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Litio: el metal que podria convertirse en “la nueva nafta’ y abrir una gran

oportunidad para Argentina
Julio Calzada - Desire Sigaudo

Con los mayores recursos de litio del planeta,Argentina busca posicionarse como un firme
oferente de este metal que podria convertirse en “nueva nafta" o “nuevo gasoil” de la mano
del incremento de los vehiculos eléctricos proyectado para los proximos anos

o Transporte

La capacidad tedrica de descarga de los
puertos agroindustriales del Gran Rosario se

acercaria a las 688.000 tn/dia
Julio Calzada - Alfredo Sesé - Javier Treboux

Para poder despachar mercaderia al mundo de la forma
en que se hace, las plantas industriales y los exportadores
del Gran Rosario deben garantizar la logistica de
descarga necesaria para la originacion de grandes
tonelajes de granos en tiempo y forma.
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Las compras de trigo nuevo ya son las

segundas mas altas en al menos 18 anos
Bautista Gaggiotti - Desire Sigaudo

Los productores ya aseguraron ventas de 3,1 Mt de trigo
2019/20. De cara al final del ano comercial en Argentina,
con poca mercaderia disponible, los exportadores
presentan menor necesidad de compra que la industria.
En CBOT, el precio del trigo retrocede.
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Exportaciones: Cuando los mercados llaman
ROSGAN

9 Transporte

El 14% de la capacidad de almacenaje
comercial fija del pais esta ubicada en los

puertos graneleros del Gran Rosario
Julio Calzada- Federico Di Yenno

Segun encuesta que realizamos, el 14% de la capacidad
de almacenaje a nivel nacional se encuentra en la zona
del gran Rosario. En los ultimos 5 anos, el potencial de
recepcion en la zona se ha mantenido constante en
relacion al total nacional.

o Commodities

Las exportaciones de maiz marchan viento en
popa, y podrian aportar US$ 5.700 millones en

la campana 2018/19
Federico Di Yenno - Emilce Terre

Se revisa al alza la proyeccion de exportaciones de maiz
a 34 Mt, acortando la brecha con el volumen previsto para
el complejo soja de 37,2 Mt. Trump sumo presion al poroto
en CBOT al gravar con un arancel del 10% importaciones
chinas previamente exentas.

Cuando los mercados llaman..alguien debe acudir. En este caso es China quien esta llamando desesperadamente al mundo
para intentar calmar la intempestiva crisis proteica que sufre y debera enfrentar aun durante los proximos anos.
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o Commodities

Litio: el metal que podria convertirse en “la nueva
nafta” y abrir una gran oportunidad para Argentina

Julio Calzada - Desire Sigaudo

Con los mayores recursos de litio del planeta, Argentina busca posicionarse como un firme oferente
de este metal que podria convertirse en “nueva nafta” o “nuevo gasoil” de la mano del incremento
de los vehiculos eléectricos proyectado para los proximos anos

Indicador N°1: ;Qué es el litio? ;Qué sectores demandan litio?

El litio es el metal mas liviano y un excelente conductor de calor y electricidad. Las reservas globales de litio se hallan en
salares (58%), pegmatitas y granito (26%), arcillas (7%), salmueras hidrocarburiferas (3%) y geoterales (3%), y zeolitas (3%),
segun datos del Servicio Geologico de los Estados Unidos (USGS). La oferta de litio constituye actualmente una variable
estratégica asimilable en su importancia a la del petroleo gracias al salto tecnoldgico experimentado por los sectores
automovilistico, energeético y de dispositivos electronicos.

En los ultimos anos, el consumo mundial de litio crecio fuertemente a partir de su aplicacion a la fabricacion de baterias
recargables en el mercado de dispositivos electronicos portables en constante expansion como asi también en baterias
para almacenamiento energetico. Sin embargo, el mayor potencial para las baterias de litio reside en el desarrollo de la
pujante industria de vehiculos electricos (VE).

Indicador N°2: Argentina cuenta con los mayores recursos de litio del planeta que totalizan 14,8 millones de toneladas.
Nuestro pais junto a Bolivia y Chile conforman el denominado “triangulo del litio". Alli se ubican la mitad de los recursos
mundiales de litio.

Tomando las cifras publicadas por el USGS en Mineral Commodity Summaries 2019, Argentina cuenta con los mayores
recursos de litio del planeta que totalizan 14,8 millones de toneladas litio metalico (L. Se entiende como recursos la
existencia solida, liquida o gaseosa de un material en forma y cantidades tales que fuera economicamente posible su
extraccion. El segundo mayor poseedor de recursos de litio a nivel mundial es otro pais sudamericano: Bolivia con 9 Mt L,
y el tercero es Chile con 8,7 Mt Li. Los tres paises conforman el llamado “triangulo del litio", donde se concentra mas de la
mitad de los recursos mundiales de litio. El cuarto pais con mayor cantidad de litio es Australia con 7,7 Mt Li, seguido por
Estados Unidos con 6,8 Mt Liy por China con 4,5 Mt Li. En este punto vale hacer la salvedad de que si bien Boliviay
Estados Unidos cuentan con recursos de litio destacables, no fueron incluidos en la presente nota en el grafico “Recursos,
reservasy produccion de litio en los productores lideres mundiales. Ano 2018" porque no existen estadisticas publicas de
reservas o produccion para estos paises.

En cuanto a las reservas, que se definen como aquellos recursos efectivamente disponibles, cuya extraccion es
econdmicamente viable bajo el estado tecnoldgico actual, Chile se posiciona como amplio lider. En 2018 las reservas del
pais transandino alcanzaron 8 Mt Li, cubriendo casi la totalidad de sus recursos (8,5 Mt Li). EL ano pasado, la produccion de
litio de Chile alcanzo 16.000 toneladas Li. Australia, por su parte, cuenta con 2,7 Mt Li de reservas y en el ano 2018 fue
capaz de triplicar su produccion de litio llegando a 51.000 toneladas Li. Las reservas actuales de Argentina son de 2 Mt L,
tan solo el 14% de los recursos de litio que existen en el pais. En 2018 nuestro pais produjo 6.200 toneladas Li,
incrementando su producto en un 9% interanual. China, por ultimo, cuenta con 1 Mt Li de reservas y el ano pasado
produjo 8.000 toneladas Li.
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Recursos, reservasy produccion de litio en los productores lideres

mundiales. Afio 2018.
@BCRmercados en base a datos de USGS.
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Tal como se evidencia en el grafico, la cantidad de reservas no garantiza una produccion proporcional. Con el 14% de las
reservas mundiales de litio, Argentina genera el 7% de la produccion mundial; mientras Chile, con el 57% de las reservas
produce el 19% del total; y Australia, que posee el 19% de las reservas identificadas nuclea el 61% de la produccion global.

Indicador N°3: Chile, Argentina, China y Estados Unidos son los principales productores de litio a partir de depésitos en
salmueras, mientras que Australia, Zimbabue, Brasil, China y Portugal producen yacimientos rocosos.

En los ultimos anos, la exploracion de reservas de litio ha tomado impulso a partir de la creciente demanda por el metal.
La mayor explotacion global del recurso trajo aparejado un sustancial cambio en la participacion de las distintas fuentes
de litio. Los yacimientos rocosos (pegmatitas) fueron ganando terreno: en 2016 estos representaban el 44% de los
recursos explotados; en 2017, el 50%; y en 2018 ya nucleaban el 70% de la produccion global de litio.

Australia, Zimbabue, Brasil, China y Portugal son los principales paises productores de litio a partir de yacimientos
rocosos, mientras que Argentina, Chile, China y Estados Unidos lideran la nomina de productores del metal a partir de
depdsitos en salmueras.
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La extraccion de litio de cuerpos de salmueras implica la evaporacion del liquido en grandes piletas. Este proceso
depende fuertemente de las condiciones climaticas del lugar, pudiendo demorar un ano o mas. Su explotacion, entonces,
se ve condicionada por factores ambientales que exceden el control de las empresas del sector. Por el contrario, el litio
en roca dura resulta mas facil de explorar, extraer y procesar; se utilizan meétodos de mineria de bajo costo que ademas
no son especificos del metal. Estas caracteristicas restan incertidumbre a la explotacion del recurso en roca dura,
haciendo mas efectiva la extraccion y asegurando incrementos productivos notables.

