
E Crushings Mi - - - - - - - - 39,5 41,1 38,5 40,0
E Semilla, balanceados y otros Mt - - - - - - - - 6,6 6,7 6,2 6,2
a EXPORTACIONES Mt 11,7 10,7 15,0 12,0 32,6 40,9 36,5 38,5 6,7 5,3 2,7 58

Volumen de equilibrio

STOCK FINAL
Relacion stock/consumo
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MERCADO DE CAPITALES

Principales variables

Situacion de las tasas de interés de referencia

Resumen de tasas de interés: La tasa de adelantos en cuenta corriente en pesos (TNA) promedio en lo que
va de septiembre (hasta el 08/09) subio 4,62 pp respecto al promedio de agosto y 19,7 pp en relacidn con el
promedio del mes de julio. De esta forma, si se compara con los tltimos datos de evolucidn de precios, y a la
espera de los informes de agosto, el IPC-Nivel General del mes de julio exhibi6é una variacién interanual de
71%, lo cual indicaria la consolidacidén de un esquema de tasas reales positivas para el caso de los préstamos
personales, en sintonia con lo acordado con el Fondo Monetario Internacional (FMI); pero no asi para los
adelantos en pesos, que retrocedieron 5 puntos porcentuales respecto al indice.

Evolucion de las principales tasas activas del mercado (TNA)

para prestamos personales y adelantos en cuenta corriente
@BCRmercados en base a datos del BCRA

—Préstamos personales en § (TNA - TOTAL) —Adelantos en $ (TNA - TOTAL)
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Instrumentos del BCRA: El Banco Central de la Republica Argentina decidi6 utilizar para el disefio de la
politica monetaria y financiera un corredor de tasas de interés conformado por la tasa de interés de las Letras
del Tesoro de corto plazo, la tasa de politica monetaria representada por la Leliq a 28 dias y la tasa de pases a
1 dia. En este nuevo corredor se establece que la tasa de pases funcione como el limite inferior y la tasa de las
Letras del Tesoro sea el limite superior. En conclusion, se pretende arribar a un esquema de tasas de interés
positivas en términos reales para la economia y aumentar la potencia en el uso de la tasa de interés como
instrumento de politica econdémica.

Los ultimos registros posicionan a la tasa de pases pasivos a 1 dia en 64,5% al 06/09, lo que representa un
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aumento de casi 10 puntos porcentuales respecto del mes anterior. Respecto de la Tasa Nominal Anual (TNA),
pasé de 60% el 28/7 a 69,5% el 6/9, dando como resultado una Tasa Efectiva Anual (TEA) de 96,8%.

Evolucion de las tasas de interés de referencia para la politica
monetaria del BCRA (LELIQ y Pases Pasivos a 1 dia)
@BCRmercados en base a datos del BCRA

90,0

80,0 |6/9/2022; 69,5%)

70,0

15/9/2022; 64,5%)

30,0

20,0

10,0

0,0

O 0 9 O O 0 0 0 0 0 T 5 P, TP, G, VR, Py PR PRty PR 1
A A AT o 4 AV A gAY o ,;»\“9 A A AT a0 VA o

—Tasa de Politica Monetaria (TNA) —Tasa de Pases Pasivos (1 dia)

Mercado Argentino de Valores (MAV)

* Volumen operado total: En el mes de agosto de 2022 cay¢ la tendencia alcista en los volimenes negociados
del MAV mostrada durante los primeros meses del afio y la negociacién de Cheques de Pago Diferido (CPD),
tanto fisicos como cheques electrénicos (ECHEQ), Facturas de Crédito Electrénicas (FCE) y Pagarés se estima
en $ 72.084 millones, lo que representa una disminucion de 13,8% respecto al monto operado en el mes
de julio. En la comparacién interanual, el volumen negociado este afio es casi tres veces el monto arrojado en
agosto de 2021. Se observa una caida respecto del mes anterior en el volumen operado de Pagarés MAV, los
cuales pasaron de 44.071 millones a 31.747 millones, una disminucién intermensual del 28%.

