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Trigo: Balance de Oferta 'y
Demanda en Argentina

Concluyeron las elecciones en la democracia mas grande del mundo. Uno de los destinos

que mas sufrio el recorte exportador en 2023. Perspectivas y oportunidades comerciales.

6 Economia

Algunas reflexiones respecto del dolar
Franco Ramseyer - Julio Calzada

El dolar CCL repunto en las ultimas jornadas ampliando la
brecha con el oficial, mientras que el BCRA sostiene el
crawling-peg del 2%. ; Qué parece esperar el mercado
sobre el futuro del dolar?

o Commodities

El precio del trigo a cosecha retrocede y el

ritmo de negocios hace una pausa
Bruno Ferrari - Julio Calzada

Comenzo la siembra de trigo en Argentina y se espera un
crecimiento del area. Las subas de precios motorizaron
los negocios 2024 /25, pero en la ultima semana se
registro una pausa. A nivel global, persisten las dudas por
la oferta del Hemisferio Norte.

6 Economia

Maiz: Balance de Oferta y
Demanda en Argentina

Soja: Balance de Oferta y
Demanda en Argentina

o Commodities

Las toneladas cubiertas con precio en soja se

triplicaron durante mayo
Matias Contardi - Emilce Terre

Aun asi, el panorama general refleja un franco atraso en
cuanto a cobertura de precios. Mayo fue un mes clave y
las cotizaciones internacionales empujaron los negocios
junto con el fin de la cosecha.

o Commodities

Yerba Mate en Argentina
Francisco Rubies - Julio Calzada

En 2023 el consumo per capita de yerba mate alcanzo
6,11kg. Este producto, que se encuentra en todos los
hogares de Argentina, también es exportado y acumulo
1100 millones de dolares desde 2007 a la actualidad.

Feedlots: Importante aumento en el numero de animales encerrados

ROSGAN

De acuerdo a los datos informados por el SENASA, en mayo crecio un 20% el ingreso de animales a los feedlots, 541.707
animales segun los DTe. emitidos a esos destinos, unos 100 mil animales mas que los registrados en abril.

Direccion de
Informacionesy

Estudios Econémicos DE ROSARIO

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

DE COMERCIO

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo

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




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XLII - Edicion N° 2150 - 07 de Junio de 2024

Pag 2

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- A Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L% DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos A DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XLII - Edicion N° 2150 - 07 de Junio de 2024

eEconomia
India, socio estrategico de la Argentina

Guido D'Angelo - Emilce Terré

Concluyeron las elecciones en la democracia mas grande del mundo. Uno de los destinos que mas
sufrio el recorte exportador en 2023. Perspectivas y oportunidades comerciales.

La India tiene una importancia trascendental para el comercio exterior argentino. Es el principal socio comercial del
principal complejo exportador del pais. Es decir, el comprador mas importante del Complejo Soja argentino.

Comercio bilateral Argentina - India
@BCRmercados en base a INDEC
7.000
6.392
6.000 “RER I 5.687
R,
5_. -"“'.-'l-.-"‘-__-___'_E
5.000 A0S AL
o Y o #\-:U
& Q
L] 3.883
S 4.000
2 3.309
3 2.887
g 719
£ 3000 2500 2.490
-
2.000 185 Veas 1.844
1321
99d-1%4 """ 008
1.000 52?52?“1' I I I
823885383822 -92I28N228ENQ
aaccccaaaccccaacccccon
L S S S A B S N N N N N N N NN NN N
B Exportaciones M Importaciones

Pag 3

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

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

h_lformacfon.esy & 7§ E COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos ! E ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1SS! 6-7824




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XLII - Edicion N° 2150 - 07 de Junio de 2024

El 48% las exportaciones de aceite de sojay el 30% de las exportaciones de aceite de girasol tuvieron a la India por destino
entre 2018-2023, siendo en ambos casos el principal comprador. Ademas, en ese sexenio mas del 84% de las
exportaciones argentinas a la India consistieron en aceites vegetales.

Dos provincias encuentran a la India como un destacado socio comercial, que en muchos anos ha sido numero 1: Santa Fe
y San Juan. Mientras la provincia invencible tiene a su industria aceitera como principal vinculo con la India, San Juan
envia una importante porcion de sus exportaciones de oro hacia el gigante asiatico.

Exportacionesargentinas ala India
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@BCRmercados en base a INDEC y Secretaria de Mineria
5.000
4.543
4.500 4.293
» 3.500
g
= 3.000
= 2.508 2451
T 2.500 2.139 2.156 I
g 1.802 |
5 2000 " 1601l
=
1.500 1.283 2113{} i
1000 881 g9 @ 72,
' s40 _ mompg®Q 3
439
“ itk inill
89832885 882932 ENG
o o 9o o o o 9O 9O o o o o o o o 9 9
(2 BN RS L S B S RS B I IS S L IS B S DS B B A
B Aceite de soja Aceite de Girasel B Oro B Resto

Por la relevancia de la India para el comercio de aceites de la Argentina, la formidable sequia del ano pasado golped muy
fuerte a la exportacion hacia este pais. Con menos soja para industrializar por parte de la industria aceitera, el comercio
con India se resintié un 46% respecto a 2022, equivalentes a casi US$ 2100 millones menos. En este sentido, fue el
segundo pais con mayor recorte exportador el ano pasado, tanto en términos absolutos como nominales.