El salto en la producciéon de Australia, hoy principal productor mundial, radica no solo en la explotacion de nuevas
operaciones (en los ultimos dos anos puso en marcha seis proyectos), sino en la naturaleza de los recursos que el pais
tiene. El litio es un metal que no se encuentra como un elemento puro en la naturaleza, sino dentro de minerales
estables en roca dura o en cuerpos de salmueras. A diferencia de Llos paises sudamericanos donde el litio se encuentra en
salmueras, Australia posee litio en roca dura. Los recursos de litio en roca dura presentan fuertes ventajas frente a la
extraccion de litio de salmueras, que permitio a Australia dar un gran salto cuantitativo en el ultimo ano.

Indicador N'4: La demanda de litio puede potenciarse en el futuro. En el 2030 puede haber 250 millones de vehiculos
eléctricos en el mundo que utilicen litio, segun la Agencia Internacional de Energia.

Como dijimos anteriormente, la oferta de litio constituye actualmente una variable estratégica asimilable en su
importancia a la del petroleo gracias al salto tecnologico experimentado por el sector automovilistico.

En los ultimos anos, el consumo mundial de litio crecio fuertemente a partir de su aplicacion a la fabricacion de baterias
recargables en el mercado de dispositivos electronicos portables en constante expansion como asi también en baterias
para almacenamiento energético. Sin embargo, el mayor potencial para las baterias de litio reside en el desarrollo de la
pujante industria de vehiculos eléctricos (VE).

Segun datos publicados por SignumBOX (2018), las baterias utilizadas en celulares Iphone insumen 2-3 gramos LCE. En
2017 se fabricaron 1550 millones de smartphones, implicando 5800 toneladas LCE, aproximadamente. La bateria que
alimenta al Modelo S de Tesla, requiere 45 kilogramos LCE, por lo que en 2017 la fabricacion de este vehiculo eléctrico
(101417 ventas) demando 4.500 toneladas LCE. En el segmento de los autobuses, la bateria del BTD Bus Kg requiere 241
kilogramos LCE. Dado que se pueden fabricar 15000 de estos vehiculos electricos al ano, la demanda potencial seria de
3.600 toneladas LCE.

Hay quienes postulan que el litio es de hecho el nuevo gasoil o la nueva nafta. Desde la introduccion del motor a
combustion interna, los derivados del petroleo se han convertido en la principal fuente motora del transporte en el
mundo. Sin embargo, gracias a los avances tecnologicos que permitieron desarrollar vehiculos eléctricos, puede
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proyectarse un cambio en el patron energético determinante para el transporte. La AlE (Agencia Internacional de la
Energia) construyo dos proyecciones de fabricacion de vehiculos eléctricos para el ano 2030.

Proyeccion de vehiculos eléctricos en circulacion
@BCRmercados en base a datos de la Agencia Internacional de la Energia (AIE)
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En una primera instancia, la AIE utiliza el Escenario de Nuevas Politicas como marco para sus proyecciones. Este escenario
toma en consideracion el impacto de las politicas ya anunciadas por los diferentes paises referentes al sector energeético,
asumiendo que éstas se llevaran adelante. Bajo estos supuestos, la Agencia proyecta un parque de 50 millones de
vehiculos eléctricos en el mundo en 2025, y mas de 130 millones en 2030.

En una segunda proyeccion, la AIE empled el escenario mas optimista denominado EV30@30. EL nombre del escenario
hace referencia a la campana que impulsa la Agencia en apoyo al incremento de vehiculos eléctricos que se alinea con
las politicas y proyectos locales de cada pais. El principal objetivo cuantitativo de la campana EV30@30 es que las ventas
de vehiculos eléctricos representen el 30% del total de ventas de rodados en el ano 2030. En este escenario la AIE
proyecta un parque automotor de alrededor de 100 millones de VE en 2025 y mas de 250 millones en 2030.

Dado que se proyectd un aumento en la capacidad de las baterias en ambos escenarios, y que se trata de productos cuya
vida util se extiende por 8 a 10 anos, la Agencia Internacional de la Energia preve que el aumento de la demanda de
insumos para su fabricacion se satisfaga integramente via extraccion de recursos. La Agencia postula, entonces, que no
seria realista introducir al reciclaje como posible fuente de insumos para baterias, al menos no hasta pasado el ano 2030.

Indicador N°'5: Proyeccién de demanda mundial de litio: pasaria de 52.900 tn Li en la actualidad a 286.000 tn Li en 2030.

En su proyeccion la Agencia Internacional de la Energia menciona dos variables que introducen incertidumbre al
desarrollo de la demanda de litio a nivel mundial: el incremento en las ventas de los VE (principal driver de demanda del
litio) y el tipo de baterias que estos autos emplearan.

En el trabajo conjunto de OCDE y AIE, Global EV Outlook 2018 (2018), las proyecciones de demanda de litio se elaboran
suponiendo una participacion de mercado del 50% para las baterias NMC 8112, 40% para las NMC 6223 y 10% para las NCA4.
De acuerdo a este supuesto, en el Escenario de Nuevas Politicas la demanda de litio anual alcanzaria 155.000 toneladas Li
al ano en 2030, mientras que en el Escenario EV30@30 ésta cifra seria de 320.000 t Li/ano. Es de esperar que las baterias
NMC 811 sean las de mayor aceptacion y expansion en la proxima década. Dado que éstas son las que mayor proporcion
de litio requieren para su fabricacion, dotarian de un impulso extra a la demanda de litio, especialmente si se las compara
con otros tipos de baterias cobalto-intensivas con menor preferencia en el mercado.

Reafirman estas proyecciones las cifras publicadas por BBVA Research, en Informe Energia y Materias Primas: “Litio y
cobalto. Mismo proposito, diferentes caminos” (2018), la demanda de litio podria pasar de 52.894 toneladas metricas (Li) en
2018 a 286.072 en 2030.
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Proyeccion de demanda mundialde litio para baterias de VE

@BCRmercados en base a datos de la Agencia Internacional de la Energia (AIE)
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En lo que respecta a posibles sustitutos de las baterias de litio (Li-lon), podrian mencionarse las baterias de niquel-metal
hidruro (Ni-MH), niquel-cadmio (Ni-Cd) y acido-plomo, aunque su consumo decrece ano a ano.

Indicador N'6: China es el principal motor de la demanda de litio.

Actualmente, China encabeza la demanda de litio para baterias destinadas a vehiculos eléctricos ya que cuanta con la
mayor flota de VE del planeta. Suceden al gigante asiatico, la Union Europea y Estados Unidos. Noruega, por su parte, vale
ser mencionado como el mercado con mayor proporcion de VE del mundo, que alcanzan el 46% de la flota nacional.

En el corto plazo, China continuaria el principal motor de la demanda de litio. Segun se expuso en el VIl Seminario Litio
en Sudamerica, en 2040 el gigante asiatico generaria el 40% de la produccion mundial de vehiculos eléctricos.
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1 Una tonelada de litio metalico (Li) equivale a 5,323 toneladas de Carbonato de Litio Equivalente (LCE).
2 NMC 811: 6xido de litio niquel manganeso cobalto, con un contenido de 0,11 kg/kWh de litio.

3 NMC 622: oxido de litio niquel manganeso cobalto, con un contenido de 0,13 kg/kWh de litio.

4 NCA: oxido de litio niquel aluminio cobalto, con un contenido de 0,10 kg/kWh de litio.
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La capacidad teorica de descarga de los puertos
agroindustriales del Gran Rosario se acercaria a
las 688.000 tn/dia

Julio Calzada - Alfredo Sesé - Javier Treboux

Para poder despachar mercaderia al mundo de la forma en que se hace, las plantas industriales y
los exportadores del Gran Rosario deben garantizar la logistica de descarga necesaria para la
originacion de grandes tonelajes de granos en tiempo y forma.

Resumen:

A partir de una nueva encuesta realizada a los operadores de las terminales portuarias del Gran Rosario, llegamos a
importantes conclusiones sobre la capacidad que tienen las mismas de recibir mercaderia desde distintos origenesy
modos de transporte. Ellas son:

1.En un buen ano de cosecha, llega al Gran Rosario por distintos modos de transporte cerca de 72 millones de
toneladas de granosy derivados, la gran mayoria por camion.

2.Para el modo vial, la capacidad de descarga de los distintos puertos del Gran Rosario sumados seria de 17560
camiones diarios, lo que equivaldria a unas 491.300 toneladas diarias.

3.La capacidad estatica de estacionamiento de las playas de camiones del Gran Rosario asciende a su vez a casi
13.700 vehiculos pesados, asi el Gran Rosario podria recibir 4,5 millones de camiones al ano.