En lo que respecta a las FCE, el volumen negociado por estos instrumentos reflejé la mayor caida del
mes, totalizando en agosto un valor 60% por debajo del mostrado en julio. Los CPD fisicos y electrénicos
pasaron de 38.417 en julio a 40.018 millones en agosto, lo que redunda en un crecimiento del 4,1% en el valor
negociado en este instrumento.
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Evolucion del monto negociado en el Mercado Argentino de
Valores (MAV)+

@BCRmercados en base a datos del MAVy BCRA

EmCPD mmFCE mmPagarés 2021 (Total)
90.000
83.598
80.000
72,084
70.000
v
2 60.000 56.084
1] 52,048
o
o 50.000
E 42545 42072
2 40.000
L
s

29.732
30.000 27.456

20.000

10.000 I

En. Febr. Mzo. Abr. My. Jun. Jul. Ag. Sept. Oct. Nov. Dic

*El monto de los instrumentos negociados en délares se valian al Tipo de Cambio de Referencia Comunicacion "A" 3500 [Mayorista) - BCRA

o

Si se considera el volumen operado valuado en ddlares, en agosto se negociaron US$ 533 millones en Cheques
de Pago Diferido (CPD), tanto fisico como electrénicos (ECHEQ), Facturas de Crédito Electrénicas (FCE) y
Pagarés. Este volumen esta 18% por debajo del monto operado en julio; aunque si se lo compara con lo
sucedido en agosto de 2021, indica una suba interanual del 92% y un aumento en el valor operado total por
US$ 256 millones respecto al afio previo.
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Evolucion del monto total operado en el Mercado Argentino

de Valores (MAV), valuado en délares+
@BCRmercados en base a datos del MAVy BCRA
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*Incluye CPD, FCE y Pagarés. El monto de los instrumentos negociados en pesos se valian al Tipo de Cambio de Referencia
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Cheques de Pago Diferido (CPD): Los CPD, tanto fisicos como digitales, son los instrumentos mas
significativos del volumen operado en el Mercado Argentino de Valores, representando casi el 80% del total.
Es por esto que resulta importante analizar el monto negociado segun los diferentes plazos.

Desde el afio 2021 la tendencia habia estado en torno al descuento de cheques de mas largo plazo (181-365).
Esta propension se sostuvo en el primer semestre de 2022, pero en agosto el volumen operado en este plazo
cayOyseestim6en$ 6.950,adiferencia de los $ 8.666 de julio. A su vez, en agosto el aumento méas pronunciado
se reflejo en los CPD de mediano plazo, tanto el segmento 121-180 dias como el de 61-90 dias, ya que
representaron montos 14% y 23% por encima de los mostrados en julio, respectivamente.

A su vez, los restantes plazos de negociacion reflejaron una disminucion en sus volimenes negociados
respecto del mes anterior. Los de plazos mas cercanos (0-30 y 31-60), cayeron un 16% y 7%, respectivamente;
mientras que los plazos intermedios (91-120) también mostraron bajas intermensuales del 7%.
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CPD. Monto en mill. de pesos por plazo de negociacion y part. mensual
respecto a total operado
@BCRmercados en base a datos del MAV
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» Factura de Crédito Electrénica (FCE): En cuanto a la negociacién de FCE, en agosto de 2022 se registré una
sustancial baja intermensual del 59%, con un total operado por $ 450 millones, muy por debajo de los $1.110
millones de julio. Mientras que, en términos interanuales, se observa una suba de 54%, lo que indica un mayor
uso del instrumento en el afio actual respecto de los anteriores, pero cayendo respecto de la tendencia alcista
de los ultimos 4 meses.

Evolucion en la operatotoria mensual de Factura de Crédito
Electronica, en millones de pesos
@BCRmercados en base a datos de MAV-SA
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MERCADO DE FUTUROS

Evolucion de la operatoria en Matba-Rofex

Derivados Financieros

= Evolucién en operatoria mensual en Matba-Rofex: En agosto de 2022 se operaron 28,6 millones de
contratos de derivados financieros, 10 millones o0 24% por debajo del volumen operado el mes previo, debido
a la caida en el dinamismo exhibido en la operatoria de Monedas y también de las Letras del Tesoro.

Con respecto a la toma de coberturas de derivados financieros de délar, el volumen de julio se ubic6 en 16,1
millones de contratos, una disminucion del 32% respecto del mes previo. Ademas, el interés abierto
promedio mensual en dicho segmento aumento hasta 12,5 millones de contratos, un 29% por encima del mes
de julio.