A pesar de ello, con la Argentina como principal exportador global de aceite de soja y la India como principal importador,
en este vinculo bilateral encontramos el flujo de aceite de soja mas importante del mundo. No conforme con ello, con la

invasion rusa a Ucrania, el aceite de girasol ha vuelto a ganar relevancia en las exportaciones hacia la India, considerando
que Rusia y Ucrania son los dos unicos paises por encima de la Argentina en exportaciones de aceite de girasol.
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De esta manera, las exportaciones de aceite de girasol argentino a India se multiplicaron por nueve, sicomparamos 2018
con 2023. Con este auge exportador, Argentina paso de abastecer el 3% al 18% de las importaciones indias de este aceite
€en apenas seis anos.

Por su fuerte dependencia importadora, y buscando su autoabastecimiento interno, desde abril de 2023 India regresd con
laimposicion de aranceles al aceite de sojay al aceite de girasol, de cero a una alicuota de 5,5% para el aceite crudo,
aunque en septiembre de 2021 el impuesto efectivo sobre la importacion de aceite de soja ha llegado a casi el 25%.

Para junio del ano pasado, y desde entonces, el arancel efectivo para importar aceites refinados a la India, tanto de soja
como de girasol, se ubica en el 13,75%. La alicuota de estos aceites refinados es menor si la comparamos con la colza, que
dispone de una alicuota del 49,5% para sus aceites de este tipo. En los aceites crudos, las alicuotas se ubican en el 5,5%
para estos dos aceites, asi como para la palma, mientras la colza se ubica en el 38,5%.

Teniendo en cuenta el crecimiento de la demanda interna de aceites comestibles, la falta de oferta local y el costo de las
importaciones, el gobierno indio encaro esta situacion con el “Programa Mision Nacional de Aceites Comestibles - Aceite
de Palma 2021-2026". Con dicho programa se busca producir 1 millon de toneladas de este aceite en 2026 y 2,8 millones
en 2030, partiendo de las 300.000 toneladas actuales. La cosecha 2022/23 mantiene aun a la India estancada en esos
numerosy las proyecciones del USDA para el 2023/24.

Merece la pena destacar que la India dispone en las ultimas campanas de una produccion de soja que oscila entre 10y 12
Mt al ano, destinadas mayoritariamente al procesamiento para consumo interno de harinay aceite. El volumen de
importacion de poroto de soja es escaso debido a aranceles, asuntos fitosanitarios y restricciones a la importacion de
OGM,, a pesar de contar con mas de 30 Mt de capacidad de procesamiento en el pais.

Por otra parte, el consumo de productos lacteos con mayor valor agregado esta creciendo debido a la adopcion de
patrones de consumo occidentales en la India. Con la caseina ya insertada en el mercado, el complejo lacteo tiene
oportunidades abiertas para amplificar sus exportaciones de alto valor agregado al gigante asiatico.

Dos amenazas ponen un freno a la profundizacion argentina sobre los mercados de la India. Por un lado, las campanas y
politicas de “Hecho en India" y su foco en la autosuficiencia alientan la produccion local y desalientan la importacion. Por
otro lado, la legislacion en materia de importacion de alimentos se modifica constantemente.

En el mercado indio la disputa por mercados no solo es frente a otros paises; la industria alimentaria local es la principal
competencia. India es el principal productor mundial de leche; el segundo productor de frutas, verduras, arroz, trigo y
pescado; el tercer productor de huevos; y el sexto de carne.

Sin embargo, también abundan oportunidades para ampliar las exportaciones nacionales. La poblacion musulmana en la
India alcanza los 200 millones de personas, quienes consumen mayoritariamente productos halal. Estos ultimos son
aquellos productos que cumplen los dictdmenes de la Sharia (ley isldmica), excluyéndose alimentos, cosmeticos, aditivos
y procedimientos prohibidos, como son: animales no sacrificados segun el rito Halal, sangre de cualquier especie animal,
cerdo, jabali y sus derivados, cualquier tipo de bebida alcohodlica o embriagante, entre otras caracteristicas. El potencial
avance de certificaciones halal para los productos agro de la Argentina puede abrir oportunidades a un enorme mercado.

