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¿Cuál fue la inversión �nanciera más rentable en el primer semestre del
2021?
Bruno Ferrari – Guido D’Angelo - Emilce Terré

Relevamos los principales activos de reserva e inversión en esta primera mitad del 2021.
Plazos �jos, dólares, CEDEARs, acciones, fondos y criptos.

 Commodities

Cayeron los embarques de productos
agroindustriales en los primeros seis meses
del año
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

La caída se explica por un menor tonelaje despachado de
granos, producto de la menor producción en la actual
campaña. Los embarques de aceites, sin embargo,
presentan un fuerte incremento. Asia se mantiene como
el principal destino de los despachos.

 Commodities

Girasol: situación actual y perspectivas a futuro
Patricia Bergero - Tomás Rodríguez Zurro

Si bien el girasol en Argentina fue cediendo frente a otros
cultivos, el complejo se mantiene como uno de los líderes
en exportaciones agroindustriales. Además, las primeras
proyecciones para la 21/22 demuestran un mayor
optimismo de cara a la siembra.

 Commodities

¿Cómo avanza la comercialización de las
principales cosechas?
Guido D’Angelo – Emilce Terré

Se registran buenos niveles de ventas de soja y maíz. El
trigo local anotó un volumen de negocios anticipados
récord por �jar, mientras que en CME los fondos
recortaron el posicionamiento bajista para trigo, aunque
se mantiene en terreno negativo.

 Commodities

Las sequías y el sector agropecuario argentino
– Parte 2
Gustavo V. Necco Carlomagno - José L. Aiello

Los reconocidos especialistas continúan exponiendo
sobre los principales temas de debate con relación a la
atmósfera y su impacto en la actividad agropecuaria
argentina: sequías, su previsibilidad e impacto, y el efecto
esperado del cambio climático.
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 Economía

Exportaciones: Un análisis de medio tiempo que requiere un cambio de juego
ROSGAN

Acaban de conocerse los datos o�ciales de exportación de carne vacuna correspondientes al mes de junio de 2021.
Comparado con junio del año pasado, el volumen exportado durante el último mes cae en más de un tercio, esto es unas 25
mil toneladas menos.
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 Economía

¿Cuál fue la inversión �nanciera más rentable en
el primer semestre del 2021?
Bruno Ferrari – Guido D’Angelo - Emilce Terré

Relevamos los principales activos de reserva e inversión en esta primera mitad del 2021. Plazos �jos,
dólares, CEDEARs, acciones, fondos y criptos.

 

Con las economías europeas y norteamericana aun recuperándose de los efectos del coronavirus, los mercados
�nancieros internacionales vienen tomando la delantera y ya se ubican en máximos históricos. Este contexto global
inédito da pocas pistas en lo que hace a su evolución futura, con incertidumbre sobre la evolución de las tasas de interés
globales y sus potenciales impactos sobre la Argentina. 

Bajo este contexto internacional, se agregan la incertidumbre interna con una economía doméstica que muestra signos
de recuperación, pero con una cierta inestabilidad macroeconómica. En este sentido, las señales de política económica
que brinde el gobierno nacional, la evolución del plan de vacunación y el resultado de las múltiples elecciones entre
otros determinantes, pesarán en las expectativas y, en consecuencia, en los rendimientos de los distintos activos
argentinos. A continuación, repasamos brevemente el resultado de los principales activos de inversión y de reserva de
valor a lo largo de estos primeros seis meses del año.

Dólares, in�ación y plazos �jos

Respecto a la política cambiaria, se con�guró un cambio de estrategia frente al dólar debido a que, a partir del mes de
febrero, se comenzó a depreciar el tipo de cambio “nominal” en menor medida que la evolución de la in�ación
doméstica. No obstante, tal como se desarrolló en el último Informe Mensual de Coyuntura Económica BCR – Julio 2021
esto no implicó hasta el momento un atraso de la competitividad cambiara re�ejada por el índice de tipo de cambio real
multilateral. Hacia �nales del mes de junio, dicho índice se encuentra en un nivel similar a lo registrado en enero de 2020.

En términos acumulados para la primera mitad del año, la suba del Índice de Precios al Consumidor-IPC (↑ 25,3 %) fue
superior a los incrementos del dólar solidario (↑ 12,9 %), dólar MEP (↑ 16,9 %) y a la tasa del plazo �jo tradicional (19,7 %)
�jada en un 37 % anual. 

El único activo tradicional que pudo ganarle a la suba de precios fue el plazo �jo ajustado por la Unidad de Valor
Adquisitivo (UVA). Dicho instrumento, permite obtener una tasa �ja actualmente del 1 % anual y un componente variable
que es el UVA, el cual se ajusta diariamente según el índice del Coe�ciente de Estabilización de Referencia (CER) basado
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en la evolución del IPC. En este sentido, es una alternativa para cubrirse de la suba de precios y al mismo tiempo obtener
un rendimiento real por la inversión. En este sentido, en los primeros 6 meses del año brindo una tasa teórica del 26,8 %
superando levemente la suba del IPC. 

CEDEARs: crecimientos récord en un año marcado por las expectativas

Invertir con pesos en activos que cotizan en el exterior del país desde Argentina es posible gracias a los Certi�cados de
Depósito Argentino (CEDEARs). Estos activos son certi�cados de depósito de acciones de sociedades extranjeras u otros
valores que no cuentan con autorización de oferta pública en nuestro país. Quedan en custodia en una entidad crediticia y
se pueden negociar como cualquier acción. 

Entre sus ventajas en su operatoria se encuentra la posibilidad de cubrirse de una devaluación dado que el activo original
cotiza en una moneda extranjera, generalmente dólar estadounidense, por lo cual al invertir en dichos valores se queda
sujeto a la evolución de la cotización de la acción en el mercado de origen y al mismo tiempo de las variaciones del tipo
de cambio.

Embraer, el conglomerado industrial transnacional de origen brasileño, se lleva la atención en esta primera mitad del año.
Si bien desarrolla una amplia gama de actividades, es conocida por su producción de aviones tanto comerciales como
militares. Acompañando una importantísima alza en el comercio de aviones, Embraer comenzó a desarrollar aeronaves
con motores eléctricos, lo que muestra un presente en recuperación y buenas perspectivas para el futuro.

El pionero en smartphones, Blackberry, se ha reinventado como proveedor de ciberseguridad y software para el sector
automotriz, actividades que han comenzado a crecer nuevamente impulsando las perspectivas de la compañía y su
valuación en el mercado. 

Por su parte, la recuperación económica global viene impulsando la demanda en los sectores �nanciero, energético y de
materiales, lo que explica el fuerte rebote en diferentes industrias del sector. A lo largo del año pasado, entre los
CEDEARs con mayores ganancias destacaron Tesla, Mercado Libre, Globant, Amazon y Apple, todos con retornos
superiores al 250 % anual, como fue destacado en el artículo de inversiones 2020 publicado en el Informativo Semanal N°
1.987. 