Derivados Financieros. Volumen operado e interés abierto

promedio mensual
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» Tasa de devaluacion implicita: Al 31 de agosto de 2022, se verifica una devaluacién esperada del tipo de
cambio oficial a una tasa anualizada del 115% para septiembre, mientras que una tendencia al alza para los
meses subsiguientes alcanzando el 119% para el mes de diciembre.
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Expectativa de tasa de depreciacion implicita segin el
mercado de futuros a fechas especificas (anualizada)
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= Posicionamiento del BCRA en el mercado de futuros y opciones: A partir del mes de agosto de 2021 se
registré una reanudacion en la intervencién de la entidad en el mercado de futuros de délar. Dichas
operaciones se fueron incrementando con el correr de los meses, arribando al 31/11 del afo anterior a un
posicionamiento neto vendido por US$ 5.151 millones. Luego, entre diciembre-marzo de este afio, se observo
una merma en el posicionamiento del BCRA ascendiendo a US$ 1.249 millones en este ultimo mes para luego,
en abril, reanudar una mayor intervencion. En el mes de julio se acentud la tendencia y al 22 /07, la posicién
neta vendida registro un saldo de U$S 7.072 millones, casi el doble del valor registrado el mes anterior,
lo que muestra un cuantioso salto en la posicién neta vendida llegando a los maximos histdricos no
vistos desde febrero de 2016.

Posicionamiento neto del BCRA en el mercado de derivados

financieros (forwards, futuros y opciones)
@BCRmercados en base a datos del BCRA
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Derivados Agricolas

DE INFORMACIONES

DIRECCION

Evolucion en la operatoria mensual en Matba-Rofex (MtR): La evolucién mensual en la operatoria de
derivados agricolas en el mercado MtR muestra para el tltimo mes de agosto un total negociado de 5,4 Mt,
levemente por encima del volumen alcanzado en julio, y exhibiendo una suba intermensual del 2,8%. No
obstante, se observa un aumento interanual del 25% respecto de lo registrado en agosto de 2021 (4,3 Mt).

En cuanto al acumulado anual, hasta agosto de 2022 se llevan operadas 49,63 Mt, 17% por encima del
acumulado de 2021; y representando un volumen récord para los primeros ocho meses del aiio. De
mantenerse el actual dinamismo en la realizacién de coberturas agricolas, se podria alcanzar un récord de

volumen en 2022.
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Fuente: Dpto. Estudios Economicos- BCR en base a datos de Matba Rofex

Derivados Agricolas. Volumen operado mensual por producto
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Fuente: Dpto. Estudios Econémicos - BCR en base a datos de Matba Rofex

Derivados Agricolas: Evolucion en tonelaje operado por
producto entre eneroy julio de cada aiio
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Evolucion en operatoria acumulada en Matba-Rofex: Al analizar la operatoria acumulada por productos,
se observa la gran importancia que tienen los granos gruesos en el total operado. En soja se han realizado
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operaciones por 25,99 Mt en los primeros ocho meses de 2022 y en el caso del maiz 16,04 Mt. Con respecto al
afio previo, se registra un incremento interanual de 17,3% en el caso de la sojay de 4,7% en maiz. Mientras
que por trigo se ha alcanzado un volumen de negocios por 7,60 Mt, lo cual implica un incremento interanual
del 55%.

Derivados Agricolas: Evolucion en el tonelaje negociado anual
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Fuente: Dpto. Estudios Economicos - BCR en base a datosde Matba Rofex
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MERCADO GANADERO

Mercado Porcino

El Precio de Referencia para los capones negociados en ROSPORC durante la semana del 29 de agosto al 4 de
septiembre alcanzo un valor de $ 262 /kg, implicando una suba del 2,8% entre semanas y del 83,1% respecto a
la misma semana del afio 2021.