4. Trece terminales portuarias del Gran Rosario cuentan con muelles aptos para recibir barcazas. En 330 dias de
operacion; podrian recibirse por la Hidrovia Parana-Paraguay cerca de 42 millones de toneladas de granosy
derivados.

5.0nce terminales portuarias del Gran Rosario cuentan con accesos ferroviarios. En el 2018 llego a la zona 7,6 Mt de
granosy derivados por este modo de transporte, Lo que equivale a 160.000 vagones ferroviarios.

6. Finalmente, la capacidad teodrica de descarga de las terminales portuarias del Gran Rosario asciende
aproximadamente a 688.000 tn/dia, sumando todos los medios de transporte.

Nota completa:

Indicador N°12: En un buen afio de cosecha, llega al Gran Rosario por distintos modos de transporte cerca de 72 millones de
toneladas de granos y derivados.

El gran afluente de granos que desde las zonas productoras nacionales llega al Gran Rosario, genera la necesidad de
contar por parte de los integrantes de la cadena agricola con un aceitado sistema logistico de transporte que garantice el
orden en las actividades y que aporte soluciones a la necesidad de las dos partes: la del productor de poder enviar a
puerto o a plantas cuando necesite, y la de los compradores de recibir esa mercaderia en tiempo y forma. Los limitantes
de la capacidad de almacenaje de granos en el pais pueden exacerbar la problematica, al quedar concentrada en la
eépoca de originacion de granos la mayor demanda de logistica de descarga.

Las vias de envio de mercaderia en nuestro pais son tres principalmente: el transporte vial por camion, el transporte
fluvial por barcazay el ferroviario por tren. Cada uno con sus caracteristicas y con sus propias virtudes y complejidades. El
sistema mas utilizado en nuestro pais es del camion, que aglutina cerca del Q0% del transporte de carga total nacional,
con el ferrocarril y la barcaza como medios marginales en cantidades transportadas. Para el caso de los granos que
ingresan a laregion, la distribucion de cargas sigue una Llogica similar, con cerca de un 80% de la mercaderia ingresando
por camiones.
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Grafico N° 1: Cantidades de granos y subproductos
ingresados al Gran Rosario
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En el ano 2018 ingresaron al area un total de 61,2 millones de toneladas entre granos y productos derivados de los
mismos, esto contando las distintas vias de ingreso. Es de notar que ese fue un ano atipico por la sequia que afecto a la
zona productiva nacional y que repercutio en el total producido. En este ano, la participacion de la recepcion de
mercaderia por barcaza fue superior a los promedios, dado que fue necesario recurrir a laimportacion de granos de los
paises al norte de la hidrovia. En el ano 2017, un ano de buena campana, el ingreso de camiones al area fue de 71,3 Mt,
con una alta participacion del ingreso por camion. EL ingreso por ferrocarril, como vemos en el cuadro, tendio a disminuir
su participacion en los ultimos tres anos.

Cuadro N° 1: Puertos y fabricas aceiteras del Gran Rosario. Repuiblica Argentina. Movimiento estimado
de transporte de granos, aceites y subproductos. Afios 2018, 2017 y 2016

Rubro Afic 2018 Afic 2017 Afo 2016
Total de granos, subproductos y aceites de origen
Argentino gue arribaron a los Puertos y Fabricas del Gran 7,55 8,66 10,53 Millones de Tonsladas

Rosario por ferrocarril (estimada)

Granos de arigen Argentino que arribaren a los Puertos y

Fabricas del Gran Rosario por barcaza (por Rio Parana) 0.6 L Lk sz skt

Granos, aceites y subproductos de origen nacional y
extranjero gue arribarcn a los Puertos y Fabricas del Gran 9,68 6,49 4,22 Millones de Toneladas
Rosario por barcaza {por Rio Parana)

Granos de origen Argenting que arribaron a los Puertos y

38 55,50 54,97 il de Toneladas
Fabricas del Gran Rosario por camidn = Hlones ge fonsls

Total mercaderia ingresada al Gran Rosario 61,21 71,3 70,08 Millones de Toneladas

Fisenie: Estimacién progia de la Bolsa de Comercio de Rosario, con informacién de Secretaria de Agroindustria y otros infermantes alificados.

Indicador N°2: En el modo vial, la capacidad de descarga promedio de los distintos puertos del Gran Rosario sumados seria
de 17560 camiones diarios, lo que equivaldria a unas 491.300 toneladas diarias.

El cinturon de terminales portuarias sobre el Rio Parana que componen el Gran Rosario, por ser polo del procesamiento y
exportacion de granos a nivel nacional e internacional, cuenta con la capacidad de recibir un gran tonelaje diario de
cerealesy oleaginosas.

Como se mencionaba, la gran mayoria del grano que ingresa a la zona lo hace por camion. Para el ano 2018 ingresaron al
Gran Rosario 1.549.361 camiones portando granos para su descarga (ida solamente). Este fue un ano atipico por la sequia
que generd mermas productivas, dado que en un ano normal pueden ingresar hasta cerca de dos millones de camiones
al area (ida solamente). De esos 1.549.361 el 76% se dirigio hacia el area norte del Gran Rosario, con el 24% restante
dirigiendose hacia los puertos del sur.
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Para el grano que llega por esta via se estima, segun relevamientos propios que hemos realizado, que la capacidad de
descarga promedio de los distintos puertos del Gran Rosario sumados seria de 17560 camiones diarios, lo que equivaldria
a unas 491.300 toneladas diarias.

Las plantas con mayor capacidad de descarga diaria de camiones, en orden de importancia, son: Renova en Timbues, que
puede descargar unos 2.100 camiones diarios en su planta (58.800 toneladas/dia), Terminal 6 en San Martin, que puede
descargar 1.800 camiones diarios (50.400 t/dia), seguidos por COFCO en Puerto General San Martin (PGSM) y Muelle San
Benito de Molinos Agro en San Lorenzo, que cuentan ambos con capacidad tedrica para descargar 1.400 camiones
diariamente (39.200 t/dia). Esto nos da una capacidad tedrica de descarga de mas de 160 Mt de grano al ano solo por esta
via, suponiendo que cada camion ingrese portando 28 toneladas y los puertos operativos 330 dias por ano.

Cuadro N*2: Gran Rosario. Descripcion de la logistica de descarga de mercaderia en las terminales portuarias (a lulio

2018}
Ritmo de .
Playa Playa Total capacidad descarpa de i
Muclle de descarga
Localizacién Terminal portuaria intarna de axterna de  de playas de camionaes
barcacaro . . de barcazas
camiones camiones camiones [eamiones | .
. [Tn [/ dia)
dia)
Timbies Reneva sl 940 [+ 940 2,100 12.000 n
. Dreyfus - Cam
Timbiies = rhn:h m:ﬁ':: si 200 400 500 720 12.000 no
Timbies Cofeo Timbias 5l GO0 e GO0 750 12.000 ni
San Martin Tarminal & Muslle Nerte
San Martin_|Terminal & Muslle Sur ol X0 2 150 1400 15000 st
San Martin Cargill - Muelle i A0 200 G 1.000 12.000 i
San Martin Cofco PGSM 5i 750 300 1.050 1.440 7.200 =i
San Martin ADM - Mualla El i &0 320 A0 300 11.000 no
San Martin Bunge - Muelles Fampa
L) i
San Martin Bunge - MR no 1.100 -] 1.100 900 no =
5an Lorenza  |A.C.A. San Lorenzo 5i S0 e 00 1,000 12.000 si
San Lorenzo  |Vieentin sl 1.180 [ 1.180 1.000 10.800 =l
San Lorenag | edinos Agra - Muals no 50 1.000 1.050 1.400 no si
San Benito
Rosarle TPR Terminal 1 (ax sl 150 100 250 5/ Informaciin £.400 El
Rosaric SEI.'I.I'|1:|0: Pertuarios - 760
Unidad VI 5/
i 3500 380 730 =i
Rasarl Serviclos Portuarios - 390 informacidn
nserna Unidad Wi
Villa Gdor. Cargill - Complejo Villa
I o0 i FO0 12.000 |
Galvez Gdaor Gilvar s m” ®
Cargill - Muelle Punta
Alvaar et - Muelle Fun no 1.100 na 1.100 200 no si
Ahvear
Armoyo Seco |ADM Arroyo Seco no 300 500 00 L] no na
General Lagos n""‘"'_‘ Complejo i 1.200 P 1.200 1.000 5,000 i
Portuario General Lagos
TOTALES 13 9,690 4.000 13,690 17.560 129,400 11
Fuenie: Bolsa de Comercio de R ia en base a nel I ¥ encuesla propia.