¿El piso de�nitivo? Acciones y fondos en el mercado argentino

A medida que se analizan expectativas por la evolución de la economía y el resultado electoral en este segundo
semestre, el desempeño del mercado accionario local S&P MERVAL no fue muy favorable en la primera mitad del año. Se
destaca un menor interés en la operatoria de las empresas que cotizan en la plaza local frente al boom de inversiones en
CEDEARs. Según el Instituto Argentino de Mercado de Capitales (IAMC), en la primera mitad del año 2021 se operó en
acciones un volumen por $ 120.821 millones en comparación a los $ 224.856 millones operados en CEDEARs. Mientras
que, para el mismo período del año 2020, la situación era inversa ya que el volumen operado en acciones ($ 115.346
millones) prácticamente duplicaba la operatoria en dichos certi�cados de depósitos ($ 67.770 millones).

Es importante remarcar que hacia �nales de junio la compañía referente MSCI, decidió en su recategorización anual de
mercados, posicionar a Argentina en mercado independiente (“standalone”) Tal situación, podría afectar de cara al futuro



AÑO XXXIX - N° Edición 2012 - 30 de Julio de 2021

Pág 5

los �ujos de inversiones �nancieras para el mercado accionario argentino. 

Respecto a los rendimientos obtenidos, en el primer semestre de 2021 el avance del índice accionario S&P MERVAL
estuvo 4 puntos porcentuales por detrás de la in�ación, aunque 5 p.p. por encima del aumento del dólar MEP. 

Si se analiza las empresas del panel líder por tipo de actividad, el sector telecomunicaciones y �nanciero fueron los más
afectados. Entre el primer grupo, la cotización de la empresa Cablevisión cayó un 16 % en la primera mitad del año y
Telecom un 11 %. En este sentido, no solo no superaron al avance in�acionario, sino que sus valores de mercado tuvieron
caídas en esta primera mitad del año. En cuanto al segundo grupo, Grupo Financiero Valores presentó una caída de 15 %
para el período analizado. Mientras que el resto de los activos de dicho sector, obtuvieron subas, pero en todos los casos
por detrás de la in�ación.

Luego, entre los sectores que mejor desempeño tuvieron en la primera mitad del año, destaca el sector inmobiliario con
un avance importante en el caso de Cresud del 63 %. Mientras que el sector materiales presentó un saldo dispar,
destacando las empresas Ternium (↑ 51 %) y Holcim (↑ 35 %). Por último, entre las compañías energéticas Sociedad
Comercial del Plata (COME) y Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) fueron las que más se valorizaron hasta el mes de
junio de 2021, con un aumento de 53 % y 30 % respectivamente.

Por otro lado, el universo de los Fondos Comunes de Inversión (FCI) es mucho más amplio. En esa amplitud de
composición también se puede ver una considerable disparidad de rendimientos siguiendo el panel presentado por Bull
Market Brokers. 

Luego de un 2020 de fuertes pérdidas para fondos de per�l agresivo, en este semestre estos posicionamientos lograron
mayores rentabilidades que los fondos de per�l conservador. Consecuentemente, la renta variable tanto en pesos como
en dólares mostró un mejor desempeño respecto a la renta �ja.

Mundo cripto ¿el �n de la euforia?

Las novedades en el mundo de las criptomonedas muestran jornadas de alta volatilidad que intercalan entre euforias
alcistas y estrepitosas caídas. Luego de un 2020 con subas superiores al 300 %, el Bitcoin mostró una suba del 21 % si se
analiza entre puntas el último semestre. Para lo que resta del año, su evolución en la cotización re�eja una gran
incertidumbre al tiempo que todo dependerá de sus posibilidades de adopción, entre demás factores inciertos.

Por su parte, Ethereum mostró un alza en dólares de más del 462 % el año pasado. Si bien en estos seis meses acumuló
subas superiores al 200 %, en apenas 5 meses había subido nuevamente más de 400 %, ajustando fuertemente a la baja en
mayo. Las visiones sobre las criptomonedas siguen siendo diversas al momento actual, considerando los altos riesgos
implícitos que implican su operatoria ya que no cuentan con ningún respaldo institucional.
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Al mismo tiempo, avanzan diversas regulaciones en el mundo, como fue el cierre de una de las principales operadoras
cripto en Reino Unido. En este sentido, se desconoce aún el impacto de mediano y largo plazo sobre las cotizaciones que
podría tener un recrudecimiento de regulaciones y prohibiciones en diferentes países del mundo.
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 Commodities

Cayeron los embarques de productos
agroindustriales en los primeros seis meses del
año
Tomás Rodríguez Zurro – Emilce Terré

La caída se explica por un menor tonelaje despachado de granos, producto de la menor
producción en la actual campaña. Los embarques de aceites, sin embargo, presentan un fuerte
incremento. Asia se mantiene como el principal destino de los despachos.

 

Durante el primer semestre del año, Argentina embarcó en total 48,4 Mt de granos, subproductos y aceites, un 6,2%
menos que en igual período del 2020. Esta caída se explica, fundamentalmente, por el menor despacho de granos: entre
enero y junio se embarcaron 27,9 Mt, 19% menos que el volumen alcanzado en los primeros seis meses del año previo.
Distinta es la situación de los embarques de subproductos y aceites, que registraron un incremento con relación a los
primeros seis meses del 2020. 

Por el lado de los subproductos, entre enero y junio del 2021 se despacharon 16,5 Mt desde puertos argentinos, un
incremento de 15,4% respecto de igual período de 2020. Pero lo más destacable es lo ocurrido con los aceites vegetales.
La demanda internacional de estos derivados se ha mantenido considerablemente elevada desde �nes del año pasado, y
en el período bajo análisis, se embarcaron 4 Mt desde las terminales portuarias argentinas, superando en un 37,1% la
marca del 2020 (3 Mt). 
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Abriendo el análisis hacia el interior de cada una de las categorías de los granos argentinos, se puede apreciar que la
caída en los embarques de granos se explica, fundamentalmente, por la disminución en los despachos de los tres
principales granos exportados desde nuestro país: trigo, maíz y soja.

En primer lugar, los embarques de trigo desde las terminales portuarias argentinas durante los primeros seis meses del
año totalizaron 6,2 Mt, una caída de 24% respecto del 2020 y de 16% con relación al promedio de los últimos tres años. Esto
encuentra su explicación en la menor producción del cereal obtenida durante el último ciclo, consecuencia de la severa
sequía que afectó la producción nacional, particularmente en la región centro y norte, reduciendo los saldos exportables.