Evolucion de precios de referencia ROSPORC
@BCRmercados construido en base a datos de 510-Cames, MAGYP y ROSPORC
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Indicadores de la actividad

= indice Capon/Maiz: En las ultimas semanas el indice mantuvo su tendencia alcista y alcanzé los maximos
valores desde finales del 2021. Mas especificamente, la situaciéon fue producto del incremento relativo de los
precios de los cerdos por sobre el valor del cereal, lo que puede interpretarse como una mejora para el sector
productivo. Puntualmente, en la semana 36 del 2022 se alcanz6 un valor promedio de 8,33 para la relaciéon
Capon ROSPORC/maiz.
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Indice Capon/Maiz

@BCRMercados en base adatosde ROSPORCy CAC
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= “Mix 5 kg de maiz + 2 kg de soja”: En el dltimo mes para el “Mix 5 kg de maiz + 2 kg de soja” se dio una
situacién analoga a la del indice capén maiz. Principalmente motivado por el aumento de los valores de los
cerdos, se presentd un acercamiento del “Mix” con los valores de los animales vivos. Para la semana 36 del
2022 el “Mix” alcanz6 un valor de $ 262,1, mientras que el capdn se ubicé en $ 262 /kg.
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@BCRMercados en base a datos de ROSPORCy CAC

MIX $262,1

ROSPORC $262,0
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Nimero de semana y afio

=Precio ROSPORC  ==5kg maiz + 2 kg soja
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= Indice Capén/Novillo: La relacién entre los novillos y los cerdos presenté una suba relativa de las
cotizaciones porcinas. En este sentido, relacién Capén ROSPORC/novillo arroj6 un valor de 0,85 para el mes
de agosto, ubicandose en maximos desde octubre de 2021.

Evolucion del indice capon/novillo

@BCRmercados en base a datos de ROSPORC y Mercado Agroganadero
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Evoluciéon de costos de produccién de cerdos:

Los costos productivos mostraron una tendencia al alza en el dltimo mes, finalizando la semana 36 de
2022 con valores promedios de $ 165,7 /kg para las granjas N1, $ 185,5/kg para los establecimientos N2
y de $ 201,7/kg para las N3, encontrandose por encima de los valores que se registraban un mes atras.

Costo tedrico de produccion por kg de capon por tipo de
granja
@BCRmercados en base a datos propios
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Destacado del mercado porcino

El consumo de carne porcina se mantiene en niveles récords en nuestro pais y su adopcion en la dieta de los
argentinos da empuje a la produccidn nacional. En este sentido, debe destacarse que el consumo per capita se
encuentra por encima de los registros del afio pasado.

De acuerdo con los datos de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP), hasta julio de este ano cada
argentino consumio el equivalente a 16,5 kg de carne porcina por persona. Este guarismo es un 5% por encima
del resultado que se obtenia en julio de 2021, mientras que supera al séptimo mes del 2020 en un 11%. Estas
variaciones dan cuenta de la fuerte demanda por la carne porcina, al tiempo que evidencia la adaptaciéon que se
ha tenido del consumo de este tipo de proteina animal. En base a los registros actuales y suponiendo un
desenvolvimiento similar al que tuvimos durante los meses finales del afio pasado, puede proyectarse un

consumo de 16,7 Kg/hab/afio para el 2022, 1o que nuevamente arrojaria como resultado un récord histérico para
nuestro pais.

Evolucion del consumo de carne porcina en Argentina
@BCRmercados en base a datos de SAGyP
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Por otra parte, se debe hacer foco en la evolucion de la produccidn local, puesto que hasta julio de 2022 se ha
generado la misma cantidad de carne que en el 2021. La diferencia se ha visto reflejada en las importaciones y,
al mismo tiempo, se debe tener en consideraciéon como se desarrollara en los meses siguientes el mercado
externo con las reglamentaciones aplicadas a las licencias de importacién de productos porcinos. No obstante, si
bien en los dltimos meses ha caido el promedio anual del consumo de carne porcina, ain nos encontramos por

encima de los nimeros del afio pasado, por lo que se dan expectativas positivas en cuanto a los valores que se
tendran hacia fin de afio.