Indicador N°3: La capacidad estatica de estacionamiento de las playas de camiones del Gran Rosario asciende a casi 13.700
vehiculos pesados. EL Gran Rosario podria recibir 4,5 millones de camiones al afio.

Otro tema de relevancia es la capacidad de estacionamiento de camiones con el que cuentan las terminales portuarias
del Gran Rosario. Los puertos de la zona, cuentan con playa de estacionamiento para cerca de 13.700 vehiculos pesados,
entre playas internas y externas a los puertos, lo que aporta alivio en las rutas en los momentos de mayor congestion, ya
que les brinda a los camiones un lugar adecuado para estacionar a la espera de ser descargados.

Las cuatro playas de estacionamiento con mayor capacidad individual en el Gran Rosario son las siguientes: Terminal 6
con 1500 plazas, Dreyfus en General Lagos con 1200, Vicentin con 1180 y luego Cargill Punta Alvear y Bunge Puerto
Santa Martin con 1100 plazas. Suponiendo que los camiones permanezcan en las terminales no mas de 24 horasy
suponiendo un tiempo operativo de 330 dias en el ano, estariamos ante la posibilidad de afirmar que el complejo
industrial-exportador Gran Rosario (a nivel de terminales portuarias sobre el Parana) esta facultado para alojar mas de 4.5
millones de camiones en un ano.

Un nuevo sistema de ordenamiento en la logistica de descarga de camiones fue implementado desde la Secretaria de
Transporte de la Nacion durante septiembre de 2018, este es el sistema STOP. La idea detras del nuevo sistema es evitar
la excesiva congestion de rutas durante épocas de cosecha, intentando erradicar la salida, transito y arribo a terminales
de camiones sin cupo de descarga asignado. El sistema establece la conexidon entre el turno que se le otorga al
transportista y el Codigo de Trazabilidad de Granos (CTG) que entrega la AFIP junto con la carta de porte. Las terminalesy
plantas debieron informar sus capacidades de descarga y playa para camiones, con el fin de que el sistema lo utilice
como referencia para otorgar los turnos correspondientes. Asi, cuando quien desea entregar mercaderia solicita de forma
online su turno de descarga, el sistema de AFIP solo otorgara el respectivo CTG cuando verifique que existe un cupo de
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descarga asignado por la terminal, y que la misma cuente con capacidad de recibir mercaderia en la fecha solicitada; de
lo contrario no contara con la habilitacion correspondiente para remitir sus granos.

Indicador N'4: Trece terminales portuarias del Gran Rosario cuentan con muelles aptos para recibir barcazas. En 330 dias
de operacion, podrian recibirse por la Hidrovia Parana-Paraguay cerca de 42 millones de toneladas de granosy
derivados.

Conforme la encuesta realizada por nuestra entidad, 13 terminales portuarias en el complejo up-river cuentan con muelle
barcacero en sus instalaciones para recibir mercaderia por esta via. Se estima que 12 de estas terminales totalizan una
capacidad conjunta de descarga de granos transportados en barcazas de 129.400 toneladas diarias. Esta mercaderia llega
através del Paranay consolidan una importante via alternativa de transporte de granos hacia el Gran Rosario.

En el ano 2018 ingresaron a la zona 6.455 barcazas por la hidrovia, trayendo 9,6 Mt entre granos, aceites y subproductos
hacia las terminales. Es de considerar que este fue un ano particular ya que, por la fuerte sequia que afecto las zonas
productivas del pais, se debio recurrir a la importacion de granos para mantener operativas las fabricas, e ingresaron por
esta via importantes tonelajes de granos y subproductos provenientes de los paises de paises limitrofes.

Los puertos del Gran Rosario que cuentan con esta infraestructura estan en condiciones de recibir mercaderia desde
Bolivia, Paraguay y Brasil y desde los puertos argentinos localizados sobre el Rio Parana y Paraguay. Los altos costos de
transporte de granos desde el NOA y NEA Argentino a las terminales portuarias de exportacion del Gran Rosario podrian
ser reducidos en el futuro, intensificando el transporte ferroviario y camionero hasta los puertos cercanos sobre la
Hidrovia (como el puerto de Barranqueras en Chaco), donde podria cargarse la mercaderia en barcazas para luego
enviarse a las terminales portuarias del Gran Rosario. Esto podria ayudar a solucionar los problemas de rentabilidad de las
producciones del norte argentino, aprovechando que la mayoria de los puertos del Gran Rosario cuentan con
instalaciones para recibir mercaderias por esta via.

Contrastando las capacidades teoricas de recepcion de mercaderia por la via fluvial con lo efectivamente descargado,
vemos que hay una fuerte subutilizacion de los muelles. Haciendo un calculo analogo al que realizamos para el caso de
la capacidad de descarga de camiones, vemos que en el Gran Rosario las terminales cuentan con capacidad para recibir
mas de 42 millones de toneladas por esta via, lo que resulta en menos de un 25% de utilizacion de las capacidades fisicas
para el ano pasado. Es una potencialidad susceptible de aprovechar, dado que esta es una via de transporte mas que
interesante en términos de costos asociados y de balance medioambiental.

Indicador N’5: Once terminales portuarias del Gran Rosario cuentan con accesos ferroviarios. En el 2018 llegé a lazona 7,6
Mt de granos y derivados por este modo de transporte, lo que equivale a 160.000 vagones ferroviarios.

En lo referido al transporte ferroviario, once terminales portuarias del Gran Rosario cuentan con accesos ferroviarios en
trocha ancha, angosta y mixta. Las terminales que no cuentan con accesos ferroviarios son: Renova, Dreyfus y Cofco en
Timbues (por el momento); Arauco SA, Cargill Quebracho y ADM Muelle EL Transito en San Martin; AKZO Nobel en San
Lorenzo y ADM en Arroyo Seco.

Se estima que por este medio, en el ano 2018, se dio un flujo de cargas hacia el Gran Rosario de unas 7,6 millones de
toneladas de granosy subproductos, para las que se habrian utilizado 160.715 vagones ferroviarios.

La necesidad que tiene Argentina de generar un cambio en la matriz de transporte, aumentando las cargas por ferrocarril,
convierte en menester el generar mayores accesos ferroviarios a las plantas, especialmente en las ubicadas en la zona
norte del Gran Rosario, que podrian recibir granos desde el noroeste y noreste argentino.

En este sentido, se esta realizando en la actualidad un importante trabajo de incorporacion de terminales a la linea de
ferrocarril estatal. Se estan ejecutando obras de infraestructura para conectar terminales portuarias del norte del Gran
Rosario —en Timbués- con el ferrocarril Belgrano Cargas. La nueva estructura de vias quedara ubicada, longitudinalmente
entre la autovia Rosario-Santa Fe y la Ruta RN11, y transversalmente entre el tendido eléctrico aéreo que nace en la
termoeléctrica de San Martin y Villa la Ribera. Se trata de unainversion que se esta realizando con capitales mixtos, con
un 70% de aporte de capitales privados y un 30% con capitales del Estado Nacional, y en total significa unainversion de
mas de US$ 120.000.000.

El nuevo acceso, que permitira el arribo de vagones con mercaderia a la zona de Timbues, beneficiara a los puertos y
plantas de Cofco, Renova y Dreyfus, mas dos que estan en plena construccion como son los de Aceitera General Deheza
y Asociacion de Cooperativas Argentinas (ACA). Ademas de la puesta en funcionamiento de un nuevo ramal, las obras
incluyen la construccion de un puente sobre el Rio Carcarana, ademas de una playa de estacionamiento y una nueva
playa ferroviaria en la localidad de Oliveros.

Segun estimaciones del Ministerio de Transporte de la Nacion, el nuevo ingreso directo de los trenes supondria una
importante rebaja en los costos logisticos y permitiria expandir las zonas de originacion de mercaderia. El organismo
prevé, con estas obras, ampliar en un millon de toneladas el ingreso de granos al area por la via del ferrocarril.
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Indicador N'6 La capacidad tedrica de descarga de las terminales portuarias del Gran Rosario asciende aproximadamente
a 688.000 tn/dia, sumando todos los medios de transporte.