En segundo lugar, los embarques de maíz en lo que va del año alcanzan 16,7 Mt, indicando una caída de 15% con relación
a igual período del año previo, aunque exhibiendo un incremento de 5% respecto del promedio de los últimos tres años.
Si bien la producción de maíz en el actual ciclo fue prácticamente idéntica a la obtenida el año previo, esta caída en los
embarques responde otro fenómeno. La sequía mencionada anteriormente que afectó la producción triguera nacional
también demoró considerablemente las siembras de maíz, decantando en una menor área sembrada con maíces
tempranos y una mayor super�cie con maíces tardíos. Esto condujo a una menor disponibilidad de granos en los primeros
meses de la campaña comercial iniciada en marzo, y, por lo tanto, a un menor tonelaje embarcado del cereal. Sin
embargo, el incremento en el área de maíces tardíos hace esperar que un considerable volumen de mercadería ingrese
entre julio y agosto, por lo que el tonelaje embarcado en los próximos meses podría mostrar un repunte y recortar la
brecha.

En tercer lugar, los despachos de soja ascienden a 1,7 Mt en el primer semestre del año, registrando una caída de 60% vs.
2020 y de 38% vs. el promedio de los últimos tres años. Al igual que el caso del trigo, la menor producción de soja
obtenida durante el nuevo ciclo producto de la sequía del mes de febrero redujo el saldo exportable de la oleaginosa.
Pero también se suma otro factor: la fuerte demanda internacional de subproductos de la de soja, particularmente del
aceite, ha elevado fuertemente los precios y mejorado los márgenes de la industria. De esta manera, se proyecta que se
procese un mayor tonelaje de la oleaginosa localmente para luego exportar sus subproductos, en lugar de embarcar
directamente los granos sin industrializar. 

Una mención especial merece lo que ocurrió con los embarques de cebada y de sorgo. Estos granos han presentado un
notorio incremento en los embarques durante los primeros seis meses del año: la cebada creció 18% respecto del 2020,
mientras que el sorgo más que duplicó los despachos de los primeros seis meses del año anterior. En ambos casos, esto
se debe a la fuerte demanda china por ambos cultivos, particularmente para destinarse como uso forrajero. 

Por último, un análisis interesante deviene de ver los despachos por puertos. Tal como se puede apreciar, son los puertos
ubicados a la vera del Río Paraná, y en particular los situados en el Gran Rosario, los que más han visto reducidos sus
despachos. Los puertos de Rosario y San Lorenzo exhiben una caída de 31 y 24%, respectivamente, en tanto que los
despachos desde Villa Constitución se incrementaron 4%, aunque cabe señalar que, en términos absolutos, el tonelaje es
poco relevante. Paralelamente, los puertos del sur de la provincia de Buenos Aires sólo registran una caída de 2%. Esto se
explica, por un lado, a la severa bajante que afecta al Río Paraná, la mas pronunciada en más de 50 años, y, por el otro, a
que la producción de trigo y cebada en la región de in�uencia de los puertos marítimos bonaerenses no se vio afectada, a
diferencia de lo mencionado en la región norte y centro del país, por lo que los embarques de estos granos desde Bahía
Blanca y Necochea no sufrieron la reducción que sí tuvieron los despachos del resto de las terminales portuarias. 
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Pasando ahora a los embarques de aceites, en el cuadro anterior se puede apreciar que, a excepción del cártamo, todos
los aceites vegetales han visto un considerable aumento en los embarques durante los primeros seis meses del 2021, lo
cual condice con el mencionado apetito global por los aceites en general. En términos relativos, es el aceite de algodón
el que exhibió el mayor incremento, más que cuadruplicando las toneladas despachadas durante el año previo. Sin
embargo, en términos absolutos, el aceite de soja se lleva todos los laureles: entre enero y junio se despacharon 3,7 Mt,
874 mil toneladas más que en los primeros seis meses del 2020. Además, todos los puertos del país incrementaron sus
envíos de aceites en lo que va del año, tanto en la comparación interanual, como en relación con el promedio de los
últimos tres años.

Para �nalizar, otro aspecto interesante de analizar son los destinos de los embarques de granos, subproductos y aceites
desde las terminales portuarias argentinas y cómo han evolucionado en estos primeros seis meses del año.

Realizando un primer análisis, se observa que el 49% de los embarques tienen como destino el continente asiático. Luego,
en orden decreciente de importancia le siguen América (19%), África (18%), Europa (13%) y por último, Oceanía (1%).

Desagregando la información por países, Vietnam se erige como el principal destino de todos los envíos que se realizan:
entre enero y junio se despacharon 5,1 Mt de granos, subproductos y aceites hacia aquel país, por debajo del volumen
despachado en los primeros seis meses de 2020 (6,8 Mt). Otro dato destacable es que la diferencia con China, el segundo
de los destinos más importantes, es considerable, ya que hacia el gigante asiático se embarcaron 3,5 Mt. Además, los
embarques hacia este país oriental se redujeron levemente de los 3,8 Mt alcanzados en los primeros seis meses de 2020.
El tercer puesto del podio se lo lleva Brasil, con 3,4 Mt, también por debajo del guarismo del año previo (3,6 Mt).

Por último, mirando hacia el interior de cada una de las categorías, se observa que la mayor parte de los embarques de
granos en lo que va del 2021 tuvieron a China como destino (3,2 Mt, equivalente a 12% de todos los granos despachados),
mientras que Vietnam fue el principal destino de los subproductos embarcados en los puertos argentinos (1,9 Mt, es decir,
11% del total). En cuanto a los aceites India se establece como el principal cliente argentino, y en lo que va del año se
despacharon 1,7 Mt, un 41% del total de aceites vegetales despachados desde las terminales portuarias argentinas. 
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 Commodities

Girasol: situación actual y perspectivas a futuro
Patricia Bergero - Tomás Rodríguez Zurro

Si bien el girasol en Argentina fue cediendo frente a otros cultivos, el complejo se mantiene como
uno de los líderes en exportaciones agroindustriales. Además, las primeras proyecciones para la
21/22 demuestran un mayor optimismo de cara a la siembra.

 

El girasol se ha mantenido en los últimos años como uno de los principales granos que se producen en el país. Sin
embargo, realizando un análisis del área sembrada con la oleaginosa a lo largo del tiempo, se puede apreciar que
después de alcanzar un récord relativo en durante el ciclo 2007/08 con 2,6 M ha sembradas (muy por debajo, de todos
modos, del récord absoluto de siembra conseguido en la campaña 1998/99 con 4,24 M h), a partir del 2008/2009 la
super�cie cubierta cedió terreno y se mantuvo siempre por debajo de 2 M ha. 

Para explicar este descenso, debe tenerse en cuenta que entre los años 2007 y 2015 la alícuota de derecho de
exportación del aceite de girasol osciló entre 30% y 37,2% (y 30% y 39% en el caso del pellets/expeller de girasol). En la
última campaña, se le sumaron factores climáticos adversos que llevaron la super�cie implantada de girasol al mínimo en
cinco años, con apenas 1,45 M ha cubiertas. A esta caída en términos absolutos del área sembrada se le suma que,
conforme a la expansión de la frontera agrícola de los últimos años, la participación de la oleaginosa en el total de área
sembrada durante el último año representó sólo el 3,6%, muy por debajo del 7,6% alcanzado durante el ciclo 2007/08.

