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<Qué paso con la carne bovina a partir del cierre de las exportaciones?

Alberto Lugones - Julio Calzada

La exportacion de carne bovina mantendra restricciones por lo menos hasta el 31 de
octubre, afectando el desempeno externo del sector, asi como también el del mercado
local. Los principales indicadores ya dan cuenta de los resultados de estas medidas.

o Commodities

Producto de la bajante, los despachos de maiz
desde el sur de Buenos Aires alcanzan un

récord histérico en agosto
Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

Entre las terminales de Bahia Blanca y
Necochea/Quequén se embarcaron 1,3 Mt de maiz
durante agosto, el mayor volumen mensual de la historia.
Los embarques del complejo soja son los mas altos del
2021.

o Commodities

Los precios siguen sosteniendo las

exportaciones de trigo
Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Pese a los contratiempos climaticos y las dificultades
productivas, los precios internacionales dan sostén a las
exportaciones de trigo. Se necesitan lluvias que limiten la
perdida de rinde potencial. Fuertes ventas de los fondos
de inversion en Chicago.
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o Commodities

Un nuevo unicornio: el mani argentino
Guido D'Angelo - Bruno Ferrari - Julio Calzada

Las exportaciones, la superficie sembrada y el rinde
productivo vienen subiendo para un Complejo Mani que
sigue invirtiendo y desarrollandose en el pais. Relevamos
los ultimos hitos del sector.

Economia

La facturacion del sector de maquinaria
agricola cayo 6% en términos reales en el 2°

trimestre
Javier Treboux - Patricia Bergero

La venta de maquinaria agricola se contrajo en el
2'trimestre, vendiendose 465 equipos menos que en 2020,
con una caida en la facturacion real del 6%. Aun asi, el
total anual arroja saldo positivo. Crecio fuertemente la
participacion de equipos nacionales.
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eEconomia
;Que paso con la carne bovina a partir del cierre
de las exportaciones?

Alberto Lugones - Julio Calzada

La exportacion de carne bovina mantendra restricciones por lo menos hasta el 31 de octubre,
afectando el desempeno externo del sector, asi como también el del mercado local. Los principales
indicadores ya dan cuenta de los resultados de estas medidas.

Con la publicacion de la Resolucion Conjunta 7/2021 en el boletin oficial, se oficializo la prorroga hasta el 31 de octubre
del articulo 2 del Decreto 408/2021, el cual prohibe la exportacion de 12 cortes de carne bovinay, del resto de la carne,
permite el envio al exterior del 50% del promedio exportado mensualmente en el semestre julio/diciembre del 2020. En
el presente articulo, realizaremos un breve recuento de las medidas que se aplicaron a lo largo de este ano, haciendo
especial hincapié en las consecuencias que se registran hasta el momento. Luego veremos el impacto economico de las
mismas.

¢Cuales fueron las medidas?

La ganaderia bovina se vio afectada inicialmente en febrero con el acuerdo al que se alcanzé entre el gobierno nacional
y sectores supermercadistas y de la exportacion, el cual comprendia 6.000 toneladas de carne bovina integradas por 8
cortes carnicos que serian comercializadas bajo un esquema de “precios cuidados” y/o “precios maximos".

Luego, en abril, se presentaron la Resolucion 60/2021 del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGyP), y la
Resolucion Conjunta 3/2021 del MAGyP y el Ministerio de Desarrollo Productivo. La primera de estas resoluciones, en
resumidas cuentas, aumento la cantidad de informacion requerida a las empresas exportadoras y puntualmente a
aquellas que no poseen planta propia. La segunda de ellas, dispuso la creacion de Declaraciones Juradas de Exportacion
de Carne (DJEC)y la fijacion de precios FOB de referencia. Este mecanismo representa un sistema analogo al que se
encuentra vigente en el mercado de granos con las Declaraciones Juradas de Venta de Exportacion (DJVE). En mayo, se
amplio el acuerdo que se habia alcanzado en febrero, alcanzandose las 8.000 toneladas de carne bovina a “precios
cuidados' y se agregaron 3 cortes mas dentro del esquema.

Continuando con las medidas implementadas a lo largo del ano, el punto de inflexion se dio el 19 de mayo con la
Resolucion 75/2021, la cual dispuso la suspension por 30 dias de la aprobacion de DJEC, implicando un virtual cierre de
exportaciones de carne bovina sin distincion de cortes, sélo permitiendo los envios a contingentes arancelarios de
Argentina.
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Ademas, 5 dias después se dispusieron precios de referencia de la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP),
Mas tarde, el 22 de junio, se firmo el Decreto 408/2021 el cual suspendiod hasta el 31 de diciembre el envio al exterior de
12 cortes de consumo interno, mientras que del resto de cortes no se podrian exportar hasta el 31 de agosto
provisoriamente, contandose con la posibilidad de extender la medida hasta octubre y posteriormente hasta diciembre.
Efectivamente, en esta semana la medida fue prorrogada hasta el 31 de octubre (Resolucion Conjunta 7/2021), generando
descontento en las principales instituciones y Camaras del sector. Por otra parte, en el decreto publicado en junio se
encomendaba al MAGyP la elaboracion, en el plazo de 30 dias, de un programa de estimulo y desarrollo de la cadena de
carne bovina con incentivos especiales para el corto, mediano y largo plazo.