Por ser el polo de industrializacion y exportacion de granos a nivel nacional mas importante del pais, el Gran Rosario
cuenta con una capacidad extraordinaria para recibir granos y subproductos durante todo el ano, desde muchos puntos
del paisy el exterior.

El arribo de granos al Gran Rosario esta fuertemente concentrado por la via del camion, con los otros medios (fluvial y
ferroviario) como metodos marginales. Sin embargo, las terminales de la zona cuentan con la infraestructura necesaria
para permitir la intensificacion del arribo de granos por otras vias. La mayoria de las terminales portuarias cuentan con
instalaciones para recibir mercaderia por barcazay por tren (este ultimo incluso en proceso de expansion, al estarse
realizando obras para conectar mas terminales al tendido ferroviario de transporte de cargas), que cuentan con una
importante capacidad ociosa, por cuestiones de diversa indole que no esta en el objetivo del presente enumerar.

GraficoN° 2 : Capacidad tedricade descarga pordistintos

medios en el Gran Rosario. Total: 688.000 Ton/dia
@BCRmercado en base a relevamientos propios

Barcaza Tren
129.400 Ton/dia. .~ 67.300 Ton/dia
(19%) (10%)

Segun nuestra encuesta, entre los modos de transporte usados para el ingreso de mercaderias al area se totaliza una
capacidad tedrica de descarga de aproximadamente 688.000 toneladas/dia, compuesta por una capacidad de descarga
de camiones de 491.300 toneladas diarias, 129.400 toneladas diarias por barcaza y 67300 toneladas al dia por ferrocarril. Es
importante aclarar que esta estimacion surge de suponer plantas operativas 24 horas, al tope de capacidad, operando al
maximo de eficiencia. Si bien el supuesto puede ser dificil de traer a la practica, nos da una idea del potencial del area
para recibir mercaderia y sobre la subutilizacion de la capacidad instalada en las plantas en envios por tren y barcaza.
Aclaramos que en esta cifra no se ha computado la capacidad de descarga de los buques de ultramar en el Gran Rosario,
como ocurrio durante el ano 2018 producto de la falta de mercaderia por la fuerte sequia.

Desde la Bolsa de Comercio, hace anos que insistimos en la necesidad de diversificar las formas de envio de mercaderia a
puertos y plantas a modo de ganar en eficiencia, reducir costos, reducir la congestion vial y mejorar el balance medio
ambiental de la actividad.
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oTransporte

El 147% de la capacidad de almacenaje comercial
fija del pais esta ubicada en los puertos
graneleros del Gran Rosario

Julio Calzada- Federico Di Yenno

Segun encuesta que realizamos, el 14% de la capacidad de almacenaje a nivel nacional se
encuentra en la zona del gran Rosario. En los ultimos 5 anos, el potencial de recepcion en la zona se
ha mantenido constante en relacion al total nacional.

En el Gran Rosario -en 70 Km de costa sobre el Rio Parana que van desde la localidad de Timbues hasta Arroyo Seco- se
encuentran localizadas un total de veintinueve (29) terminales portuarias que operan distintos tipos de cargas. Para
homogeneizar la unidad de analisis, se define a cada terminal como una unidad empresarial con instalacionesy un
muelle de descarga o carga individual para buques oceanicos. Las terminales portuarias en la zona del Gran Rosario
(también denominado como Up-River) se ubican muy cerca una de la otra. Debido a esto hemos procedido a agruparlas
segun la cercania a una ciudad aledana. De manera similar, el puerto se define como un area que provee las instalaciones
para el embarque y desembarque de diferentes productos, encontrandose muchas veces asociado a una ciudad
determinada. Dentro del puerto se pueden encontrar multiples terminales e infraestructura donde se realiza la carga o
descarga, hacia o desde, los buques oceanicos o barcazas.

Siguiendo esta forma de agrupar a las diferentes terminales, se definieron las siguientes categorias: a) puerto de Santa Fe,
b) el puerto de Diamante, c) puerto de Rosario. El resto de las terminales se agruparon segun la cercania geografica (o en

referencia) a pueblos y ciudades como Timbues, Puerto General San Martin, San Lorenzo, General Lagos y Arroyo Seco?.
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Las terminales, pueden tener diferentes muelles o puntos de amarre (berth, en inglés) donde se realiza la carga de
diferentes productos (liquidos o graneles), se descargan barcazas, o sencillamente se realizan ambas operaciones. Los
muelles obtienen una denominacion diferente para que puedan ser identificados por las companias navierasy los
practicantes que operan los buques que transitan el Rio Parana.

De estas 29 terminales portuarias, diecinueve (19) despachan granos, aceites y/o subproductos. Dentro de este grupo, 12
terminales tienen plantas de molienda de oleaginosas en sus inmediaciones. La nomina de estas 19 terminales portuarias
se encuentra en el cuadro N1 que adjuntamos en esta nota. Desde esta area geografica se despachan anualmente entre
el 77y el 80% de las exportaciones argentinas de aceites, granos y subproductos.

Cuadro N°I. Terminales portuarias del Gran Rosario. Capacidad de almacenaje de granos,
subproductos y aceites vegetales. (En toneladas. Julio 2019)

Timbiez Termingl Renova i 4.20.000 420.000 90,000
Timbies DreyfusTimbies i 265.000 100000 45000
Timbies COFCO Timbdes =i B30.000 150.000 120,000

Tarminal & Muelle Morta

Gral. San Martin Terminal & Muslie Sur =i 1.160.000 410.000 143.000
Gral. San Martin Arsuco Argentina no 8.500
Gral. San Martin Cargill Muelle Quebracha s 415000 285000 2,000
Gral. San Martin COFCO PGSM i 357.000 95.000 50.000
Gral. San Martin AN Muelle El Trinsio ne 150,000 In¢luide 20,000
Gral. San Martin Bunge Muelle Pampa .
Gral. San Martin Bunge Muelle Dampa A 400,000 160.000 45000
San Lorenzo ACA San Lorenzo no 240.000 40,000
San Loranzo AFED Mobel no 22.000
San Lorenzo Wicentin 5 1T2 500 Incluido 42700
San Lorenzo Muolinos Agro Muslls San Banito 5i A50.000 270.000 54.000
Rosario Terminal Fugro Rosaria o 150,000 Incluito 45000
Resario Elevadores de granos W1 v\l no 205.000
Villa Gdor. Gabez Cargill Willa Gder Gakez i 200.000 140000 35.000
Punta Akear Cargill Muelle Funta Alear i 240.000
Amoyn Saco ADN Agroyo Seco no 248000
General Lagas Dreyfus Complejo Portuario General Lagos El 530.000 200.000 66.000
TOTAL 6.533.500 2.334.000 914.200
TOTAL CAPACIDAD DE ALMACENAJE GRANDS Y 8.767.500
| SWICTGS. GRAN ROSARIC -
TOTAL CAPACIDAD DE ALMACENAJE ACEITES VEGETALES.
GRAN ROSARID kL
TOTAL CAPACIDAD DE ALMACENAIE. GRAN ROSARID 9.681. 700

Fuenle: Balza de Comereip de Rogang en base a relevamienios prapiog, Lag ferminales de Arauce Argenling y AKZD Nabel afrecen senicig para el
embarque de aceife y biodiese! de fermingles aledaidss, por lo tanfo endran en nuesha lista.

El complejo industrial-exportador del Area Metropolitana del Gran Rosario (AMGR) concentra aproximadamente el 80-%
de la capacidad tedrica instalada de la industria aceitera de la Republica Argentina (ver informativo N°1914), donde 20
fabricas de gran tamano estan en condiciones de moler diariamente un total de 165700 toneladas. Recordemos que la
capacidad de molienda a nivel pais asciende a 209.000 toneladas/dia.

Sobre este total, en un futuro se adjuntaran dos terminales portuarias mas. Una terminal que esta construyendo la
Asociacion de Cooperativas Argentinas (A CA) para embarque de granos y otra terminal construida por AGD que podria
contar con una planta procesadora de oleaginosas. Se espera que ambas comiencen a operar a finales del ano 2019.

De la mano de las inversiones realizadas en los ultimos anos, el complejo oleaginoso del Gran Rosario se ha constituido
en el mas importante a nivel mundial, si consideramos el grado de concentracion de fabricas y terminales portuarias en
una region determinada. Como puerto agroexportador, en 2016 habia exportado mas soja y subproductos que los puertos
de Santos (Brasil) y Nueva Orleans (Estados Unidos). Las plantas industriales tienen enormes capacidades de produccion,
algunas de ellas en el orden de 33.000 y 20.000 toneladas/dia).