En cuanto a la producción de girasol, ésta ha evolucionado a lo largo de los años de la mano de la super�cie sembrada,
con un salto en el rendimiento desde el 2010/11 respecto de lo que se observaba en las campañas precedentes. Con un
máximo absoluto en el año 1998/99 de 7,13 Mt y un mínimo histórico en 1974/75 de 732.000 toneladas, en lo que va del
Siglo XXI la producción de girasol tocó un techo de 4,7 Mt en el ciclo 2007/08, para a partir de allí mostrar una tendencia
decreciente. En la actual campaña 2020/21, la producción estimada se ubica en 2,7 Mt, un 43% por debajo del guarismo
obtenido trece años atrás.

Sin embargo, las primeras proyecciones para la campaña 2021/22 traen una luz de optimismo. Ante la notable suba de los
precios de la oleaginosa y sus derivados en los últimos meses, mejoraron los incentivos para el sector productor, y las
primeras proyecciones de área destinada al girasol se ubican en un rango de 1,65 a 1,80 M ha, por lo que habría un
incremento en la super�cie sembrada de al menos 16%. De esta manera, considerando el rinde tendencial de la última
década, la producción para el nuevo ciclo podría alcanzar un piso de 3,4 Mt.

Respecto de los usos de la oleaginosa, la mayor parte del cultivo se destina a la industria aceitera. Efectivamente, más del
83% de lo producido cada año es destinado a la producción de aceite, con lo acontecido en la 2019/20 erigiéndose como
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la única excepción (en ese ciclo la industrialización representó el 75% de la producción obtenida). Durante la actual
campaña, en tanto, se proyecta industrializar 2,8 Mt de girasol; es decir, un volumen incluso mayor al del grano obtenido.
Esto se debe a que, producto del bajo volumen industrializado en el ciclo previo, quedó disponible un elevado nivel de
stocks para procesar en el corriente año.

Argentina es un jugador importante en el mercado mundial de aceite de girasol posicionándose como el 4to mayor
productor y el 4to principal exportador. Además, para el ciclo 2020/21 vería incrementada su participación en el comercio
mundial, representando un 5,4% de las exportaciones totales, por encima del 4,2% alcanzado en la 2019/20.

Sin embargo, cuando se analiza la evolución a lo largo de los últimos años, se puede apreciar la fuerte caída de la
importancia argentina desde inicios del nuevo milenio a la fecha. En la campaña 2001/02, Argentina representó el 60% de
las exportaciones mundiales del aceite de girasol, mientras que Ucrania signi�có el 25% y Rusia el 6%. Hacia aquel
entonces, la producción de semillas de girasol era similar en los tres países: 3,2 Mt en Argentina, 3,5 Mt en Ucrania y 3,7 Mt
en Rusia. La gran diferencia era que, en nuestro país, la mayor parte del grano producido se industrializaba localmente
para luego ser exportado, mientras que en aquellos países se exportaba mayormente el grano sin procesar.

Sin embargo, con el correr de los años ocurrieron dos fenómenos que llevaron a esta reducción en la participación de
nuestro país en el comercio mundial del aceite de girasol, y paralelamente, el incremento en la importancia de Rusia y
Ucrania. Por un lado, hubo un boom en el área sembrada con la oleaginosa (y con ello, de la producción) en aquellos
países del este de Europa: entre la 2001/02 y la 2020/21 creció un 145% en Rusia y un 192% en Ucrania, mientras que en
nuestro país ocurrió el fenómeno inverso, y la super�cie abarcada por el cultivo se retrajo un 24% entre esos años. Por el
otro lado, creció fenomenalmente la capacidad de molienda de oleaginosas en ambos países. De acuerdo con datos de la
FAO, entre 2006 y 2015, la capacidad instalada en Ucrania pasó de 6,3 Mt a 16,5 Mt anuales, mientras que la de Rusia se
incrementó desde 6,5 Mt hasta 20 Mt anuales.

Más allá de esta pérdida de importancia relativa a nivel mundial de Argentina, el complejo girasol se erige como uno de
los complejos exportadores clave del sector agroindustrial argentino, y, de esta manera, un importante generador de
divisas. De hecho, para el corriente año, se proyecta que las exportaciones de semillas, harina/pellets y aceite de girasol
alcancen US$ 1.024 millones, convirtiéndolo en el 4to principal complejo del sector agroindustrial, sólo por detrás de los
tres grandes: soja, maíz y trigo. De este total, la mayor parte la aportaría el aceite, alcanzando US$ 773 millones, en tanto
que las semillas y la harina/pellets obtendrían US$ 130 y US$ 121 millones, respectivamente. Además, esto representaría
un incremento de 25% respecto del valor obtenido en el 2020.

Este incremento respecto del ciclo previo responde exclusivamente a una mejora en los precios FOB obtenidos, ya que,
analizando cantidades, las toneladas proyectadas a exportar en el actual ciclo comercial se mantienen prácticamente
idénticas a las despachadas durante la campaña previa: 0,2 Mt de semillas, 0,59 Mt de harina/pellets y 0,56 Mt de aceites.
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Desde julio del año pasado, los precios de los commodities agrícolas han experimentado un fenomenal rally alcista, y los
aceites vegetales no han sido la excepción. De hecho, el índice de precios de los aceites vegetales elaborado por la FAO
creció por doce meses consecutivos entre junio del 2020 y mayo del 2021, y alcanzó en ese mes su mayor registro de la
historia, superando el máximo anterior de junio de 2008. Además, tal como se puede apreciar en el siguiente grá�co, el
crecimiento de los precios de los aceites vegetales estuvo incluso por encima del aumento de los precios de los
cereales. 

Sin embargo, esta tendencia se revirtió durante el último mes, y el índice registró una marcada caída, de la mano de un
fuerte retroceso de los precios de los aceites vegetales en los mercados mundiales. Además, precisamente el aceite de
girasol fue uno de los que más cayó. Entre el 1° y el 22 de junio, los precios FOB para embarque cercano tanto en
Argentina como en Ucrania retrocedieron un 27%, aunque desde ese mínimo alcanzado, han exhibido una tendencia
alcista y recuperado parte del terreno cedido. 

La caída en los precios del aceite de girasol se enmarca en la fuerte corrección de precios que sufrieron todos los
commodities, y en particular los agrícolas, cuyas causas han sido analizadas en anteriores ediciones de este Informativo. 