18/23
Cordoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
BOLSA Tel.: 54 341 525 83 00 / 410 26 00 Int. 1330
DE COMERCIO iyee@ber.com.ar
DE ROSARIO www.bcr.com.ar

W @BCRmercados




DIRECCION

DE INFORMACIONES

Y ESTUDIOS ECONOMICOS
|

Panorama de Mercados BCR - Septiembre 2022

AT,
i . -
ALV Monitor del sector porcino
Unidad d I-22 22 ul-21 Var. Var. Acumulado
Indicador b b L I I A ! Variacién L.a.
medida 11 2] (3] (vs(2) (1jvs(3) ene-jul 2022 enejul 2021
Miles de
Faena ‘m:mm 551228 664958 642344 W-21% A 14% 2371331 4320973 17%
. {tn eq. Res
Froduccidn con hugso) | 00800 533960 605246 W-a9% W59% 4028080 4059282 W -0.7%
T ey Res
;Dnmem B63,0 9860 15159 W12.5% W431% 5.196,0 247005 W -79,0%
Exportacion
Millones de
uss 0,8 L0 23 127 Jean 54 ag3 W -33.0%
ii:m':; 23350 32890 20295 w79.0% AN1sa% 29.426,0 189586 W 55,7%
Importacion millones de
uss 7.0 9,4 57 eass% qhazan 74,5 55,0  Ah 44.6%
. Millones de
Balanza comercial (c) uss 6,2 8,4 34 B2z §a27 74,2 67 W 6752
(tn eq. Bes
Consumao aparente con huesa) 59.580,0  63.784,0 62.073,9 *-E,ﬁ% 'l‘-%ﬂ% 438.882,0 489123 #p 7.3%
Consumo per cépita (a) [kg/hablafio)| 15,2 16,9 16,0 -9.7%  W-49% 16,4 155  fh 64%
Consumo per capita
kg/habfaf 1 16,6 7 -0,4% b
promedio anual (kg/habyafio) = ! 15 V-0, 52
Ratio expart./prod.
' ::;:jhj /e {5} 1,5% 1,6% 25% W01z 033 1,3% 61% W -am
Fuente: BCRmercodos en bose o dofos de MAGYP
Var. i.g. = varigcion interanual de valores ecumulodos/promedios
|(a} = Voiores ene - jui promedios. (b Variociones en punios porcentuaies, (o) Diferencio ocumuloda interonual

Mercado bovino

Destacado del mercado bovino

El procesamiento de animales mantiene un buen ritmo en el 2022, con 8,8 millones de bovinos faenados en
nuestro pais en el periodo enero - agosto. Este registro se encuentra por encima de los nimeros que se
presentaban en el afio pasado, implicando un rebote de consideracién como consecuencia de la caida que se habia
dado en la faena durante el 2021, luego de que se aplicaran restricciones a la comercializaciéon externa. No
obstante, la dinamica local parece haber recuperado buena parte del ritmo que se llevaba en afios anteriores,
puesto que si comparamos los resultados de este afio con los niveles de procesamiento previos nos encontramos
con que la faena animal se encuentra menos de un 1% por debajo de los 8,9 millones de cabezas faenadas durante
el mismo periodo de 2019 y de 2018, aunque la caida respecto al 2020 es mayor.
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Faena hovina en Argentina por aiio. Periodo enero - agosto
@BCRmercados en base a datos del SAGyP
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Por otra parte, debe destacarse que, como efecto compensador, la produccidn carnica de este afio supera a la de
afos anteriores, puesto que los animales que se estan enviando a faenar son mas pesados y, por ende, se obtiene
una mayor cantidad de kilos tras su procesamiento. En este sentido, el 2022 se ha producido, segin los datos de
la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP), 2 millones de toneladas equivalentes a res con hueso,
encontrandose levemente por encima de los periodos 2018 y 2019 y menos de un 1% por debajo de los
resultados del 2020.
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. . En3 2748 1756 1664 Wb-03%  fpes 1% 265,85 1660  fp B01%
Precio (kg vivol (a) £n LSS 20 12 16 W 5e%  Ahzaln 22 17 29%
|milesde tn
Preduction g, Rescon | 2608 65,9 2508 o1 dhoa0n 1.75%,2 16924 oAb 3.9%
hueso)
{tm eq. Res
795399 83354 505609 Wb-45%  dhsdEn S07.248,8  4EAT53  dh 80
. com huesa)
Exportacidn -
Millones de
uSs 3215 35,6 1356 o -7o%  APGLIH 2.057,0 14544  Ah 44,2%
|miles de tn
Consumo aparente  eq.Rescon | 1813 13,6 1995 be-12% 91k 1.256,0 12275 dp 2.3%
hueso)
Consurno perciplitaja)  (kgfhah) A6,4 485 515 wh-asw a9 a7 46,5 i 13
Consuma per capita -
sromedio anual [kgfhabfafio)| 48,2 487 483 wbosw  do0am
Rati L., d.
atio export./pro {54) 05 L3 06 w085 Ap o 287 220 A 070