¢Por qué se aplicaron todas estas medidas?

Todas las disposiciones basaron su justificacion en los precios de la carne vacuna en el mercado interno en el ultimo ano,
mientras que también se alega estancamiento productivo e ineficiencias comerciales. No obstante, los datos disponibles
muestran que el coctel de medidas aplicadas ha tenido resultados magros en materia de precios al consumidor, mientras
que genera perjuicios e incertidumbre a lo largo de toda la cadena productiva.

Principalmente a partir de la Resolucion 75/2021 del 19/5/2021 que cerro las exportaciones de carne vacuna por 30 dias,
los resultados muestran un claro desmejoramiento en los indices productivos.

¢Qué paso con la faena y la produccién?

Comenzando por la faenay teniendo en cuenta que el cierre de exportaciones se inicio en mayo de este ano procedimos
a comparar los meses de mayo-junio y julio del 2021 con anos previos.

De alli se observa que el numero de cabezas procesadas en el mercado local en el trimestre mayo-julio de 2021 fue el
menor registro desde el ano 2016. En adicion, la caida interanual de la faena (2020 vs 2021) es del orden del 12,3% muy por
detras de las 3,5 millones de cabezas procesadas en el mismo periodo de 2020. Debido a esta merma en el
procesamiento de ganado bovino, las 720.000 toneladas (equivalentes a res con hueso) producidas acumuladas en estos
3 meses de 2021 es la menor para este periodo desde 2017. De forma analoga a la faena, la produccion cayo en términos
interanuales un 10,7% desde las 806.000 toneladas (equivalente a res con hueso) generadas un ano atras.
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¢Qué paso con el consumo y las exportaciones?

Si realizamos el mismo analisis para el consumo y las exportaciones de carne bovina, se obtienen resultados similares.
Respecto al 2020, el consumo aparente cayd un 6,5% en estos 3 meses, mientras que las exportaciones tuvieron una
reduccion de casi un 21%. En otras palabras, se consumio menos carne internamente y se envio al exterior cerca de una
quinta parte menos en tonelaje. Valuando la diferencia entre las toneladas enviadas al exterior entre mayo y julio de 2021
y 2020 a precios promedio de los primeros 6 meses del 2021, se obtiene que la caida en los ingresos de divisas por
exportaciones rondarian los US$ 150 millones.
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Sin embargo es importante destacar dos aspectos:

a) El consumo per capita en mayo de 2021 fue el menor registro por habitante desde el inicio de las estadisticas que
presenta el ministerio con 34,39 kg/hab.

b) Comparando julio de 2021 con lo sucedido un ano atras, el consumo aparente se encontro en niveles muy similares, ya
que en este ano se absorbieron internamente 198.770 toneladas, mientras que fueron 198.000 toneladas un ano atras.
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¢Qué sucedié con los precios que percibe el productor?

Por el lado de los precios internos, y mas puntualmente, aquellos para los productores de ganado bovino, se vislumbra
una dinamica alcista en los primeros meses del ano, con mermas tras la aplicacion de las medidas mas restrictivas a partir
de mayo para los precios del novillo en el Mercado de Liniers SA. En este sentido, entre comienzos del ano hasta la
semana 35 (hasta sabado 28 de agosto) el valor se incrementod un 16,8% pasando de $ 145,9/kg vivo a $170,5/kg vivo. No
obstante, se registra una caida del orden del 6% desde la aplicacion de la Resolucion 75/2021 (cierre de exportaciones en
mayo) hasta finales de agosto.
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Por otra parte, desde el comienzo del ano las cotizaciones del Mercado de Liniers para las vacas (principal grupo afectado
por las ultimas restricciones de exportacion y mercaderia de demanda china), se redujo un 1,7%, pasando de $ 114,9/kg
vivo a $112,9/kg vivo, mientras que se encuentra lejos de los $125,3/kg vivo que se registro en la semana de publicacion
de la Resolucion 60/2021 en abril.

Como vemos se trata de un panorama claramente desalentador para el productor ganadero en un contexto inflacionario.
El precio del novillo es el que mas sufrio el cierre de las exportaciones en mayo pero el precio de la vaca es el que se
redujo a largo del corriente ano.

L

|-
cQué sucedid con los precios de la carne al consumidor?

Finalmente, desde el cierre de las exportaciones hasta la fecha, los consumidores no han registrado bajas considerables
en los precios en gondola de los productos ya que a pesar de las restricciones mas severas que se aplicaron desde mayo,
los valores de los cortes de carne bovina no registran disminuciones, sino que solo tuvieron alzas menos pronunciadas
que las que se venian registrando en los meses previos.