Pero también hay un fenómeno especí�co a la oleaginosa que explica este fuerte retroceso. Es que, al igual que lo
mencionado al inicio de este artículo para Argentina, para la nueva campaña 2021/22 se espera un considerable
incremento del área sembrada a nivel global. Es más, según la consultora alemana especializada, Oil World, el mundo se
prepara para alcanzar un récord absoluto tanto en super�cie cosechada como en producción de girasol a nivel global,
con 29,74 millones de hectáreas y 58 millones de toneladas, respectivamente. De esta manera, si bien se proyecta que la
demanda se mantenga elevada durante la nueva campaña, la más abultada oferta limita las ganancias de los precios del
aceite de girasol.

Sin embargo, luego de esta fuerte corrección que sufrieron los precios FOB, se observa una tendencia a alcista. Esto
responde a la baja producción global de aceite de girasol que se espera para el trimestre julio-septiembre. De acuerdo a
Oil World, el crushing girasol a nivel global caería 13% respecto de igual período del 2020. Esto se debe, principalmente, a
que los primeros granos de la nueva cosecha en el hemisferio norte recién comenzarían a ingresar al mercado en agosto,
mientras que el grueso de la producción se espera para �nes de septiembre, lo cual ha dado un impulso a precios, ya que
la demanda global se sostiene, en tanto que los stocks comienzan a menguar. 

De todas maneras, más allá de esta volatilidad exhibida, los precios se mantienen en valores históricamente elevados.
Tomando como referencia el precio FOB del aceite de girasol para embarque en enero, mes que marca el inicio o�cial de
la nueva campaña, actualmente cotiza a US$ 1150 /t, 54 % por encima de los precios ofrecidos hace un año.

Además, una situación análoga se desprende de observar los precios CIF del aceite en Rotterdam, una plaza de
referencia en las cotizaciones de aceites vegetales a nivel global. El precio ofrecido por este derivado del girasol para
entrega en enero asciende a US$ 1.240 /t, mientras que un año atrás se ubicaba en US$ 800 /t. Es más, los actuales

https://www.bcr.com.ar/es/mercados/investigacion-y-desarrollo/informativo-semanal/noticias-informativo-semanal/el-ajuste-0
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precios para entrega en el primer mes del 2022 son los más altos para igual momento del año desde el 2011, cuando a
�nales de julio de aquel año, el precio del aceite para entrega en enero del 2012 cotizaba a US$ 1.340 /t.

En de�nitiva, si bien el complejo girasol argentino ha perdido relevancia a nivel global desde el comienzo del nuevo
milenio hasta la fecha, las perspectivas para la nueva campaña son prometedoras, y el optimismo prima dentro del sector.
Ello ha impulsado un fuerte incremento en la intención de siembra, vislumbrándose una recuperación en la producción
luego de la considerable caída del ciclo 2020/21, siempre que el clima acompañe. 
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 Commodities

¿Cómo avanza la comercialización de las
principales cosechas?
Guido D’Angelo – Emilce Terré

Se registran buenos niveles de ventas de soja y maíz. El trigo local anotó un volumen de negocios
anticipados récord por �jar, mientras que en CME los fondos recortaron el posicionamiento bajista
para trigo, aunque se mantiene en terreno negativo.

 

El ritmo de comercialización de soja no muestra retrasos respecto a campañas anteriores

Pasada la euforia de los negocios con la cosecha de soja, que entre los meses de abril y mayo dejó como saldo más de 7
millones de toneladas negociadas, los contratos de compra-venta en el mes de junio acumularon cerca de 2,8 Mt y julio
se encamina a totalizar 2,2 Mt, de acuerdo con SIO granos. A la fecha, los 25,8 millones de toneladas que llevan adquiridas
la industria aceitera y la exportación representan el 57% de la producción estimada, en línea con el saldo comercial
promedio de los últimos 5 años y algo por encima del ratio registrado a la misma altura del año anterior.

A lo anterior debe adicionársele el recorte de la producción del orden del 10% interanual de acuerdo a las estimaciones
de la Guía Estratégica del Agro (GEA) de la BCR, que deja el saldo disponible de soja por vender de la campaña 2020/21
en 11,7 millones de toneladas, muy por detrás de la disponibilidad de los últimos años, que se encontró en torno a los 15,5
millones de toneladas. 

La dinámica comercial local encontró a la soja en torno a los US$ 330/t esta semana, levemente por debajo del promedio
de US$ 335 de la semana pasada. Con el foco del mercado externo puesto en el desarrollo del cultivo en EEUU, el
informe semanal del USDA rati�có la pérdida de condiciones del cultivo que pone un piso y limita de momento las caídas
externas aunque la in�ación en EEUU enciende luces de alerta por el devenir de las �nanzas globales. 

Excelente ritmo de compras de maíz

Continúan avanzando las cosechadoras sobre el maíz tardío en Argentina, aunque el avance  del 83% sobre el área
objetivo se mantiene aún por detrás del 94% que se registraba a la misma altura del año anterior, según información de
MAGyP.

En tanto, la comercialización del grano amarillo ha avanzado a un ritmo histórico, con cerca del 60% de la oferta total ya
vendida, 5 puntos arriba de la campaña pasada y 12 puntos por encima del promedio de los últimos años. A este elevado
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nivel de compras se le suma una oferta total más acotada, lo que deja una disponibilidad de grano más baja que en
campañas anteriores, no viéndose un nivel así desde la campaña 2015/16. Al buen ritmo de ventas de la campaña actual,
se le suman los negocios por cerca del 9% de la oferta total de la campaña venidera del cereal, ratio superior al 7%
promedio de los últimos cinco años. Con el grano amarillo en torno a los US$ 180-185/t en el mercado local, los precios
se observan estables para la campaña venidera.

Volumen récord de negocios con trigo 2021/22 por �jar precio

En un marco de mejora en las cotizaciones y robustos niveles de demanda, la comercialización del trigo para la próxima
campaña avanza en niveles récord, superando las 4 Mt. Sorprende, sin embargo, la elevada porción de negocios sin
precio en �rme, que supera por 10 puntos porcentuales el promedio de las últimas campañas. La evolución de los
mercados en los próximos meses será determinante en la �jación de precios. En julio el trigo mostró subas en torno al 5%
de su precio en dólares para el mercado local, pasando de cerca de US$ 200/t a acercarse a los US$ 210/t.

Se recorta el posicionamiento bajista de los fondos de inversión en Chicago, aunque se mantiene en terreno negativo

De las 29 semanas que lleva el 2021, sólo 7 encontraron al trigo con posicionamiento neto vendedor por parte de los
fondos de inversión, y 3 de las mismas fueron en los últimos 21 días. El seguimiento de esta posición es clave para analizar
la dinámica especulativa de precios de corto y mediano plazo. Un elevado posicionamiento comprador sobre
commodities agrícolas ha sido muy importante en el rally alcista de precios que se observó hasta mediados de año.