Por su parte, en la ultima década los productos que mas crecieron en su importacion fueron nueces, almendras, frutas
frescas (manzanas, peras, uvas), bebidas alcohdlicas destiladas, cacao y sus preparacionesy lacteos. En este contexto,
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Argentina puede profundizar su insercion de legumbres, cacao, otros aceites vegetales (maiz, oliva, etc), productos
avicolas, frutas y vinos. Muchas de estas exportaciones encuentran limitaciones para despegar desde Argentina ya que
India tiene variados acuerdos bilaterales que dan ventajas a otros origenes, como peras desde Chile, manzanas desde
ASEAN, quesos desde Corea del Sur, cacao desde Japon, etc.

En 2004, el Mercosur y la India celebraron un Acuerdo de Comercio Preferencial (ACP) que otorga acceso preferencial a
una serie de productos. Desde 2019, los socios del Mercosur y la India reiniciaron dialogos para acordar detalles a los fines
de profundizar este Acuerdo, de acuerdo con el Centro de Economia Internacional (CEI) de Cancilleria.

Otros productos ya insertados que muestran espacio para seguir creciendo en la India son las maderas en bruto de
coniferas, cuerosy pieles curtidos de bovino, lentejas y glicerol. Asimismo, el caso de la arveja representa una enorme
oportunidad comercial. Las arvejas frescas solo estan disponibles durante el invierno y en algunas areas de India, pero es
un producto que se consume todo el ano. Argentina puede apuntalar el abastecimiento de arvejas en la India.

Nuestro pais aporta el 60% del extracto de quebracho importado por la india, ademas el 46% de sus importaciones de
harina y pellets tanto de soja como de girasol en 2022. No conforme con ello, Argentina tambien aporta el 46% de los
cueros bovinos importados por el gigante asiatico, el 38% de las lecitinas y el 23% de las caseinas, de acuerdo con datos
de la Agencia Argentina de Inversiones y Comercio Internacional.

Las tensiones comerciales entre China y Estados Unidos (los dos principales socios comerciales de la India) permitieron a
la Argentina entre 2018 y 2019 colocar manufacturas de hierro y acero y en productos quimicos (reactivos de diagnostico
y preparaciones aglutinantes) en el mercado indio.

Por otra parte, la produccion de girasol en la India cayé mas de un 80% respecto a la que era hace 20 anos en la campana
2022/23, mientras la produccion de soja se encuentra practicamente estancada en los ultimos diez anos. Los limites que
impone la productividad de los suelos de la India y la competencia con otros cultivos mas rentables limitan los intentos de
autosuficiencia.

Naturalmente, esto no implica que no haya amenazas presentes para la insercion argentina en la India, y sus
producciones de oleaginosas no dejan de ser un tema para seguir analizando. Mas alla de ello, esindudable la relevancia
de la India como destino estrategico de las exportaciones argentinas por su presente, y sobre todo, por su futuro.
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eEconomia
Algunas reflexiones respecto del dolar

Franco Ramseyer - Julio Calzada

El dolar CCL repunto en las ultimas jornadas ampliando la brecha con el oficial, mientras que el
BCRA sostiene el crawling-peg del 2%. ;Quée parece esperar el mercado sobre el futuro del dolar?

En el presente articulo se analiza la evolucion reciente y expectativas de la politica cambiaria en Argentina, siendo el tipo
de cambio una variable fundamental para la macroeconomia argentina.

Resulta relevante comenzar el andlisis observando la evolucion del tipo de cambio en el ultimo tiempo, dado que es uno
de los principales temas en la agenda publica. Analizaremos el Tipo de Cambio Real Multilateral del BCRA, que mide la
competitividad en términos reales con los principales socios comerciales de Argentina.

En el siguiente grafico, puede observarse que esta variable ha presentado una gran volatilidad en el ultimo ano. Cuando
asumio la actual gestion de gobierno, el mismo se encontraba en valores cercanos a sus minimos historicos, en un
contexto de tipo de cambio oficial fijado por la autoridad monetaria en un valor cercano a los $366 por dolar. Una de las
primeras medidas del actual gobierno a poco de asumir fue una devaluacion del 118% que llevo el precio oficial del dolar
estadounidense a $800. Desde entonces, el BCRA se comprometio a aumentar el tipo de cambio nominal en 2% mensual,
por debajo de una inflacion que alcanzo el 25,5% mensual en diciembre, disminuyendo progresivamente hasta el 8,8% de
abril.