Conclusiones finales
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A mas de 3 meses de la aplicacion de las medidas mas restrictivas en lo que va del 2021, se registran caidas en la faena, la
produccion, el consumo y las exportaciones. Al mismo tiempo, los precios pagados a los productores disminuyeron y se
mantienen alzas en los valores de venta al consumidor, aunque moderadas.

Pero debe tenerse en cuenta la incertidumbre que genera el cierre de exportaciones en el sector productivo a la hora de
tomar decisiones como de rotacion, superficies destinadas a pasturas y verdeos, asi como también las reservas de los
productores ganaderos. El periodo de incumbencia de las inversiones compete ciclos extensos y la ausencia de reglas
claras perjudica severamente la confianza de los inversores del sector primario y la industria. Al mismo tiempo, debe
considerarse la baja en el ingreso de divisas por las menores ventas al exterior, las pérdidas en términos de horas de
empleo rural y en los establecimientos donde se registro una disminucion en faena de bovinos, asi como también el
notable impacto negativo en la economia santafesina, provincia que exporta mas del 40% del tonelaje nacional.

La Bolsa de Comercio de Rosario ha sido clara en su posicion respecto de que, si Argentina quiere consolidarse como un
proveedor confiable de alimentos a nivel mundial, el cierre de exportaciones de carne va en el sentido contrario. Son
lugares que perderemosy lo ocuparan paises competidores.

Se trata de medidas distorsivas, que afectan gravemente al sector, y que constituyen senales negativas por la posible
reiteracion de politicas que en la historia reciente de nuestro pais han significado retrocesos productivos muy dificiles de
recuperar.

El sector recuerda que cuando se implementd en el pasado un sistema de restriccion a las exportaciones donde se
derrumbd el stock de ganado vacuno en mas de 10 millones de cabezas, motivado por la caida de rentabilidad y el
desaliento a lainversion, lo que significd una grave descapitalizacion del sector.

La produccion de carne bovina demanda un ciclo de alrededor de 3 anos, por lo que resulta imprescindible contar con
reglas de juego claras y estables en el tiempo que incentiven la inversion y promuevan su desarrollo.
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o Commodities

Producto de la bajante, los despachos de maiz
desde el sur de Buenos Aires alcanzan un record
historico en agosto

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

Entre las terminales de Bahia Blanca y Necochea/Quequén se embarcaron 1,3 Mt de maiz durante
agosto, el mayor volumen mensual de la historia. Los embarques del complejo soja son los mas
altos del 2021.

Durante el mes de agosto, la bajante del Parana se agravo y el nivel promedio a la altura de Rosario fue -12 cm, llegando a
alcanzar un minimo de -33 cm, el menor registro desde septiembre de 1970. Esto se encuentra considerablemente por
debajo de los 2,47 Mt que deben registrarse para que la empresa encargada del dragado se vea obligada a garantizar los
34 pies de calado.
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De esta manera, al no poder cargarse por completo los buques en los puertos del Gran Rosario, muchos deben
completar la carga en las Bahia Blanca o Necochea/Quequén. Esto condujo a que en el ultimo mes los embarques de
productos agroindustriales desde los puertos del sur de la provincia de Buenos Aires totalizaron 2,5 Mt, el mayor volumen
para un mes desde que se tiene registro. Ademas, los despachos desde estas terminales representaron el 24,2% del total
de embarques nacionales, muy por encima de lo habitual.

Este mayor volumen de embarques responde principalmente a los mayores despachos de maiz. En los meses de julio y
agosto se termino de cosechar el maiz tardio, por lo que ingresé un elevado volumen de grano al mercado que debio
encontrar en los puertos del sur bonaerense su via de salida. En total, desde las terminales portuarias de todo el pais se
embarcaron 4,5 Mt de granos amarillos durante el ultimo mes, el segundo mayor volumen mensual del 2021. Los puertos
del sur de Buenos Aires despacharon 1,35 Mt de maiz en el ultimo mes, el mayor volumen mensual de la historia.
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Ademas, el agravamiento de la bajante ha acentuado la diferencia de precios del maiz en el sur de Buenos Aires respecto
del Gran Rosario. Actualmente, el precio equivalente en dolares de la Camara Arbitral de Cereales de Rosario se ubica en
US$ 186 /t, mientras que su par de Bahia Blanca alcanza US$ 220 /t, es decir, un diferencial de US$ 34 /t. Esta brecha a
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favor de la originacion en el sur bonaerense llego a alcanzar US$ 37/t a fines de agosto, la mayor diferencia desde al
menos el 2012,

Resulta que, ademas de los mayores costos de flete por trasladar los granos una distancia mas larga hasta los puertos del
sur bonaerense, en dicha region no se cuenta con la infraestructura que tiene el polo agroexportador del Gran Rosario.
Asi, en caso de un rechazo de camion por humedad, presencia de insectos u otros se dificulta acondicionar el grano en la
zona, con el riesgo que conllevaria no poder completar la descarga en destino e incurrir en importantes perdidas.