A pesar de que el posicionamiento neto se mantiene en terreno negativo, vale aclarar que el monto total de las apuestas
bajistas se ha recortado en las últimas semanas y aún es inferior al registrado en años anteriores. Desde un
posicionamiento vendedor de 3 Mt a mediados de julio, la última semana mostró apenas 0,5 Mt netas vendidas, frente a
posiciones de 10 Mt en 2019 o 18 Mt en 2018. Con ello, los precios internacionales del trigo recortado las pérdidas, desde
encontrarse por debajo de los US$ 230/t hasta acercarse a los US$ 260/t hace algunos días, cerrando el jueves en US$
259/t. 

Además, existen otros factores que actualmente dan impulso a los precios internacionales del cereal. Por un lado, las
lluvias no aparecen en el noroeste de los Estados Unidos y la condición del trigo de primavera se sigue deteriorando. Con
apenas un 9% de los lotes en condiciones “Buena+Excelente”, estamos ante uno de los peores registros en más de 33
años. Esta semana comenzó la cosecha, y comienzan a verse rindes que proyectarían la peor producción de trigo de
primavera desde 1969, lo que da impulso a los precios.

Cruzando el océano y llegando al mar Negro, las perspectivas productivas en Rusia indican una menor cosecha venidera.
A pesar del repunte de super�cie sembrada en torno a las 29 Mha, se esperan bajas en la producción del trigo ruso en
vista de un clima desfavorable. Desde casi 86 Mt en la campaña 2020/21, para la 2021/22 los pronósticos son bajistas en
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diferentes grados: mientras el USDA proyecta 85 Mt, la consultora rusa ProZerno espera 81 Mt. En cualquier caso, un
recorte de producción en el principal exportador de trigo del mundo tendrá impacto sobre los precios internacionales.

Por otra parte, en las últimas semanas los mercados internacionales de trigo han tenido buenos ritmos de
comercialización, con compras por parte de Egipto, Turquía, Qatar y Jordania. A su vez, todavía se aceptan ofertas en
compras a realizar por Bangladesh, Corea del Sur, Etiopía, Pakistán, Mauritania, entre otros. Como se ve, un contexto de
fuerte demanda externa se contrapone con las complicaciones productivas en grandes productores de trigo, lo que
podría dar sostén o impulsar aún más los precios del cereal.
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Las sequías y el sector agropecuario argentino –
Parte 2
Gustavo V. Necco Carlomagno - José L. Aiello

Los reconocidos especialistas continúan exponiendo sobre los principales temas de debate con
relación a la atmósfera y su impacto en la actividad agropecuaria argentina: sequías, su
previsibilidad e impacto, y el efecto esperado del cambio climático.

 

Introducción

En el Informativo Semanal N° 2.011, los reconocidos especialistas Dr. José Luis Aiello, asesor cientí�co de GEA - Guía
Estratégica para el Agro, y el Dr Gustavo Victor Necco Carlomagno, abordaron la cuestión del Cambio Climático y tiempos
extremos, explicando que el impacto del primero se traduce, entre otros, en un aumento de los “tiempos extremos”, que
cuando se dan en forma de pulsos de calor o secos generan dé�cits hídrícos que impactan en los rendimientos de los
cultivos o en la producción ganadera. De ahí que el tratamiento de la previsibilidad es una parte central de su abordaje.

Desde GEA - Guía Estratégica para el AGRO se monitorea el núcleo de producción granaría con una red de estaciones
meteorológicas automáticas, señalando cuando sea el caso los fenómenos de pulsos de calor, heladas, lluvias intensas y
pulsos secos, con muy buenos resultados para entender el comportamiento del sistema de producción instalado. 

Ahora bien, para comprender en profundidad a qué nos referimos cuando hablamos de Sequía, vale la pena recorrer
algunos conceptos básicos de este crucial fenómeno meteorológico y las herramientas de las que se dispone para
evaluarlas. 

Sequías: Conceptos Básicos y Generalidades

Las sequías han sido objeto de gran preocupación en las principales praderas del mundo, por su in�uencia en la
producción de alimentos y también en la degradación de los suelos por erosión eólica. Fueron la causa más importante
de personas afectadas por desastres naturales en todo el mundo a lo largo del siglo XX y, de acuerdo con la O�cina de las
Naciones Unidas para la Reducción del Riesgo de Desastres (UNISDR 2015), 50 millones y medio de personas en el mundo
se vieron afectadas por la sequía sólo en 2015. En épocas recientes han afectado seriamente extensas áreas de EE.UU. y
Brasil, por ejemplo.

Las sequías se han vinculado directamente a la pobreza; según FAO fueron la causa de un tercio de las pérdidas globales
de producción agrícola entre 2005-2015 por un monto de 96.000 millones de dólares; han sido asociadas con importantes
efectos negativos a la salud humana; al incremento de la inequidad de género; al detrimento de la seguridad hídrica; a
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reducciones del potencial energético hidroeléctrico global producto de un clima cambiante; y han sido también
relacionadas con el surgimiento de con�ictos bélicos y rupturas de los estados de paz o un factor concurrente, al menos,
a la existencia de determinados con�ictos o inestabilidad política (Ref. 1).

En un sentido general la sequía se de�ne, según la RAE, como “Tiempo seco de larga duración. Durante el período de
sequía, el agua disponible de una región geográ�ca se ubica por debajo de los parámetros habituales por lo que no
resulta su�ciente para satisfacer las necesidades de los seres humanos, plantas y animales”.  En el ámbito meteorológico
es usual de�nirla como dé�cit de lluvias durante un período de tiempo prolongado –una temporada, un año o varios
años– en relación con la media estadística multi-anual de la región en cuestión, que causa un serio desequilibrio
hidrológico. La falta de lluvia da lugar a un suministro insu�ciente de agua para las plantas, los animales y los seres
humanos. Notemos que hay más de 150  de�niciones de sequía en la literatura cientí�ca (Ref. 2).

Es común distinguir entre diferentes tipos de sequía: meteorológica, hidrológica, agrícola/agronómica o hidroedá�ca,
socio-económica que de�nen el inicio, la severidad y el �n de una sequía, y se re�eren al sector, sistema o grupo social
impactado por el fenómeno. 

Sequía meteorológica: Cuando se produce una escasez continuada de las precipitaciones. Es la sequía que da origen a los
restantes tipos de sequía y normalmente suele afectar a zonas de gran extensión. El origen de la escasez de
precipitaciones está relacionado con el comportamiento global del sistema atmósfera-océano, donde in�uyen tanto
factores naturales como factores antrópicos. Las condiciones atmosféricas que producen dé�cit de precipitación son muy
variables de una región a otra por lo que esta sequía está vinculada a una región especí�ca. Si bien el indicador primario
de disponibilidad de agua es la precipitación, en muchos casos este tipo de sequía también puede implicar temperaturas
más altas, vientos de fuerte intensidad, humedad relativa baja, incremento de la evapotranspiración, menor cobertura de
nubes y mayor insolación.

Sequía hidrológica: Se asocia con los efectos que provocan los períodos de poca precipitación sobre los niveles de los
ríos, los embalses y los acuíferos (embalses de agua subterráneos). Esta sequía no sólo se puede deber a falta de lluvias
sino también de cómo se use el agua, es decir a una inadecuada actividad humana. 