[a]lk}
Fuente: BCRmercodos en hase o dotos de MAGSYP, INDEC p Mercado de Linkrs 5.4,
Var. La. = variacidn interanual de valores acumulados/promedios
(o} = Valores ene - jul promedios. {b) Varociones en puntos porcentuales
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Mercado aviar

Destacado del mercado aviar

El mercado de carne aviar en Argentina viene desempefiando un rol muy importante en Argentina, sustituyendo
en buena medida al consumo bovino e incrementando la absorcidon total de carnes en nuestro pais. Asimismo, los
indicadores sectoriales dan muestra afio a afio del potencial que tiene en términos productivos y de exportacion,
con una industria anexa que da cierre al ciclo de produccién dando valor agregado a los bienes producidos.

En este contexto se encuentra que en el 2022 el sector ha registrado una recuperacién en términos de precios
que supera a las variaciones de los principales competidores como lo son la carne bovina y porcina. Asimismo,
esta situacién en conjunto con una evolucién bajista de los precios de los cereales a nivel local da como resultado
una mejora en los indicadores de la actividad puesto que tenemos mayores valores de venta y menores costos
productivos. Si tenemos en cuenta que el maiz es uno de los principales insumos del sector, puede obtenerse el
indice pollo/maiz que representara cuantos kilos de maiz se pueden comprar con la venta de un kilo de
pollo. En otras palabras, nos estara diciendo qué cantidad de insumos podemos comprar con lo que se obtiene
en el mercado con nuestros bienes. Debe destacarse de todas maneras, que los precios considerados dentro de

esta relacidon son los de venta mayorista de pollos, es decir, en la primera venta que se realiza dentro de la
produccién aviar.

De esta forma se obtiene que, en julio del 2022, se alcanz6 un valor de 8,6 kg de maiz por cada kilogramo de pollo,
representando el mayor registro para esta relacion desde abril del 2020 cuando se habian alcanzado 9 kilos de
maiz por kilo de pollo. Asimismo, tenemos que, en lo que va del afio, se registré una suba del 30% desde los

valores de enero, mientras que a esta misma altura del afio pasado se registraba un indice de 7,4, por lo que nos
encontramos un 16,8% por encima de dicho periodo.

Evolucion mensual de la relacion pollo/ maiz en Argentina
@BCRmercados en base a datos de SAGyP y CAC
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i Monitor del sector avicola

i Unidadde  jul-22 jun-22 jul-21  Var. var, Acumulado e
Indicador Variacion L.a.
medida {1) (2 (3]  (1)w{2) ({1)vs{3] ene-jul2022 ene-jul 2021
Miles d
Faena :ca'b:a; 63.016 63.798 62.131 Wp-1,2% b 14% 430,238 425.607 #p 1,1%
Broduccidn iMilesde tn) | 193,0 1960 190,7 Wh-15% dh0,7% 1.320,3 13063 dp 11%
{Miles de 19,7 175 163 Apize fh2l1% 128,0 120,2 A 6,5%
. toneladas)
Exportacion Millones de
||
Uss 340 335 23,7 b 14%  dh43as 205,9 169,3 Ap 21,6%
Consuma aparenta {Miles de 1739 1803 1762 wb-3.6% ol-1,3% 1.203,1 1.191,2 & 1,0%
pa toneladas) i ) ! ! o o
Consumo per cépita y
xomedioamml kg/habfafio)| 459 458 454 dhoa% o 11%
Ratio export./prod.
[ﬂF;'lb] /p %) 10,2% 89% 85% dh 130 A 172 9,7% 9,3% g 042