En esta nota vamos a brindar informacion a nuestros lectores sobre la capacidad de almacenaje de granos, aceites
vegetales y subproductos de esas 19 terminales portuarias ubicadas sobre el Rio Parana en el Gran Rosario y las 12
fabricas aceiteras anexas. Para ello se ha realizado una encuesta a mediados del ano 2019 que abarca las diferentes
empresas que gestionan las terminales portuarias apuntadas. Cualquier dato incorrecto que pudiera haberse deslizado,
es de nuestra absoluta y exclusiva responsabilidad.

Tal como se desprende del cuadro N1, las terminales portuarias del Gran Rosario cuentan -en conjunto- con una
capacidad de almacenaje de granos (en silos o estructuras fijas) de aproximadamente 6533500 toneladas. La capacidad
de almacenaje en subproductos (harinas y pellets) ascenderia a 2.234.000 toneladas y la de aceites vegetales a 914.200
toneladas. La capacidad total de almacenaje de granos mas subproductos en el Gran Rosario es de 8.767900 toneladas.

En el cuadro citado hay un detalle individual, terminal por terminal, con las respectivas cifras de almacenaje. De alli
emerge como la mas relevante “Terminal 6" en la ciudad de Puerto General San Martin con una capacidad de almacenaje
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total de graneles (liquidos y solidos) de 1.713.000 toneladas. En segundo lugar se ubica la Planta de Dreyfus en General
Lagos con una capacidad de 1.096.000 toneladas.

Posteriormente procedimos a evaluar el peso que tiene esta capacidad de almacenaje del Gran Rosario en el total
nacional.

Argentina. Capacidad de almacenaje comercial en silos fijos
(incluye acopios, cooperativas, fabricas y depositos 54,502,336 61.367.850
portuarios)

Argentina. Capacidad de almacenaje estimada de los

15.000.000 16.000.000

productores agropecuarios en silos o estructuras fijas
Argentina. Capacidad de almacenaje estimada en Silos Bolsas 40.000.000 45.000.000

TOTAL DE CAPACIDAD DE ALMACENAJE DE GRANOS Y
109,592,336 122,367.850

SUBPRODUCTOS EN ARGENTINA
Produccion de granos segin BCR Ciclo 2018/2019 141,000,000
Porcentaje cobertura Almacenaje/produccion anual de —-—

Eranos
Fuente: Estimociones Bolsa de Comercio de Rosano whilizondo dotos de Secretona de Agroindusiria y Fundocion Producir Conservendo

El ultimo informe disponible de la Secretaria de Agroindustria del mes de mayo de 2016 indica que la capacidad de
almacenaje comercial en la Republica Argentina asciende a 61.367.850 toneladas. Alli se ha sumado la capacidad de silos
o estructuras fijas de todas las plantas de acopio, industrias y depositos portuarios a Lo largo de todo el pais. Tambiéen se
han adicionado los depositos transitorios anexos a dichas plantas. La capacidad de almacenaje comercial estimada por el
MINAGRI esta expresada en toneladas y calculada en base Trigo Pan de Peso Hectolitrico 80.

En dicha cifra no se incluye la capacidad de almacenaje en estructuras fijas de los productores agropecuarios que se
estima en 16 millones de toneladas. Se estima, ademas, que la capacidad de almacenaje en silos bolsas ascenderia
anualmente a 45 millones de toneladas (Ver informativo N°1879). En consecuencia, la Republica Argentina contaria con
una capacidad de almacenaje total de granos y subproductos (fija y movil) de 122 millones de toneladas. En esta cifra esta
computado el almacenaje con silos bolsas. Es practicamente equivalente a la produccion anual de granos de la Republica
Argentina.

Si la capacidad de almacenaje comercial de Republica Argentina en silos y estructuras fijas asciende a 61.367.850
toneladasy la de las terminales portuarias que se encuentran ubicadas en el Gran Rosario es de 8787500 (suma de
granosy subproductos), el Gran Rosario participa —entonces- con el 14% del total nacional. Por otra parte, la capacidad de
almacenaje de las terminales portuarias del Gran Rosario equivale al 7% de la capacidad de almacenaje total de nuestro
pais, computando en esta ultima la de silos bolsas, estructuras fijas comerciales y las fijas de los productores
agropecuarios. Todas estas cifras resaltan la importanciay significacion de esta zona para una actividad que es generadora
de la mayor fuente de divisas para nuestro pais.
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G ff?? Cuadro N°3. Capacidad de almacenaje de granos y subproductos del
ey Gran Rosario (silos fijos comerciales) Tn

it

R
l -

Argentina. Capacidad de almacenaje comercial en silos fijos 61.367.850
(incluye acopios, industrias y depésitos portuarios) T

Capacidad de almacenaje comercial de granos y subproductos 14.000.222
Departamento Rosario y San Lorenzo segan agroindustria B

Capacidad de almacenaje Puertos y Fabricas aceiteras del Gran 3.767.500
Rosario (granos, harinas y pellets) T

Produccidn de granos segin BCR Ciclo 2018/2019 141.000.000

% capacidad Puertos y Fabricas del Gran Rosario vs capacidad de 14%
almacenaje Argentina

% capacidad Puertos y Fabricas del Gran Rosario vs produccion 6%
anual de granos Argentina

Argentina. Total de Establecimientos de acopio 4.149

Fuente: Estimaciones Bolsa de Comercio de Rosario vtilizondo dotos de Ministerio de Agroindustria

1 L os muelles de Pampa y Dempa gestionados por Bunge se consideran una sola terminal portuaria (los datos de
almacenaje se encuentren agrupados). Las terminales de Arauco Argentina y AKZO Nobel ofrecen servicios para el
embarque de aceite y biodiesel de terminales aledanas, por lo tanto entran en nuestra nomina. Para el puerto de Rosario

se individualizan dos terminales que embarcan granos y/o subproductos.
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Las compras de trigo nuevo ya son las segundas
mas altas en al menos 18 anos

Bautista Gaggiotti - Desire Sigaudo

Los productores ya aseguraron ventas de 3,1 Mt de trigo 2019/20. De cara al final del ano comercial
en Argentina, con poca mercaderia disponible, los exportadores presentan menor necesidad de
compra que la industria. En CBOT, el precio del trigo retrocede.

Campana tras campana se afianza la comercializacion temprana de los cereales en el mercado local. En el caso del trigo,
la venta anticipada de la cosecha 2019/20 ya asciende a 3,1 millones de toneladas, el segundo mayor volumen en al
menos 18 anos. Las toneladas ya comprometidas del cereal nuevo equivalen al 13% de la oferta esperada para la proxima
campana, por debajo del 21% logrado en ano anterior pero en linea con el promedio de los ultimos 3 anos. De esta forma,
los productores revelan su preferencia por cubrir costos a cosecha asegurandose un precio conveniente y reduciendo
riesgos futuros atados al valor del cereal.

Compras de trigo nuevo por parte de la exportaciony la

industria, a igualfecha
@BCRmercados en base a datos de Sec. de Agroindustria
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Actualmente, los negocios de trigo forwarden el recinto de la Bolsa de Comercio de Rosario perdieron valor respecto de
la semana pasada. Al cierre de esta semana se ofrecieron US$ 165/t por el cereal con entrega en diciembre y enero (por
debajo de los US$ 170/t abiertos la semana pasada) y US$ 168/t por el trigo con descarga en febrero (cuando la oferta
pasada era de US$ 172/t febrero y US$ 175/t marzo). Los valores vigentes estan US$ 2/t por debajo de los precios listados
en MATba-ROFEX para las posiciones de Diciembre (US$ 167,1/t) y Enero (US$ 170/1). Si bien los precios vigentes a
cosecha la campana anterior se ubicaban en torno a los US$ 211/t, la oferta prefiere cerrar algunos negocios a precio hoy
y de esta forma asegurarse la cobertura de costos.

Millones de toneladas
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Diferenciando estas operaciones segun destino, la industria lleva compradas a la ultima semana de julio 44.200 toneladas
de trigo 2019/20, que equivalen al 40% de las compras nuevas anotadas a igual fecha en 2018. En contraste, las
adquisiciones de la exportacion, si bien son tambien inferiores a las anotadas el ano pasado, representan el 75% de las
compras en 2018.