Sequía agrícola/agronómica o hidroedá�ca: Suele de�nirse como dé�cit de humedad en la zona radicular para satisfacer
las necesidades de un cultivo dado, en un lugar y en una época determinada. La sequía agronómica puede ser distinta
según el cultivo que se considere (trigo, girasol, maíz, soja, otros). También puede distinguirse entre agricultura de secano
y de regadío. Para la agricultura de secano es el dé�cit de humedad de la tierra subsiguiente a una sequía meteorológica
y que produce efectos negativos en la producción de la cosecha y/o en el crecimiento de vegetación natural. Para la
agricultura de regadío es la escasez de agua para abastecer a los sistemas de irrigación debido a la sequía en las aguas
super�ciales o subterráneas que abastecen al uso agrícola.  

Sequía socioeconómica: Escasez de agua que afecta a las personas y a la actividad económica como consecuencia de la
sequía. Para hablar de sequía socioeconómica no es necesario que se produzca una restricción del suministro de agua,
sino que basta con que algún sector económico se vea afectado por la escasez hídrica con consecuencias económicas
desfavorables. La creciente presión de la actividad humana sobre el recurso agua hace que cada vez sea mayor la
incidencia de la sequía socioeconómica, con pérdidas económicas crecientes. Puede mitigarse con una buena gestión.
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En tiempos recientes también se han propuesto las llamadas “sequías repentinas” (“�ash droughts”) que corresponden a
una sequía con inicio o intensi�cación muy rápida, y que se originan por tasas de precipitación más bajas de lo normal,
acompañadas de temperaturas, vientos y radiación anormalmente altas. Esta de�nición se puede aplicar a todos los tipos
anteriores.
    
También se ha de�nido una “sequía ecológica” como un episodio de dé�cit de disponibilidad de agua que lleva a los
ecosistemas a superar sus umbrales de vulnerabilidad, impactando en los servicios del ecosistema y desencadenando
retroalimentaciones con los sistemas naturales y humanos.

Todas las sequías son consecuencia esencialmente de un dé�cit de precipitación (sequía meteorológica) que a su vez
puede provocar otros tipos de sequía, como los de�nidos anteriormente.

Los siguientes grá�cos (Fuente: Centro de Mitigación de Sequías, Universidad de Nebraska-Lincoln, EEUU) ilustran las
secuencia de sucesos de sequía y sus efectos para los tipos de sequía usualmente aceptados y las interrelaciones entre
las sequías meteorológica, agrícola, hidrológica y socio-económica.

También suele distinguirse entre sequía, aridez y/o escasez (Ref. 2):

La sequía, entendida como anomalía temporal de precipitación o caudal natural, puede producir, o no, una situación de
insu�ciencia en los suministros de agua, en función del nivel de demanda de agua existente en el área y de las
características, en general, de los sistemas de explotación del recurso. 

La escasez representa una situación permanente de dé�cit en relación con la demandas de agua en un sistema de
recursos de ámbito regional, caracterizado, bien por un clima árido o bien por un rápido crecimiento de las demandas de
consumo. 

La aridez es una situación estructural natural de una región y por tanto también permanente, que debe diferenciarse de la
sequía, que es una anomalía natural transitoria, aún prolongada.

Herramientas para la medición de las sequías: Indicadores e índices

Es importante distinguir los indicadores (indicators) de los índices (índices) de sequía, ya que suelen confundirse.

Según la OMM (Ref. 3) los indicadores son variables o parámetros utilizados para describir las condiciones de las sequías.
Cabe citar, por ejemplo, la precipitación, la temperatura, los caudales �uviales, los niveles de las aguas subterráneas y de
los embalses, la humedad del suelo y el manto de nieve. En tanto que los índices suelen ser representaciones numéricas
informatizadas de la gravedad de las sequías, determinadas mediante datos climáticos o hidrometeorológicos, entre los
que se incluyen los indicadores enumerados. Tienen por objeto analizar el estado cualitativo de las sequías en el entorno
en un periodo de tiempo determinado. 
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Desde el punto de vista técnico, los índices también son indicadores. Vigilar el clima en diversas escalas temporales
permite reconocer los periodos húmedos de corta duración dentro de las sequías de larga duración o los periodos secos
de corta duración.

La Ref. 3 presenta  y detalla una variedad de indicadores e índices destacando la importancia que los indicadores o índices
de sequía re�ejen y representen de manera precisa los efectos que se producen durante las sequías. Estos efectos de las
sequías pueden variar a medida que se desarrollan en función de la región y la estación. 

En esta nota solo discutiremos los más usados. El lector interesado puede consultar la referencia citada para ampliar la
información.

Como indicadores típicos podemos citar:

•    Difíciles: Mediante el periodo integro de registro de los datos de precipitación de un lugar, se clasi�ca la frecuencia y la
distribución de la precipitación. El primer decil está compuesto por la cantidad de lluvia en que no se supera el 10% más
bajo de los valores, y el quinto decil constituye la mediana. En esta metodología se pueden tener en cuenta valores
diarios, semanales, mensuales, estacionales y anuales, dada su �exibilidad al comparar los datos actuales con el registro
histórico de cualquier periodo determinado. 
Puesto que analiza una sola variable, es una metodología sencilla y �exible para muchas situaciones. Mediante umbrales
claramente de�nidos, los datos actuales se sitúan en un contexto histórico y se puede reconocer la situación de la sequía.
Útil en situaciones de humedad y sequía. Dado que brinda la posibilidad de examinar distintas escalas temporales e
intervalos de tiempo, los deciles se pueden utilizar en situaciones de sequía meteorológica, agrícola e hidrológica. Como
punto débil, común con otros indicadores que solo utilizan la precipitación, no se tienen en cuenta los efectos de la
temperatura ni de otras variables durante el desarrollo de la sequía.

•    PPN: El porcentaje de precipitación normal (PPN) se re�ere a la relación que existe entre la precipitación acumulada en
un año y la precipitación media anual, para una región y en un periodo dado, expresado de manera porcentual. La
precipitación media anual se le conoce como precipitación normal y se obtiene a partir del valor promedio de las
precipitaciones anuales ocurridas en un periodo no menor de 30 años.

Entre los índices más usados se encuentran:

1.    PDSI: Un índice pionero es el Índice de la severidad de la sequía de Palmer (PDSI) que fuera desarrollado en 1965 por
Palmer y se basa en el concepto de suministro de agua. Es un algoritmo que permite medir la pérdida de humedad del
suelo. Es adecuado para su aplicación a zonas con topografía uniforme.
El objetivo del Índice de Severidad de Sequía de Palmer es proporcionar medidas estandarizadas de condiciones de
humedad, de tal forma que permita hacer comparaciones entre condiciones locales y entre duraciones. Palmer
desarrolló criterios para determinar cuándo una sequía o un período húmedo se inicia y termina.