Por el lado del complejo soja, los embarques en conjunto alcanzaron un maximo en agosto con 4,2 Mt de poroto, harina'y
aceite, aunque poseen diferencias hacia el interior de cada producto. El poroto y la harina exhibieron un comportamiento
contrario al que se venia observando hasta el momento. Los embarques de poroto en agosto totalizaron 1,3 Mt, un 65%
mas que durante julio y el mayor volumen mensual desde junio del 2020. En cuanto a los puertos de origen, 645.000 t se
despacharon desde las terminales del sur bonaerense, mientras que 618.000 Lo hicieron desde el Gran Rosario y 64.000
desde el norte de Buenos Aires/ sur de Santa Fe.
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Contrariamente, los embarques de harina totalizaron 2,4 Mt, una caida de 6% en relacion con los despachos de julio y son
los segundos mas bajos del 2021, sélo por detras de lo ocurrido en febrero. Los embarques de aceite, en tanto, crecieron
2% respecto de julio y alcanzaron 446.000t, mientras que en la comparacion interanual marca un aumento de 18%. Todos
los envios al exterior de la harinay el aceite se realizaron desde los puertos del Up-River, dado que es la region donde se
sitla practicamente la totalidad de las plantas de molienda de oleaginosa del pais.

En el plano internacional, hay dos cuestiones que merecen una mencion especial. Por un lado, lo que ocurre con la
comercializacion interna de soja en Brasil. Por el otro, los danos que ha dejado el huracan Ida en los puertos del Golfo
estadounidense.

En cuanto a la situacion en Brasil, los productores estan acaparando la produccion de soja en lugar de venderla ya que
estan esperando un incremento en los precios de la oleaginosa a medida que los suministros globales se reduzcan,
segun informo la consultora Refinitiv. La posibilidad de un nuevo fenomeno La Nina para el proximo verano
sudamericano se acrecienta con el correr de los meses y podria afectar la produccion en el principal pais productor y
exportador de la oleaginosa.

Ademas, una escalada en las tensiones politicas internas de nuestro pais vecino podria depreciar al Real en los proximos
meses, de acuerdo con la mencionada consultora, lo cual también acentua la reticencia a vender. De hecho, tan marcado
es este fenomeno que, a mediados del ultimo mes, la Compania Nacional de Alimentos (CONAB) de Brasil redujo sus
proyecciones de exportaciones de poroto a 83,4 Mt, un recorte de mas de 3 Mt respecto del numero de julio.

De los 136 Mt de soja obtenidos en la campana 2021/22 en Brasil, aun restan comercializarse un estimado de 25 Mt En los
estados del sur, como Rio Grande do Sul, los productores han vendido el 62% de la produccion de la campana, 11 p.p. por
debajo del promedio de los ultimos anos.

Esta reticencia a vender, ademas, tambien se traslada a la comercializacion de la 2021/22. Rio Grande do Sul y Parana se
proyecta obtengan una produccion combinada de 42,2 Mt en la hueva campana, de las cuales sélo han comercializado
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por adelantado el 12%. Hacia agosto del ano pasado, los productores en Rio Grande do Sul habian vendido por adelantado
un estimado de 27% de la produccion, mientras que sus pares de Parana ya habian comercializado el 45%.

Por el lado de Estados Unidos, el ultimo fin de semana el huracan Ida azot6 a la region del Golfo, causando destrozos en
varias de las terminales portuarias de esa region del estado de Luisiana. La empresa Cargill sufrié danos en las dos
terminales portuarias que posee en la zona, una en Westwego, en la cual aun se estaban evaluando el alcance de los
destrozos, y otra en Reserve, en donde un elevador de granos se desplomo parcialmente. En esta ultima se espera que la
interrupcion de las labores portuarias se extienda por semanas e incluso meses, ya que es la terminal que mayores danos
ha sufrido. También se estaban evaluando los danos en los puertos que Bunge, ADMy CHS Inc. poseen en la zona,

Ademas, mas alla de los destrozos puntuales en las terminales, también se registran cortes de energia producto del
derrumbe de las lineas eléctricas, lo cual impide el retorno de las actividades. De hecho, se espera que la falta de
suministro electrico dure entre dos y cuatro semanas, por lo que las primas en efectivo por el grano entregado por
barcaza a las terminales del Golfo para la exportacion cayeron fuertemente. Ademas, algunas empresas estaban
desviando mercaderia hacia otros puertos.