Al 03 de junio de 2024, el tipo de cambio real habia alcanzado un valor de 89,1, perdiendo parte de la competitividad
alcanzada a fines de 2023. En términos historicos, se encuentra 23% por debajo del promedio 1997- actualidad. Pese a esto,
todavia se encuentra un 17% por encima del valor que promedid en el periodo 1997-2001, hacia fines del periodo de
convertibilidad. Cabe recordar que, en aquel entonces, el tipo de cambio real alcanzdé un minimo de 68,9 el 10 de enero
de 2002, aumentando en los sucesivos meses un 200%, hasta llegar a un pico de 208,4 el 25 de junio de dicho ano.
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Evolucidn del Tipo de Cambio Real Multilateral de Arge ntina
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Frente a esta situacion de pérdida de competitividad cambiaria, sumada al nivel de tasas de interés (negativas en terminos
reales)y al retraso en la liquidacion de exportaciones, el CCL repuntd en las ultimas jornadas ampliando la brecha con el
oficial. De acuerdo con Rava, desde el 13 de mayo al 04 de junio la cotizacion del dolar financiero aumenté un 21,8%,
pasando de $1.076 a $ 1.311 por ddlar. En el mismo periodo de tiempo, el precio del A3500 del BCRA aumentd soélo un
1,4%, ubicandose el 04 de junio en $ 896.,4. De esta manera, la brecha cambiaria (el sobreprecio del CCL sobre el oficial en
términos porcentuales) paso del 21,7% al 46,2%.

La cotizacion del CCL, sin embargo, es superior a la que se requeriria para llevar el tipo de cambio real multilateral a su
promedio histérico. Para ello, el precio dolar oficial deberia rondar los $ 1.160. No significa esto que los dolares financieros
vayan a bajar, dado que su precio depende de multiples determinantes de oferta y demanda, pero si es una referencia
paratener en cuenta.
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Evolucién promedio mensual del délar BCRAA3500, CCLy brecha
@BCRmercados en base a datos del BCRA y Rava
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¢Qué parece que espera el mercado sobre el futuro del délar?

Pese a que el BCRA anuncio un crawling-peg del 2% mensual, en el mercado de futuros de Matba-Rofex, los contratos
con vencimiento el 30 de junio se estan negociando en $ 922,5 por délar, descontando una devaluacion mensual del
3,2%, numero que se incrementa hasta rondar un aumento del 5% mensual a partir de abril. Para fin de ano, se estan
negociando futuros de doélar a $ 1236, un 20% del valor al que deberia llegar el oficial siguiendo el ritmo de devaluacion
anunciado ($ 1.027 por délar). Pareceria que el mercado espera una correccion moderada en el valor de la divisa, pero no
un salto abrupto como el experimentado en diciembre de 2023.
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Reservas Internacionales

Resulta tambien relevante analizar la evolucion de las Reservas Internacionales en manos del BCRA.

Luego de un 2023 en donde las Reservas Internacionales cayeron en 21,500 millones de doélares, producto de la sequia,
pagos de deudas e intervenciones en el mercado de bonos, en los primeros cinco meses de 2024 se logro una
recuperacion de 6100 millones de dolares, pasando de US$ 23.074 M a US$ 29.192 M. Este aumento se explica
exclusivamente por las compras de divisas que realizé el BCRA en el MULC, que entre enero y mayo alcanzaron un saldo
neto positivo de US$ 14.400 millones, impulsadas en gran medida por la recuperacion productiva tras la seca histérica de
2023y el aumento de la deuda comercial con importadores. EL incremento en el stock de reservas por compras de divisas
estuvo parcialmente compensado por pagos de obligaciones con organismos internacionales (- 2281 M), otras

operaciones del sector publico (- 2.275 M), variacion de efectivos minimos de depositos en dolares (- 321 M)y otros (-

3408 M),
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Factores explicat vos de var. RRII

Fecha RRII {Ifnal Var. RRII Var %RRIl | Compra de ﬂrgi. Otras Oper. Efectivo

del periodo) (reservas) ' . Internaciona del 5. .. Otros

divisas g min imao
les Publico

sep-22 37,625 8ol 4 966 -2,928 Bo -394 -737
oct-22 38,676 1,051 1.8% -498 1,765 =103 181 =204
nov-22 38,010 -666 -1.7% -672 -773 -49 303 526
dic-22 44599 6,520 17.3% 1988 3,753 =275 563 561
ene-23 41,418 -3,181 -7.1% -192 -2,737 -1,782 803 726
feb-23 38,710 -2,708 -6.5% -890 -B96 -329 65 -658
mar-23 39,061 351 0.9% -1,920 2,247 415 -B15 423
abr-23 35,002 -4,059 -10.4% 33 -2,832 -160 -899 -200
may-23 35,002 -2,000 -5.7% B4k -1,060 -80 -222 -1, 484
jun-23 27,927 -5,075 -15.4% -944 -2, 746 -167 -717 -501
juk23 24,093 -3,834 -13.7% - 459 -1,404 1,154 -470 -2 646
ago-23 27,819 3,727 15.5% 1,254 4 463 -124 -454 -1,408
sep-d3 26,926 -B94 -3.2% 527 -535 -84 198 -984
oet-23 22,560 -4.366 -16.2% -227 -2,003 -389 -6B5 -1,062
now-23 21,514 -1,046 -4, 6% 385 -1,856 =74 -32 531
dic-23 23,074 1,560 7.3% 2,084 -066 794 267 -618
ene-24 27,642 4568 19.8% 3,272 2,578 -324 &80 -1,639
feb-24 26,691 -951 -3.4% 2,358 -074 -1,108 -481 -745
mar-24 27,128 437 16% 2,882 -515 -677 -418 -835
abr-24 27,579 451 1.7% 3,345 -2,158 -110 -515 -115
may-24 29,192 1,613 5.B% 2,545 -1,213 -56 411 75

EBCRmercados en base odatos del BCRA

Las reservas netas, por su parte, continlian en terreno negativo, y al 23 de mayo de 2024 se encontrarian en torno a - US$
1.000 si se descuenta el swap con China, las obligaciones con organismos internacionales, las asignaciones de DEG, los
encajes del sistema bancario en monedas extranjeras, los fondos de Seguro de Depositos S.A. (SEDESA) y los BOPREALES.