2.    SPI: El índice de precipitación estandarizada (SPI - Standardized Precipitation Index) o índice normalizado de
precipitación (INP) fue desarrollado por McKee y otros investigadores en 1993. Este índice normalizado permite estudiar
diferentes escalas de tiempo y se recomienda para registros de largo plazo. El SPI representa el número de desviaciones
estándar que cada registro de precipitación se desvía del promedio histórico. Bajo este contexto, puede deducirse que
registros de precipitación superiores al promedio histórico del mes correspondiente, darán valores del SPI positivos, esto
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representa condiciones de humedad; mientras que registros de precipitación inferiores al promedio histórico del mes
correspondiente arrojarán valores del SPI negativos, lo cual indica una intensidad en el dé�cit de humedad. El SPI se
destaca, entre otros aspectos, por su amplia difusión internacional. 
A pesar de sus múltiples ventajas existen una serie de desventajas en su utilización, las más notables: a) la di�cultad en su
interpretación por el usuario �nal y b) una caracterización incorrecta de la condición de sequías en ambientes áridos y
semi-áridos (Ref. 1). 

3.    IRS: Índice de Riesgo de Sequía (IRS), que está formado por cuatro componentes: precipitación media anual corregida
en función de la temperatura media anual, estacionalidad pluviométrica, variabilidad y persistencia de la sequía. Este
índice se de�nió para poder determinar la severidad, y duración de la sequía y para predecir el inicio y el �nal de este
período.

4.    NDVI: Indice diferencial normalizado de vegetación (NDVI) que se obtiene de las observaciones a distancia de
radiómetros instalados en satélites meteorológicos operativos. En un punto determinado de la imagen el NDVI  es igual a
la diferencia en las intensidades de la luz re�ejada en el rango rojo e infrarrojo dividido por la suma de estas intensidades
y está directamente relacionado con la densidad de la vegetación.
Este índice de�ne valores de -1.0 a 1.0, donde los valores negativos están formados principalmente por nubes, agua y
nieve, y los valores negativos cercanos a cero están formados principalmente por rocas y suelo descubierto. Los valores
muy pequeños (0,1 o menos) corresponden a áreas sin rocas, arena o nieve. Los valores moderados (de 0,2 a 0,3)
representan arbustos y praderas, mientras que los valores grandes (de 0,6 a 0,8) indican bosques templados y tropicales. 
En forma sencilla, el NDVI es una medida del estado �to-sanitario basada en la manera en que una planta re�eja la luz en
ciertas frecuencias (algunas ondas se absorben y otras se re�ejan). Este índice está disponible para usarse en tiempo real
y se utiliza a menudo en todo el mundo para vigilar sequías, predecir la producción agrícola, ayudar a predecir zonas de
incendios y áreas en proceso de deserti�cación. Es el índice preferido para el seguimiento global de la vegetación.
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 Economía

Exportaciones: Un análisis de medio tiempo que
requiere un cambio de juego
ROSGAN

Acaban de conocerse los datos o�ciales de exportación de carne vacuna correspondientes al mes
de junio de 2021. Comparado con junio del año pasado, el volumen exportado durante el último
mes cae en más de un tercio, esto es unas 25 mil toneladas menos.

 

Acaban de conocerse los datos o�ciales de exportación de carne vacuna correspondientes al mes de junio de 2021. De
acuerdo a lo informado por el INDEC, los embarques totales del mes suman 34.775 toneladas peso producto, unas 49.104
toneladas equivalente carcasa. Comparado con junio del año pasado, el volumen exportado durante el último mes cae
en más de un tercio, esto es unas 25 mil toneladas menos.

A su vez, el INDEC sorprendió con una signi�cativa corrección del volumen exportado en mayo. El ajuste aportó unas 10
mil toneladas adicionales a lo informado previamente, llevando el dato mensual a 88.742 toneladas equivalente carcasa,
el registro más alto desde las 94,4 mil toneladas de noviembre del año pasado. Es decir que, tomando esta última
corrección, las ventas al exterior de junio caen un 45%, casi 40 mil toneladas equivalentes, en relación al mes previo.

A pesar de las restricciones, China siguió representando el 78% de los embarques del mes, con un volumen que resulto
un 47% inferior al registrado en mayo (34 mil toneladas). Sin embargo, las mayores caídas se registraron países de la
región como Chile (-49%) y Brasil (-54%) mientras que, morigerados por la habilitación de cuotas, UE cayó un 44% y EE. UU
un 10% mensual. En tanto, Israel fue el único destino en registrar incrementos (+44%), aunque con un aporte adicional de
apenas unas 500 toneladas mensuales.

Hasta aquí, este primer tiempo de 2021 anota exportaciones totales por 419 toneladas equivalente carcasa, lo que implica
un 3% más que las 405 mil exportadas del primer semestre de 2020 y un 23% superior, si se lo compara con las 341 mil de
igual período de 2019.

De no haberse interrumpido la tendencia natural que venía marcando el mercado la cual, hasta el mes de abril -sin
ningún tipo de intervención- acumulaba un crecimiento del 14% interanual, durante esta primera mitad del año, Argentina
podría haber marcado un nuevo récord en volumen exportado superando las 460 mil toneladas y proyectar un potencial
anual cercano al millón.

Afortunadamente, en materia de precios, el contexto juega a favor, al menos morigerando las pérdidas.
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Desde los últimos dos meses los precios internacionales comienzan a mostrar signos de fortalecimiento, alcanzando en
junio un promedio ponderado de USD 4.582 la tonelada, unos USD 500 más en relación al piso de USD 4.000 por tonelada
exportada registrado en abril. En términos interanuales, junio marca una recuperación del 8% respecto de junio de 2020
(USD 4.221), cuando la demanda mundial aún se encontraba muy debilitada por las restricciones impuestas por la
pandemia.

Mientras tanto, en medio de este fortalecimiento relativo de precios, el mercado mundial sigue acomodando sus piezas
ante un escenario de recuperación de demanda y escasez de oferta.

Durante el primer semestre del año, exportadores como Brasil y Australia registraron bajas en sus embarques producto
de las fases de retención y recomposición de stocks que vienen transitando sus productores mientras que, otros como
Estados Unidos, Uruguay y Paraguay, capitalizaron esos desplazamientos ganando terreno en el comercio mundial. En el
caso de Argentina, si bien en el acumulado de esta primera mitad del año, el saldo sigue siendo levemente positivo, de
no mediar una reversión inmediata de las medidas vigentes, rápidamente terminará sumándose al primer grupo.

En concreto, este análisis de primer tiempo, debería instar al gobierno a adoptar un cambio de juego. El mundo está
transitando un período excepcional de �rmeza en la demanda, escasez de oferta y una clara perspectiva de recuperación
de precios internacionales del cual Argentina no puede ni debe quedar al margen de la escena.
 