A proposito de las compras del sector exportador, resulta interesante observar cuales son los compromisos de embarque
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que tienen los exportadores en los meses que comenzara a entrar la cosecha 2019/20. El programa de despachos de
trigo argentino en el periodo Diciembre/Abril alcanza 2,6 Mt, medio millon de toneladas por debajo de las compras
totales del sector. Si bien estos volumenes estan por debajo a los del ano pasado (en 1 millon de toneladas, todos), las
compras sin despacho programado son de similar cuantia.

Trigo: posicion comercial del sector exportador a igual

fecha cada ano
E@BCRmercados en base a datos de Sec. de Agroindustria
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Millones de toneladas

El panorama comercial de la campana en curso para este ano y el anterior si es sustancialmente diferente. En la actual
campana se combinan un mayor volumen de compras por parte de la exportacion que a su vez tiene una menor
proporcion de ellas ya colocadas. Por Lo tanto, los stocks son muy superiores a los del ano pasado, dandole un mayor
margen de maniobra al sector. Con un inventario de 2,9 Mt, puede preverse que de momento no existe urgencia por
presionar para originar mercaderia a costa de convalidar precios significativamente superiores.

La situacion de la industria, no obstante, si es mas ajustada. Actualmente ha comprado 3,7 Mt cuando se espera que
consuma un total de 5,6 Mt. Los molinos argentinos, entonces estaran obligados a hacerse de casi 2 Mt en los proximos
meses en un mercado que lleva comercializado mas del 80% de su oferta inicial, restando asignar solamente unas 3 Mt.

Esta semana el precio pizarra del trigo toco un valor maximo en pesos desde comienzos del mes de junio, llegando a $
0160/t el martes. Sin embargo, hacia el fin de la semana el precio de referencia perdio terreno ubicandose en $ 9.050/t
eljueves En dolares, el valor pizarra perdié US$ 2,5/t respecto del viernes pasado.

En lo productivo, la Sec. de Agroindustria esta semana informo siembra completa para las principales zonas trigueras del
pais, lograndose un 98% de siembra culminada a nivel nacional. En la region nucleo, GEA (Guia Estrategica para el Agro,
BCR) informa un incremento del 9% en el area sembrada con el cereal esta campana. Esta mayor apuesta por el trigo por
parte de los productores recibid ademas el guino climatico en las semanas posteriores a la siembra. En las ultimas
Jjornadas, la zona recibié entre 10 y 30 mm que ayudan a mantener excelentes reservas de humedad. Tras las Llluvias, gran
parte de los cultivos se encuentra en condiciones muy buenas a excelentes, y el mas del 90% del trigo de la region esta
macollando.
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Tal como lo muestra laimagen, los territorios de las provincias del litoral como asi también Cordoba y Santiago del Estero
cargaron sus suelos de humedad favorable para el desarrollo del cereal de invierno.

Panorama internacional

Los contratos de trigo en el mercado de referencia de Chicago acumularon pérdidas durante la semana de operaciones,
siendo varios los factores que indujeron a la caida de los contratos del cereal.

En primer lugar, cabe senalar que el segmento del trigo opera bajo la presion estacional del avance de cosecha del
cereal de invierno en Estados Unidos. La semana pasada, las tareas de cosecha se encontraban finalizadas en un
porcentaje del 75%, representando un avance de 6 p.p. con respecto a la semana anterior.

Sin embargo, la presion estacional derivada del ingreso del grano nuevo en Estados Unidos se ve limitada por la
prevalencia del clima seco en las areas productivas aledanas al Mar Negro y también a Australia, lo cual hace suponer
una menor oferta exportable mundial y un potencial aumento de la demanda internacional por el cereal americano.

Para cerrar, el trigo quedo exento de la caida que desencadeno el anuncio del presidente estadounidense Donald Trump
en todos los productos agricolas. El presidente estadounidense definid una tarifa adicional del 10% a las importaciones
provenientes de China. Esta medida resulto ser inesperada para el mercado, ya que todo indicaba que luego de meses de
tensiones entre las potencias, se avecinaba un acuerdo comercial. A pesar de que el mercado chino no resulta tan
preponderante para el trigo como Lo es para la soja, los precios del cereal cayeron casi US$ 5/t en las posiciones de
septiembre y diciembre correspondientes a la variedad blanda invernal.
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Las exportaciones de maiz marchan viento en
popa, y podrian aportar US$ 5700 millones en la
campana 2018/19

Federico Di Yenno - Emilce Terre

Serevisa al alza la proyeccion de exportaciones de maiz a 34 Mt, acortando la brecha con el
volumen previsto para el complejo soja de 37,2 Mt. Trump sumo presion al poroto en CBOT al
gravar con un arancel del 10% importaciones chinas previamente exentas.

Las exportaciones de maiz habrian alcanzado un récord histérico mensual de 4,3 Mt en el mes de julio, segun
estimaciones preliminares del Departamento de Estudios Econdmicos de la BCR en base a datos de NABSA. La
competitividad del cereal argentino en la plaza externa sustenta una revision al alza de la proyeccion de ventas externas
para la campana 2018/19 a 34 Mt, un millon de toneladas por encima de lo estimado anteriormente y un 50% superior a
los despachos de la campana anterior. En base a una proyeccion de precios basada en los valores FOB oficial para
embarques actuales y futuros, la exportacion de maiz en granos podria dejar un ingreso de divisas por un total de US$
5700 millones en la campana actual, 40% mas que el ano anterior y un 150% por encima del promedio de los ultimos

cinco anos.

Valor de las exportaciones argentinas de maiz en
grano por campaina comercial
EBCRmercados en base a INDEC y estimaciones propias
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Del lado del complejo sojero” (tomando exclusivamente exportaciones netas de poroto de soja, harina y aceite) se preven
para la campana 2018/19 despachos por 37,2 Mt, un 38% por encima del ano anterior. Siguiendo la misma metodologia
para la proyeccion de precios de exportacion, ello podria reportar un ingreso de divisas al pais de US$ 13.400 millones, un
22% por encima del valor de lo exportado el ano anterior.
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Valor de las exportaciones argentinas del
complejo soja* por campanacomercial

@BCRmercados en base a INDEC y estimaciones propias
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El aumento que registraron los embarques de maiz en el ultimo lustro ha sido extraordinario. En los cinco anos que van
desde la campana 2013/14 a la 2018/19 éstos se han duplicado, lo cual los acerca a igualar el peso de las exportaciones
de los principales productos del complejo sojero en términos de volumen, tal como se muestra en el grafico adjunto.

Peso relativo de las exportaciones del complejo soja*
y el maiz en grano en millones de toneladas

@BCRmercados en base a INDEC, NABSAy estimaciones propias
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Discriminando los principales productos que componen el complejo soja en argenting, resalta el hecho que el rubro que
mas explica el comportamiento del sector es el poroto de soja sin procesar. Las exportaciones subirian de 3,8 Mten la
2017/18 a 8,0 Mt en la campana actual, segun estimaciones propias, facilitando un ingreso de divisas adicional de US$
1100 millones. Simultaneamente, caen las importaciones desde el récord historico del ano pasado, signado por la sequia,
de 7,3 Mta 4 Mt este ano. De este modo, el valor de las exportaciones netas de poroto de soja en Argentina pasa de un
egreso de divisas por US$ 1.256 millones en la 2017/18 a un ingreso neto de US$ 1.323 millones en la 2018/19. El valor de
las exportaciones de aceite y harina, en tanto, se mantiene sin grandes variaciones ya que los aumentos en volumen del
6% Yy 10%, respectivamente, se compensan con la caida de los precios del ultimo ano.

Cabe notar que si bien el tonelaje exportado de maiz y del complejo oleaginoso han tendido a converger en las ultimas
campanas, en término de valor de las exportaciones la diferencia continua siendo muy amplia gracias a que la cadena
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sojera ha logrado a lo largo de los ultimos 30 anos aumentar notablemente la participacion de los subproductos con
mayor valor agregado en los despachos. En efecto, mientras que para la campana 2016/17 (evitamos tomar en cuenta la
2017/18 por la extraordinaria sequia que afecto la produccion) las exportaciones de maiz en grano representaron el 99%
del valor de las exportaciones del complejo maizy el 96% del volumen, las exportaciones netas de poroto de soja
equivalian a apenas el 10% del valor de las exportaciones del complejo sojay al 11% del volumen. En otras palabras, al
propiciarse el agregado de valor dentro de las fronteras del pais no solo se apuntala la actividad econdmica y el empleo,
sino también el flujo de ingreso de divisas derivado de las exportaciones.