En resumen, las conclusiones son las siguientes:

1. El tipo de cambio real multilateral del BCRA ha presentado una gran volatilidad en el ultimo ano, ubicandose
actualmente por debajo del promedio historico.

2.El mercado de futuros aparentemente espera una correccion moderada en el valor del dolar oficial, con una
devaluacion mensual del 3,2% a partir de junio y un valor final de $1.236 para fin de ano.

3.El dolar CCL repunto en las ultimas jornadas ampliando la brecha con el oficial, que llego al 46,2%.

4.Lasreservas internacionales se recuperaron en 2024 gracias a las compras de divisas en el MULC, pero las reservas
netas contintian en terreno negativo.
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5.El mercado se encuentra expectante ante la evolucion del tipo de cambio y a las medidas que tomara el gobierno
de cara a su objetivo fundamental: estabilizar la macroeconomia argentina.

¥ De acuerdo con el BCRA, incluye el resto de los factores que implican variacion del saldo de las reservas
internacionales y que no se muestran en ninguno de los demas conceptos. Entre ellos se encuentra el resultado por tipo
de pase, los intereses de las reservas internacionales, las operaciones del BCRA con titulos publicos concertadas en
moneda extranjera, las operaciones en el marco del Sistema de Pago en Monedas Locales (SML).
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o Commodities

Las toneladas cublertas con precio en soja se
triplicaron durante mayo

Matias Contardi - Emilce Terré

Aun asi, el panorama general refleja un franco atraso en cuanto a cobertura de precios. Mayo fue
un mes clave y las cotizaciones internacionales empujaron los negocios junto con el fin de la
cosecha.

Estacionalmente mayo es un mes bisagra para la comercializacion de granos argentinos donde se junta la oferta de maiz
temprano con la cosecha fuerte de soja, y durante esta campana el quinto mes del ano resulto particularmente
importante para la operatoria de la oleaginosa, con precios internacionales favorables que se mantuvieron, en promedio,
entre los mas altos del ano empujando la dinamica comercial que se mostraba francamente ralentizada.

En este sentido, hasta la ultima semana de abril solo se habia comprometido el 24% de la oferta total de soja 2023/24 en el
mercado fisico, por detras del promedio de los ultimos seis anos. Al mismo tiempo, sacando la campana pasada, en
términos absolutos, el volumen total comprometido era el mas escueto desde la 2013/14. Sin embargo, las compras
acumuladas durante mayo llegaron a 5,7 Mt por soja, siendo el avance mensual mas importante en cinco afosy
comprometiendo en treinta y un dias el 10% de la oferta total. Ademas, entre contratos con precio hecho y fijaciones se
filaron precios a 6,2 Mt, pasando de mantener solo el 7% de la oferta total con precio durante abril y llegando al 18% de la
oferta total a finales de mayo, casi que triplicando el volumen de mercaderia cubierta en el fisico.
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Soja: evolucion de la comercializacion de soja en ARG
@BCRMercados en base a Sec. Bioeconomia en miles de tn,

De abril a mayo

Avance semanal 2023/24 2023/24  Promedio
en miles de tn. Compras totales 5.729 4.162
1.381 1.447 Comao % O.t. 10% 7A4%
1.164 1117 Colocacion de precio 6.251 4.421
Como % 0.t 11% B%

Acumulado como % de la ofarta total

620 2023/24  Promedio
Compras totales 34% 33%
15 85 1545 225 20/5 Tn. con precio 18% 19%

Desagregando por sector, la industria se mantuvo muy activa sobre el mercado comprador, originando 5,7 Mten el mesy
triplicando el volumen de mercaderia comprada con precio de abril a mayo, mientras que el sector exportador participo
con compras por 2 Mt, duplicando sus tenencias de un mes a otro.

A contramano de lo ocurrido por soja, la comercializacion de maiz durante mayo ha transcurrido uno de sus peores anos,
comprometiendo poco mas de 2Mt, solo el 5% de la oferta total, y marcando en el acumulado de la campana un avance
relativo mas lento del 8% respecto al promedio.