Resulta necesario remarcar en este punto que, tal como se analizo en el Informativo Semanal N° 2013~ 06 de agosto de
2021, el complejo portuario ubicado en esa region de Luisiana se posiciono en el 2020 como el principal nodo portuario
agroexportador del mundo desplazando al nodo del Gran Rosario que en el 2019 se ostento ese mote. En total, desde los
puertos de esa region estadounidense se despacharon 78 Mt en el ultimo ano, un 53,5% del total de las exportaciones
agroindustriales norteamericanas.

Laincertidumbre acerca de cuanto tiempo llevara retornar al normal funcionamiento de los puertosy el temor de que
esto afecte las exportaciones estadounidenses ha presionado a las cotizaciones de todos los cultivos en Chicago. El
contrato de soja con vencimiento mas cercano perdio US$ 18/t entre el jueves 26/7 y el jueves 2/8 y se situa en US$
4715 /t, mientras que el futuro mas proximo de maiz cedié US$ 10/t en la Ultima semana y se ubica en US$ 206,7 /t.

Esta presion bajista en los mercados internacionales se tradujo en una caida en los precios locales. El precio de la soja
equivalente en dolares de la CACR cay US$ 15,40 /t entre el jueves de la semana anterior y el miércoles ultimo hasta
situarse en US$ 333 /t. Sin embargo, el precio pizarra del jueves se recuperd parcialmente y cerrd en US$ 337 /t. Por el
lado del maiz, el precio retrocedio US$ 8 /t entre el juevesy el lunes hasta alcanzar US$ 183 /t. Sin embargo, en los dias
subsiguientes fue también recuperandose hasta alcanzar US$ 190 /t, sélo un dolar por tonelada por debajo del precio de
hace una semana.
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o Commodities

Un nuevo unicornio: el mani argentino

Guido D'Angelo - Bruno Ferrari - Julio Calzada

Las exportaciones, la superficie sembrada y el rinde productivo vienen subiendo para un Complejo
Mani que sigue invirtiendo y desarrollandose en el pais. Relevamos los ultimos hitos del sector.

Siempre es motivo de alegria que una empresa local supereé el valor de los 1.000 millones de dolares. Romper este valor
increible hace que estas companias sean llamadas unicornios. En 2020, el complejo Mani superd exportaciones por 1.000
millones de dolares, consolidando el proceso de sostenido crecimiento que se viene observando en las ultimas
campanas.

|8
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El mani se destaca como una economia regional intrapampeana. Al igual que la leche santafesina y la apicultura
bonaerense, se desarrolla con fuerza como cultivo intensivo dentro de la Region Centro de nuestro pais. EL mani se
produce principalmente en la provincia de Cordoba, con un fuerte anclaje territorial sobre la provincia mediterranea. En
esta provincia se concentra el 89% de las 965 explotaciones agropecuarias que producen mani (INDEC, 2021), ademas de
23 de las 25 empresas que componen el Sector Agroindustrial Manisero (SAM), como Lo denomina la Camara Argentina
del Mani (CAM, 2021). De estas 25 empresas, 4 son grandes, 9 medianasy el resto pequenas. Las empresas grandes dan
cuenta del 50% de las exportaciones, mientras las medianas y pequenas del 39% Y 11%, respectivamente.

Los niveles de exportacion del mani argentino no serian posibles sin los buenos niveles de produccion y el relativamente
bajo consumo interno que existe en Argentina. Si bien desde hace décadas Argentina alterna posiciones entre los tres
primeros lugares del ranking de proveedores globales de mani, por cuarto ano consecutivo, nuestro pais se ubica como
el primer exportador global de mani. Argentina exhibe un rotundo saldo exportable para el mani, exportando mas del
70% de su produccion, una proporcion que ningun otro exportador tiene en el mercado. De esta manera, se lleva mas de
un quinto del comercio mundial de esta oleaginosa.

| L

|-

Si bien se destacan mas de 106 destinos del mani argentino, casi un tercio tiene a los Paises Bajos como destino,
probablemente porque el puerto holandés de Rotterdam es la puerta de entrada a Europa. En 2018 los manies sin
ninguna transformacion representaban el 60% del tonelaje exportado. En el 2021 vienen siendo apenas el 9%, con un
rotundo ascenso de la exportacion de mani sin cascara, que representa cerca del 82% de las exportaciones de mani en lo
que va del ano. Las exportaciones restantes de aceite y harina representan el 7%y 2% de las exportaciones,
respectivamente.
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No hay exportaciones sin produccion

En las ultimas dos décadas el cultivo de mani viene creciendo sostenidamente, tanto en area sembrada como en
rendimiento productivo. Ademas del incremento de superficie sembrada, la sostenida incorporacion de nuevas
tecnologias y la especializacion regional han permitido una fuerte suba del rendimiento productivo, impulsando la
produccion total.