Como se menciono al comienzo, las exportaciones de maiz del mes de julio habrian logrado alcanzar un récord historico
en torno a los 4,3 Mt, sobrepasando el maximo anterior de 4,1 Mt del mes de agosto de 2016.

Récord histérico de exportaciones mensuales de maiz en julio
@BCRmercados en base a INDEC, NABSA, v estimaciones propias
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Simultaneamente, el valor de las ofertas de trigo argentino en el mundo se mantienen en niveles competitivos en
relacion a nuestros principales competidores, tal como muestra el grafico que sigue, alentando el optimismo para la
prevision de embarques en lo que resta de la campana, maxime en un contexto de deterioro de la produccion
norteamericana (que ingresa masivamente al mercado a partir del mes de octubre).

Comparativo FOB Maiz
. EEUL

43 17 an % m

.M | A T8 | e T8

No obstante el dinamismo de las ventas externas, el pulso seco de los ultimos dias permitio generalizar las labores para Lo
que resta de la cosecha propiciando una caida estacional en los precios. Con una produccion estimada en 50,5 millones
de toneladas, se asume que la disponibilidad de cereal sera suficiente para cumplir con las proyecciones de exportacion.
Sin embargo, se tiene por un lado que el sector exportador llevaba comprado hacia fines de julio un total de 26 millones
de toneladas cuando las ventas comprometidas con el exterior ya ascienden a 27,2 Mt, sugiriendo la necesidad de acudir
tarde o temprano a hacerse de mas mercaderia. Sin embargo, por otro lado, se tiene que el valor de referencia del cereal
en la plaza local ronda los US$ 142/t hacia el cierre de la semana, cuando el FAS tedrico (o capacidad de pago tedrica) no
supera los US$ 139/, sugiriendo que de convalidar estos valores se estaria trabajando a contra-margen.
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En el caso de la soja, Argentina también resulta competitiva en lo que hace a embarques de poroto en relacion a los
principales competidores. La capacidad de pago de la exportacion e industria de soja ronda hoy los US$ 232/, por debajo
tambien del valor que se paga por el grano en la plaza local. En este escenario, la presion bajista de los precios en la
semana lucia dificil de eludir.

En el mercado externo, en tanto, la noticia de la semana fue la decision del gobierno estadounidense de gravar con un
arancel del 10% a importaciones provenientes de china de productos que hasta la fecha habian quedado exentos. Esta
canasta de bienes suma un valor de US$ 300.000 millones, aunque se aclard que los productos ya gravados con
anterioridad a una alicuota del 25% permanecen sin cambios.

El precio del maizy la soja ya venian cayendo en Chicago ante la mejora en las condiciones climaticas que propician un
buen desarrollo del cultivo. Aun asi, conocida la noticia, la caida en el precio de los granos gruesos se acentuo. El dia
jueves el precio de los soja negociada en Chicago cerrd en un poco mas de US$ 311/t cayendo 13 dolares respecto a la
semana anterior. Similar caida se replico en el precio del maiz que cayd un poco mas de 10 dolares la tonelada cerrando
eldiaaUS$154,6 /t.
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Exportaciones: Cuando los mercados llaman

ROSGAN

Cuando los mercados llaman..alguien debe acudir. En este caso es China quien esta llamando
desesperadamente al mundo para intentar calmar la intempestiva crisis proteica que sufre y debera
enfrentar aun durante los proximos anos.

Este desesperado llamado se vio reflejado en los numeros de exportacion que la region ha registrado durante el primer
semestre del ano. Desde el Mercosur - considerando Brasil, Uruguay, Paraguay y Argentina hemos exportado durante los
primeros seis meses un total de 1426 mil toneladas de carne vacuna. En terminos de crecimiento interanual, esta cifra se
traduce en un aumento del 20% respecto de lo exportado durante el primer semestre de 2018. El punto es que el 32% de
los embarques totales de carne vacuna que partieron desde el Mercosur han tenido por destino China. EL volumen total
exportado a este pais durante el periodo enero-junio 2019 ascendio a 455 mil toneladas peso producto, superando en un
45% el volumen exportado en igual periodo de 2018. Mas aun, si de participacion se trata, cabe recordar que Paraguay aun
no cuenta con habilitacion para exportar a este destino por lo que, ajustando la participacion China al volumen
efectivamente exportador por Argentina, Brasil y Uruguay, el porcentaje real asciende al 35%, desde el 30% alcanzado
durante el primer semestre de 2018.

828.669
(+27%)

225.726

(+47%) 236.596
(+2%) 133,280
. (-8%)
ARGENTIMNA BRASIL URUGUAY PARARGUAY

m2018 m2019

Grafico: Exportaciones de carne vacuna por pais (toneladas peso
producto) correspondientes al primer semestre de 2019 y 2018.

Pero no todos hemos acudido a este llamado con el mismo grado de premura. En el caso de nuestro pais, las
exportaciones a China durante el primer semestre del ano totalizaron 163,3 mil toneladas, marcando un incremento
interanual del 108% respecto de las 78,4 mil toneladas exportadas en 2018. En tanto Brasil y Uruguay, si bien también
registraron incrementos respecto de 2018, sus tasas fueron mas moderadas. De enero a junio de este ano, Uruguay
exporto a China 145,2 toneladas de carne registrando un crecimiento interanual del 30% mientras que Brasil incremento
su volumen exportado en un 19%, totalizando 146,6 toneladas embarcadas a ese destino.

Sin embargo, el peso relativo de los embarques desde Brasil no ha tenido el mismo impacto como si en Argentina'y
Uruguay, paises cuyas ventas con destino a China durante el primer semestre del ano llegaron a representar el 72%y 61%
de sus exportaciones totales, respectivamente.

Claramente este 'salvataje’ es una solucion de las que suelen llamarse de ‘frazada corta'y, en este sentido, alguien tuvo
que ceder. En términos de volumen exportado, en el caso de Argentina, las exportaciones totales se vieron
incrementadas en 72,563 toneladas mientras que China llevo durante el periodo 84.919 toneladas mas que en 2018. En
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Uruguay, el desfasaje es aun mayor; mientras que sus exportaciones totales aumentaron solo 5042 toneladas de un
periodo a otro, China compro 33.583 toneladas mas, que sin dudas debieron restringirse a otros destinos.

En el caso de Uruguay, entre los mercados tradicionales que mayor impacto sufrieron a causa este aluvion de compras
chinas se encuentra Rusia (-95,3%), Israel (-61%) y Chile (-34,6%) en tanto que para Argentina, tenemos nuevamente Rusia
(-62,6%), Hong Kong (-62,4%) y en menor medida Chile (-1,6%).

En general, los destinos citados han logrado compensar estas bajas dentro del mismo bloque. Tal es el caso de Rusia que,
tras la flexibilizar la restriccion sanitaria impuesta a Brasil, logra cerrar embarques desde este origen por 31.456 toneladas
luego de haber estado practicamente vedado durante todo el ano pasado. En el caso de Israel, uno de los grandes
ganadores ha sido Paraguay, quien supo explotar esta oportunidad duplicando sus envios a este destino con ventas por
10.649 toneladas durante el primer semestre de este ano lo que lo ubica cerca de Brasil y Argentina, como uno de los
principales proveedores de este mercado.

Finalmente Chile, es otro de los mercados que Paraguay ha sabido capitalizar (+20%), ganando participacion tras el ajuste
que debid realizar principalmente Uruguay y en menor medida Argentina.

Concretamente para el caso argentino, hasta el momento este reemplazo tuvo unarazon y fue que, ademas de volumen,
China ofrecio un diferencial por esta urgencia. El valor promedio de la tonelada exportada de carne vacuna a China este
ano alcanzo USD 4.394, levemente superior (+1,1%) respecto del promedio pagado en igual periodo del ano pasado. Pero
ccuanto mas podra sostener China este nivel de compras? ;Cual es el punto de equilibrio a partir del cual la desatencion
de otros mercados comenzara a costar mas que el ingreso marginal que hoy estamos obteniendo por China?

Argentina ha estado haciendo un enorme trabajo en cuanto a apertura de mercados, desde aquellos mas masivos como
China hasta nichos de alto valor como es el caso de Japon. Cuando los mercados llaman, alguien debe acudir. Sucede
que algunos llamados son mas silenciosos que otros y ante la urgencia, en ocasiones, No se consigue sopesar
debidamente su valor.
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