En esta linea, el repunte comercial por la oleaginosa no alcanzo para poner al dia la fijacion de precios entre el conjunto
de los principales cultivos. La foto al comenzar el mes de junio revela un avance mas lento que los ultimos afios en
cuanto a toneladas cubiertas con precio en proporcién a la produccién total de los principales granos.

Produccion de granos con cobertura de precios a inicios de junio
‘#BCRMercados en base a MathaRofex, Sec. Bioeconomia y estimaciones propias, en toneladas

Ao S0JA MAIz TRIGD CEBADA SORGD GIRASOL Taotal % de la produccién
2020 15.388.347 21.183.032 15,995,077  2.947.000 1.592.858 58.106.314 -:45"6
2021 14.179.475  26.186.050 11.813.583  3.033.268 1.753.756 2.129.200 50.095.332 Iﬂ&

2022 9.860.450 21594976 18390212 4.490600  853.509  2.101.400 & 57.291.147 NAA%
2023 7.228.063  9.414910  7.449514 3584050  198.078 61800 | 27036415 [R36%
2024 11275805 14485260 0.064.610  2.878500 448656 1471100 30623071 NGz

Entre contratos forward con precio y operaciones en el mercado a término, solo se han cubierto precios para el 32% de la
produccion, inclusive por detras del ano pasado a esta altura.

El avance mas lento en la comercializacion, la caida de los precios internacionales de los principales commodities
agricolasy el blend que implica que un 20% de las exportaciones se liquidan por los mercados bursatiles, explica la
menor liquidacion de divisas agro en el mercado oficial de cambios. Segun el seguimiento de CIARA-CEC los principales
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exportadores agroindustriales liquidaron USD 9.046 millones en los primeros 5 meses del ano, el menor valor desde
2020 paraigual periodo.

Liguidacionde divisas por parte de la industria oleaginosay

exportadores de cereales
@BCRMercados en base a CIARA-CECen MM USD.

« 2017 = 2018 2019 2020 =w—=2021 ——1022 =+—2013 =—w=024

5.500
4.500

3.500

El panorama en las cotizaciones de caras al mes de junio para granos gruesos

A laiinversa del mes pasado, la primera semana de junio profundiza en la senda negativa para las cotizaciones
internacionales de maiz y soja que acumulan pérdidas del 5% durante los ultimos quince dias en Chicago.

Al tipo de cambio exportador, la pizarra por soja se encuentra en niveles similares a marzo (USD 289/1) y habiendo
acumulado pérdidas del 3% en estos quince dias, mientras que por el maiz la pizarra se negocia en los USD 163,7/t
acumulando pérdidas del 4%y muy lejos de los maximos de mayo. El poder de compra de una tonelada de soja cae hacia
niveles similares a los de abril y el del maiz se mantiene en minimos de todo el afo, situacién esperable dada la
estacionalidad por la presion de cosecha.
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Precio pizarra para granos gruesos y cotizacion délar exportador en pesos

actualizado por CER
@BCRMercados en base a CAC, MatbaRofex y BCRA en pesos actualizado por CER
—Maiz —35oja Dalar Blend eje der.
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Ademas, mas alla del recalentamiento sobre el precio del dolar financiero en la ultima semana, el tipo de cambio
exportador actualizado por CER se ubica en el nivel mas bajo del ano, lo cual podria limitar la dinamica comercial.

Panorama cotizaciones. Soja

Luego de testear en varias ocasiones el techo de USD458/t en Chicago y alcanzar maximos desde enero, las cotizaciones
de soja han retrocedido y por el momento, se estabilizaron en torno a los niveles de precios de fines de marzo.

Mayo conformo una especie de salto discreto en cuanto a las cotizaciones internacionales, las inundaciones sobre el sur
de Brasil aportaron el fundamento por el lado de la oferta y los fondos impulsaron las cotizaciones partiendo de carteras
historicamente vendidas. En este sentido, los administradores de fondos en Chicago inundaron el mercado con compras
brutas equivalentes a 17 Mt durante todo el mes. Al 28 de mayo, la cartera de los fondos en Chicago permanece en
negativo, pero es la posicion neta vendida mas reducida desde el primer dia de enero.

Luego del sacudon en precios, el mercado busca ajustar las cotizaciones al nuevo nivel de oferta esperado. EMATER, la
agencia de cultivos brasilera presento sus nuevas estimaciones el martesy las pérdidas debido a la catastrofica
inundacion sobre Rio Grande do Sul ascenderian a 2,7 Mt de soja, en linea con Lo proyectado por las agencias privadas.

En este contexto, a la primera semana de junio, las primas por soja argentina se han estado fortaleciendo para el poroto y
el aceite, mientras que pierden vigor para la harina, aunque se mantengan en positivo. Al tiempo que el margen tedrico
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para la exportacion del poroto se profundiza en terreno negativo, mientras que el margen tedrico de la industria casi que
cierra a la par habiendo pasado una semana en positivo.