De esta manera, en la década iniciada en 1990 la produccion por campana de mani se ubicaba en cerca de 334.000
toneladas, con un rinde proximo a 1,6 t/ha. Avanzando en el tiempo, para la década del 2000 la produccion promediaba
450.000 toneladas en cada ano comercial, con un rendimiento cercano a 2,1 t/ha. Finalmente, la década que comenzoé en
el 2010 sigue consolidando el crecimiento del mani en la argentina, con un promedio de produccidon superior a 1.038.000
toneladas por campana, con un rinde de mas de 2,8 t/ha.

|8
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En la campana 2019/20 el rendimiento por hectarea del mani se ubico en 3,5 t/ha, mientras la soja y el maiz mostraron
rindes de 3,05y 8,24 t/ha respectivamente. Tomando promedios de precios internacionales del 2020 y 2021, una hectarea
de mani alcanza un valor bruto de produccién estimado de US$ 4.518, mientras las de sojay maiz US$ 1.311y US$ 1524,
respectivamente. No obstante, es importante recalcar que el area sembrada de mani es mucho menor que los otros dos
cultivos mencionados debido en parte a la especificidad territorial de dicho cultivo oleaginoso. Asimismo, no debe dejarse
de lado la necesidad de rotacion de cultivos, mas imperiosa en el mani, ademas de los costos de produccion mas
elevados para esta oleaginosa.

La campana 2021/22, a iniciarse en junio del ano que viene, muestra estimaciones que se colocan entre 1,2y 1,4 Mt, en
linea con los mejores numeros productivos registrados. Consecuentemente, se esperan exportaciones por casi 1 Mt, lo
que nuevamente podria romper récords de comercio exterior.

Perspectivas y problematicas de cara al futuro

Entre los lineamientos de politica para desarrollar, un documento reciente del Ministerio de Desarrollo Productivo da
cuenta de algunos puntos (Carciofi, Guevara Lynch, Cappelletti, Maspi, y Lopez, 2021). En primer lugar, se destaca la
necesidad de aumentar aun mas la produccion primaria para impulsar el procesamiento de mani. Ademas, se destaca que
los principales productos de exportacion del complejo son mani sin cascara y aceite en bruto, aun con espacio para
agregar todavia mas valor a las alcistas exportaciones. Finalmente, muchos desperdicios de la industria pueden ser
aprovechados como insumos en otras actividades.

Desde la Camara Argentina del Mani se ha insistido en repetidas ocasiones en bajar los derechos de exportacion de la
cadena exportadora lider en el mundo. Dentro del mani sin cascara encontramos al mani blancheado (sin piel) y el mani
confiteria (listo para consumo humano), que representan conjuntamente casi el Q0% de las exportaciones, con alicuotas
del 7%y del 4,5%, respectivamente.
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Por otra parte, los dias 8 y 9 de septiembre tendra lugar el World Peanut Meeting, un encuentro organizado por la Camara
Argentina del Mani con el apoyo de asociaciones relacionadas a la industria en todo el mundo. Aqui se trataran las
perspectivas globales para esta pujante cadena exportadora argentina.
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o Commodities

Los precios siguen sosteniendo las exportaciones
de trigo

Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Pese a los contratiempos climaticos y las dificultades productivas, los precios internacionales dan
sostén a las exportaciones de trigo. Se necesitan lluvias que limiten la pérdida de rinde potencial.
Fuertes ventas de los fondos de inversion en Chicago.

Segun datos preliminares de embarques, en agosto se habrian exportado 0,53 Mt de trigo, el maximo registro para este
mes desde la campana 2017/18. No obstante, el ano Nina se hizo sentir en la produccion y consecuentemente en las
exportaciones de la actual campana 2020/21, y las cantidades exportadas del cereal acumulan hasta ahora una caida del
22,7% respecto de la campana anterior.

| <
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Sin embargo, la mejora de los precios que se viene experimentando en este 2021 brinda sostén al valor de las
exportaciones. Las exportaciones del grano, que representaron mas del 92% del total exportado por el complejo trigo en
la campana 2019/20, muestran una suba superior al 28% para julio del 2021 respecto del mismo mes del ano anterior. Asi,
el precio FOB promedio pasé en un afo de US$ 210/t a cerca de US$ 270/t

La suba del valor promedio de exportacion, sin embargo, no resulta suficiente para compensar la caida en los volumenes
exportados. De esta manera, el Complejo Trigo acumula en estos nueve meses de campana 2020/21 un descenso del
3.5% en sus exportaciones, respecto al mismo periodo la campana pasada.

Por su parte, la harina de trigo mostré una reduccion del 12,5% en sus volumenes exportados hasta julio de este ano. Los
precios, en tanto, aumentaron menos del 2% interanual, lo que deja una baja del orden del 11,6% en el valor de las
exportaciones. El resto de los subproductos de trigo, en tanto, llevan exportaciones por casi 0,18 Mt, una baja de casi el
27% respecto del mismo periodo del ano pasado. No obstante, las exportaciones en délares se mantienen estables en
torno a US$ 86 millones hasta julio de este afo, en vista de una suba de precios promedio del 77% interanual para los
diferentes subproductos del trigo, excluyendo la harina.