Fuente: BCRmercodos en bose o dotos de MAGYR
Var, La. = varacion interanual de volores acumulados/promedios
{a) = Valores ene - jul promedios. (b) Variaciones en puntos parcentuales
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Mercado bovino
Unidad de 2020 2021 Var. Aoumulado
Indicador 2016 2017 2018 2019
medida (1] 2) (2) vs (1) 2022 (%)
Faena (cabezas) [11.7M0350 12.616.459 131452 831 13924936 13991421 12966551 -7,42% F.e01. 503
Faenade Hembras (a) %) 41,2 429 45,5 48,5 45,1 447 -1.47 46,0
Peso Res promedio [kg) 2256 2254 2279 2252 226,3 229,6 1,465 2314
Peszo faena vivo [kg) 4739 473.5 4723 470, 4715 473,2 0,265 474,59
. . Ens 26,4 25,5 7.7 54,4 98,1 1770 B0 A8 265,38
Precio viva) (a
ke tal En LSS 1.8 L8 14 1.3 13 1.8 13.21% 582
(miles de tn
Produccidn eq. Res con 26442 28445 3.066,1 31359 31685 249773 -B,03% 1.759,20
huesao)
tn eq. R
. fneq.Res | o0am1 313107 s6L926  s4sE77 903198 803,385 -11,05% 507.250
Exportacidn com hueso)
A USS 1.030 1.303 1,581 3108 2.727 2786 2,206 2.0536,599
|miles de tn
Consumeo aparente eg. Res con 1414 2531 2524 2,308 2281 2179 -4,43% 1,355
huesa)
Consumo per ciplita {kg/hab] 55.6 577 57,0 51,6 50,5 47,8 -5,31%% 47,07
Ratic export./prod.(a) {%] 87 110 18,3 26,7 26,4 27,2 1,72 25,72
Mercado porcino
Unidad de 2020 2021 Var, Acumulado
Indicado 2016 2017 2018 2019
e medida () {2 [Bws(l)  2022(%
Faena ﬂ:::if SEELI0S 6325079 GESIOER 6.747.243 7006068  7.462.104 6,5% 4371891
.. {tn eq. Res
Produccion 502.036,2 554.364 588,368 510326 555,380 B5.655 6,08 402,208
<o huesa)
tn eq. A
fnea.Res | 4 omp  1aser  232m 2s414 ALas 30.121 -27,1% 5.196
. con hueso)
Exportacidn
M USS 13,2 22.5 38,5 42,3 70,3 54,6 -22,4% 5,351
t . R
fnea.Res | joza30 38776 ss6n 33sEs 22497 41744 85,6% 20,426
.. con hueso)
Importacion
M LSS 236 137.8 1193 7.2 B9, 1 1194 TLTY 74,5
Balamza comercial [c] A LSS -70.4 -105,2 -804 -44.9 12 -64.8 -66,0 -74,2
t . R
Consume aparente iuli‘le;? 5254350 596783 628331 635581 650578 725.133 11,5% 438,892
Consweme per capita (a) [kg/habfafia) 12,3 13,8 14,8 14,6 15,6 159 1,6% 164
Ratic export./prod.(a) (%) 2:4% 2,6% 3,3% 4,2% B, 3% 4,3% -1,9 1,3%
Mercado aviar
Indicador I.Inidaf:l de 2016 2017 2018 2019 Fiirii] Fiirkl \ar. Acurmulado
medida (1) (2} (2) vs (1) 2022 (7]
{Miles de
Faena cabezas) 704023 Far 119 711460 756549 757.926 741,395 -2,2% 430,238
Produccion {Miles de tn) 2.05% 2161 2.150 2.306 2.316 2296 -0,5% 1,320
{Miles de
4 7 .
Exportacion toneladas) 1854 1 1933 268, 2289 218, 5,3% 128,0
LSS 2494 5.5 2BE,0 425,2 3110 14,2 1,086 205,9
Miles di
Consumosparente  PHESR | p0e 19ss 1964 2042 1082 2088 0,2% 178
tomeladas)
C apit
OnSUMB PRrEIRIE o hab/afio)| 42,8 44,5 44,3 456 46,2 458 0.5 45,1
pramedio anual
Ratic export./prod.(a) %) 0,1% 9,63 905 11,6% 0,98 0,45 0,4 9.7%
Fuente: BCRmercodos en bose o dotos de MAGYE, INDEC y Mercado de Linkrs 5.4, [#) Valores acumulados/promedios hasta julia
(o) Variociones en puntos porcentuales.
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