El precio CIF del poroto de soja argentino en China rompe el piso de USD 570/t, pero aun mantiene una importante
diferencia contra el poroto brasilero promediando +USD 46/t en la semana. Asi para la industria oriental, los margenes de

procesamiento con soja brasilera siguen siendo muy positivos, mientras que los de poroto argentino aun dejan margenes
negativos, pero cada vez mas cerca de la paridad.

Soja: indicadores FOB
@BCRMercados en base a Refinitiv, J.J. Hinrichsen y estimaciones propias
Valores Argentina
Primas embargue cercano e
abril 1/5-15f/s 20/5-31/5 3/6-7/6
Paroto saja -23,4 -4,3 15,0 10,0
Aceite de soja -b -4.6 -2.9 -1,1
Harina de soja 89 14,4 12,4 g
Margen tedrico USD/t abril 1/5-17f/5 20/5-31/5 3/6-7/6
Derivados -16 -5,1 39 -0,8
Paroto soja 6,4 -2.5 -6,1 -10,2
Poroto de soja, mercado comprador China
CIF China por origen Origen V%15 Var%30
usD,/t dias dias
— B ARG e=EELIL Argentina -1,1% 0,5%
850 Brasil -2.5% 4.4%
. m EEUU -3,8% -2,4%

Margen del Crushing per arigen

N AW ot s 50
Y ) . W . . . Argentina -2,77 -8,36
& . i o 4t @ & ¢ Brasil 20,46 23,02
' : o EEUU 0,58 7,71

Harina de soja
Precios CIF Europa por origen en USD/t
Posicién Pl P2 P3 P4 P5
ARG 470 463 454 459 468
BR 473 457 449 452 470
Cotizacion FOB
usD/t

— ARG 50
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w23 ul-23  ago.-23 sep.-23 oct-23 mov.-23 dic-23 ene-24  feb-24 mar-24  abr.-24 may.-24  jun,-24

Aceite de soja
Cotizacién FOB argentina USD/t

Embarque Junie Septiembre Diciembre

Cotizacion 931 885 888
Var % Ultimos 15 dias -1,35% 0,43% 0,32%
Var % dltimos 30 dias 8,98% 2.58% 1,008

Por el lado de los derivados, el precio de exportacion de la harina se ajusta a la baja manteniendo la competitividad junto
con la harina brasilera. En el mercado comprador europeo, el CIF cercano se mantiene por debajo de Brasil, aunque en
las posiciones diferidas se pierda competitividad. En aceites, las cotizaciones se recienten junto con las fuertes bajas del
petroleo, pero aun asi han ganado fuerza durante el ultimo mes.

Panorama cotizaciones: Maiz

Durante la primera quincena de mayo el maiz en Chicago llego a alcanzar maximos desde enero sobrepasando el techo
de los USD 180/t, impulsado por los efectos de la chicharrita sobre el maiz tardio argentino y las fuertes intervenciones
de los fondos sobre el mercado de futuros. Sin embargo, una vez descontadas las nuevas modificaciones sobre los
parametros de oferta, la cotizacion por el cereal busca estabilizarse sobre un nuevo nivel de precios. En este sentido, las
excelentes condiciones de los cultivos en Estados Unidos afectan las cotizaciones.

Desde el 28 de mayo, la cotizacion del maiz emprendio caida libre hasta hacer piso en minimos de abril y, entre
operaciones técnicas, ha oscilado dentro del rango de los USD 174-178/t.

En este contexto, las primas contra Chicago se han estado fortaleciendo para el maiz argentino manteniendo la demanda
por el cereal, mientras que el margen tedrico para la exportacion de grano ha mejorado en las semanas recientes, pero
siempre mostrando un resultado negativo. Dada la estacionalidad de oferta a nivel mundial, el maiz argentino sigue
siendo el mas competitivo en precios, aunque pronto entrara la zafrinha brasilera y desde septiembre la oferta
norteamericana.

Mirando hacia el mercado asiatico, el maiz estadounidense y argentino son los mas competitivos sobre el sudeste.
Inclusive, contemplando los fletes hacia China, el maiz local seria el mas competitivo en precios, esto teniendo en cuenta
la reciente habilitacion del maiz argentino para las compras del Gigante Asiatico.
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Valores Argentina

Primas Promedio
abril 1/5 - 15/5 20/5 - 31/5 3/6-7/6
Embarque Jul'24 87 13 17,5 35

Margen tedrlco USD/t abril 1/5 - 15/5 20/5 - 31/5 3/6-7/6

Exportacion -14,12 -14.26 -5,73 -34

Cotizaciones FOB por mes de embargue USD/t

Origen Spot Oct Now Dic

Us Galfo 196 206 209 210

204 205 207

BR Paranagua
ARG Up River 191 226 222
FOB + flete hacia el mercado asidtico

424

C&F a China C&F a Japdn
usD,t usD/t

JH: A

260

,ﬁ;w

Flete USD/t - var % dGltimos 30 dias

Desti
ssting Brasil Paranagusa Argentina Up River USA Golfe
China 55,35 (-10,3%) 48,49 (-10,2%) 48,69 (-8,9%)
Japén 62,52 -8,8%) 62,93 (-8,6%) 59,18 (-7,5%)
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o Commodities

El precio del trigo a cosecha retrocede y el ritmo
de negocios hace una pausa

Bruno Ferrari - Julio Calzada

Comenzo la siembra de trigo en Argentina y se espera un crecimiento del area. Las subas de
precios motorizaron los negocios 2024/25, pero en la ultima semana se registro una pausa. A nivel
global, persisten las dudas por la oferta del Hemisferio Norte.