En lo atinente a los destinos de exportacion, la caida en los despachos a destinos mas alejados apuntala nuevamente la
participacion de Brasil como destino del trigo argentino. En este sentido, nuestro vecino e historico socio comercial lleva
compradas el 46% de las exportaciones de trigo proyectadas, con despachos por mas de 4 Mt en lo que va de la campana.
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Este numero supera con creces la participacion de Brasil para esta misma altura del ano pasado, cuando habia comprado
el 37% del trigo exportado. A su vez, supera el promedio de las ultimas 5 campanas, del orden del 40%.

Ademas, no debe perderse de vista que hasta ahora el 22% del trigo exportado es registrado con secreto estadistico, un
numero superior al 14% del ano pasado. Como destinos relevantes, gana peso Chile, con un market share del 9%, frente al
2% comprado la campana pasada. A su vez, pierde participacion Indonesia, que paso de comprar 2,6 Mta 0,4 Mt de trigo, o
del 23% al 5% de las exportaciones.

Mientras se define si persiste La Nifa ¢sigue el clima seco?

Como bien destaco GEA en su ultimo informe, la expectativa de alcanzar un rinde récord ya parece lejano para el trigo.
Con gran parte de los lotes de la zona nucleo con reservas de agua entre regulares y escasas, la esperanza esta puesta
en que las precipitaciones de la semana logren acotar la caida de rinde potencial. De hecho, segun la informacion
aportada por el grupo de meteorologos de CCA, a partir del miércoles por la tarde “el avance del sistema frontal desde el
centro de BA hacia las provincias del centro, ha sido muy productivo, sobre todo en el centro sur de ERy en forma menos
generalizada en el centro sur de SF. Gran parte del noreste de BA, sur de ER, corredores del centro y sur de SF e incluso
algunas zonas del este cordobés lograron acumular lluvias que encontraron un piso en los treinta milimetros, una
produccion nada desdenable atendiendo el aumento de la demanda pluvial que se habia disparado en forma
generalizada’

Habra que ver qué balance ira dejando este fendmeno que comenzo sobre el final de la semana, luego que se habia
dejado muy atras el optimista panorama hidrico del que se disponia en otono. La siembra temprana, de fines de mayo,
tenia un contexto mas complejo que el trigo que se siembra a fines de junio. Entre los primeros, destacaba el déficit del
nucleo triguero del sur de Buenos Aires y la provincia de Cordoba.

No obstante, la elevada y aun creciente probabilidad de repetir un ano Nina podria elevar estas previsiones en los meses
venideros. Como ya se menciono, la expectativa esta puesta en las lluvias ya iniciadas en algunas zonas productivas, que
llevarian algo de alivio al déficit hidrico de los lotes trigueros.

|8
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Fuerte recorte de la posicion de fondos

El ultimo dato de posicionamiento de fondos en trigo, al 24 de agosto, nos muestra una posicion neta compradora por mas
de 1,5 Mt. Esta cantidad representa la mitad de la semana anterior, cuando superaba 3 Mt, senalando una fuerte toma de
ganancias luego de las subas que mostro el trigo entre julio y agosto en Chicago. De hecho, se trata del segundo mayor
recorte del ano, sélo superado por el cierre de posiciones observado la primera semana de julio.

Ly
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Si bien no es el Unico determinante del nivel de precios, el posicionamiento de los fondos y sus variaciones semanales
son importantes a la hora de considerar las fluctuaciones de precios de commodities. El principal factor que hoy atrae la
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atencion de los mercados es la evolucion de la tasa de interés de fondos federales, fijada por la Reserva Federal de los
Estados Unidos (Fed), que funciona como el activo de menor riesgo en las carteras de inversion. Desde principios del ano
pasado esta tasa sigue fija en 0,25% y no se esperan cambios hasta bien entrado el 2022. Sin expectativas de subas de tasas
en el corto plazo, el recorte en la posicion de fondos podria encontrar su techo de no presentarse otros activos
alternativos a los futuros en commodities.

Ademas, se encuentran otros factores que sostienen y podrian apuntalar los precios del trigo. Por un lado, esta semana la
consultora Sovecon recorto la expectativa de cosecha en Rusia de 76,2 Mt a 75,4 Mt. Asi, se suma a las previsiones
pesimistas que inicio el USDA, como bien se destaco en este Informativo Semanal. Ademas, aun no han terminado de
cuantificarse los danos que el huracan Ida ha generado en los nodos exportadores del Golfo de México. Esta
incertidumbre hasta ahora viene sumando mas presion alcista sobre los precios.

Pese a estos factores, parece que al cierre de la semana ha pesado mas la toma de ganancias, ya que las bajas
productivas en el hemisferio norte venian descontandose en ruedas anteriores. Al cierre del jueves, el futuro de trigo con
vencimiento mas préximo en el mercado de Chicago acumulo una baja del 2%, cerrando en US$ 258,7/t. Mientras tanto,
el mercado local muestra una baja de tenor similar, con precios levemente por debajo de los US$ 230/t.
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eEconomia
La facturacion del sector de maquinaria agricola
cayo 6% en terminos reales en el 2° trimestre

Javier Treboux - Patricia Bergero

La venta de maquinaria agricola se contrajo en el 2°trimestre, vendiendose 465 equipos menos que
en 2020, con una caida en la facturacion real del 6%. Aun asi, el total anual arroja saldo positivo.
Crecio fuertemente la participacion de equipos nacionales.

En el segundo trimestre de 2021, las empresas que comercializan maquinaria agricola en nuestro pais informaron ventas
por un total de 5570 unidades a productores, contratistas rurales y demas participantes del agro, segun los mas recientes
datos de INDEC. De estas, 248 fueron cosechadoras, 1.814 fueron tractores, 811 sembradoras, y 2.697 implementos.

En términos de facturacion, el sector de venta de maquinas agricolas alcanzoé una facturacion de $ 43.593,3 millones
durante el segundo trimestre de 2021, lo que representa un aumento de 50,7% en relacion con el mismo trimestre de
2020. La venta de tractores participd del 33,9% de la facturacion total ($ 14.787,1 millones), las sembradoras representaron
un 24,6% de participacion ($ 10.715,3 millones), los implementos tuvieron un 22,5% de participacion ($ 9.795 millones), y las
cosechadoras el 19% restante ($ 8.295,9 millones).

|8
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Sin embargo, la inflacion que afecta la economia nacional hace que la comparacion directa entre valores nominales de
facturacion en dos anos distintos sea confusa. Si planteamos la facturacion en valores constantes, el resultado cambia. Al
deflactar la serie de facturacion por el indice de precios mayorista (IPIB) de la maquinaria agricola, y tomando como ano
base los valores del primer trimestre de 2016, vemos que el resultado obtenido es distinto y arroja una caida del 6%
interanual en la facturacion del segundo trimestre 2021, similar a la caida en términos de unidades. En el acumulado del
semestre, la facturacion en valores constantes marca en cambio un crecimiento del 4%,

|8
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En términos interanuales, el total de maquinarias vendidas cedio un 7,7% en el segundo trimestre del ano, al analizarlo en
unidades vendidas, con caidas en todos los rubros de maquinaria componentes. La caida mas pronunciada fue en la venta
de cosechadoras, vendiendose 32 equipos menos que en el mismo periodo de 2020, una caida del 11,4%. Sin embargo, si
analizamos el acumulado del afio en curso, vemos que el sector exhibe un incremento del 4% en el total de maquinarias
vendidas, con 367 unidades mas que en 2020, creciendo en el rubro implementos (+7,5%), sembradoras (+3,2%) y tractores
(+3%), aunque se profundiza la caida en la venta de cosechadoras (-17,7%).
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Es necesario destacar el importante incremento que ha tenido la participacion de equipos de fabricacion nacional sobre
el total de unidades vendidas de maquinarias agricolas, alcanzando en los tres rubros desagregados (el dato de
sembradoras no se desagrega por razones de secreto estadistico) la mayor participacion en la serie publicada por el
organismo estadistico nacional (serie 2016-2021).

L.

En lo que va del 2021 las cosechadoras de fabricacion nacional alcanzaron el 80% del market-share, 16 puntos
porcentuales por delante del ano pasado. Los tractores, alcanzan una impresionante participacion del 97% sobre el total
vendido, 17 p.p. por encima del ano previo, con los implementos conservando el importante share que venia
manteniendo, y que este ano ya alcanza el 91% del total vendido.

Por ultimo, en el informe trimestral del organismo estadistico nacional, se relevan los precios promedio pagados por los
equipos. Nuevamente, para intentar hacer una comparativa que no esté viciada por el efecto de la variacion de precios de
la economia en general, de la que estos bienes no estan exentos, los expresaremos en dolares estadounidenses.

Podemos ver aumentos en todos los tipos de maquinaria entre el primer y el segundo trimestre del ano. El precio
promedio pagado por una cosechadora en el segundo trimestre del afo fue de US$ 329.000, siempre expresado al tipo
de cambio oficial, un aumento del 2% entre trimestres y del 5% de aumento en comparativa con el segundo trimestre de
2020. El precio de los implementos se incremento un 6% entre trimestre y un 13% en la comparativa interanual,
promediando un precio US$ 35800 en el periodo. ELl que mayor encarecimiento relativo mostro fue el rubro
sembradoras, con un aumento en el trimestre del 16% Yy del 48% ano contra ano, con un precio promedio en el segundo
semestre de US$ 140.700. Por ultimo, los tractores se vendieron con un precio promedio de US$ 85900, creciendo 8% en
el trimestre, y mostrando una suba entre anos del 19%.
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