En Argentina ya comenzo la siembra de la cosecha fina 2024/25 y la mirada se empieza a centrar en el trigo. Hasta el
momento, se sembro el 21% del area estimada y continuan las dudas respecto a cuanto sera el area sembrada este ano.
La Secretaria de Bioeconomia estima un area de 6,1 millones de hectareas para el huevo ciclo, lo cual seria un
crecimiento de 0,24 millones de hetareas respecto a la campana 2023/24. Guia Estratégica para el Agro de la Bolsa de
Comercio de Rosario emitira su informe de estimacion nacional de area sembrada en trigo la semana préoxima, con
buenas perspectivas. Es decir, mas alla del numero final el punto clave es que aumenta la intencion de siembra de trigo
en Argentina, tras acomodarse la situacion de precios, algunas bajas en costos y muy buen nivel de agua en amplias
regiones clave. Seria importante que si vuelve La Nina en Llos proximos meses, se termine de confirmar que tendra un
impacto leve en los cultivos para esperar un buen nivel productivo.

Si nos centramos en los precios, la fortaleza del trigo en el mercado internacional tuvo su correlato a nivel domestico y
los precios a cosecha registraron un rally alcista de nada menos que 76 dolares por tonelada desde finales de febrero
hasta principios de junio. No obstante, lo mas importante fue la continuidad de las subas desde finales de abril, situacion
de mercado que termind por activar el volumen de negocios. El precio a cosecha en Matba Rofex termino el jueves en
USD 236/t, una caida de USD 20,9/t desde el pico alcanzado el 27 de mayo. Se mantiene por encima de los valores
registrados a igual fecha el ano pasado y solo por detras del ano 2022 contemplando los ultimos 5 anos. Se destaca que,
en febrero de 2022 se registro la invasion de Rusia a Ucrania y el precio de los commodities agricolas reaccionaron en
sobremanera. Hoy los valores a cosecha son mas bajos, pero atractivos si se compara con campanas previas.
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Argentina - Precio del trigo a cosecha con descarga en Rosario
@BCRmercados en base a datos de Matha Rofex
TRI.ROZ/DIC20 TRLROSDICZ21 TRLROS/DIC22  ==TR|.AOS/DICZ23 ==TRILROSDIC24
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En el plano comercial, se cerré mayo con un avance comercial del ciclo 2024/25 de 1,86 Mt, una historia muy diferente a
lo observado el ano pasado cuando se tenian comprometidas solo 0,32 Mt a igual fecha. AL mismo tiempo, hay otro dato
importante y es que las cotizaciones fueron realmente atractivas ya que del total negociado el 82% se realizo a “precio
hecho’, lo cual es un maximo desde la campana 2018/19. Tal como se observa en el siguiente grafico, los volumenes
comerciados por adelantado actualmente distan mucho del ciclo 2021/22 'y 2022/23, pero se retorna al promedio.

Mas a nivel de la coyuntura de las ultimas semanas, la comercializacion se acelero fuertemente entre el 8 y 22 de mayo.
Mientras que, en la ultima semana hasta el 29 de mayo, se comenzaron a disociar los compradores y vendedores, con una
desaceleracion en el volumen de negocios. A pesar de que el pico de precios en Matba-Rofex fue el 27 de mayo, los
precios de cierre en el mercado forward no termind de convalidar esos valores siguiendo informacion de SIO-Granos. Es
decir, los compradores estuvieron mas reacios en ofrecer precios altos y complico el cierre de contratos. No obstante,
con la caida de precios de los ultimos dias pareciera que los compradores estuvieron mas holgados y se llegaron a cerrar
precios a cosecha por encima de los valores de ajuste en el mercado a termino.
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Trigo/ARG - Comercializacion campaia nueva al 29 de mayo de cada aiio
@BCRmercados en base a datos de Sec. Bioeconomia
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A nivel internacional, en linea con lo comentado la semana pasada, el mercado sigue incorporando en precios las
expectativas de lo que sera la nueva campana 2024/ 25. Entre junio y julio comienza el nuevo ano comercial en el
hemisferio norte y, en materia de produccion de los principales paises exportadores, el total podria ser estar bastante por
debajo de lo que proyecta actualmente el USDA.

Siguiendo diversas fuentes referentes de dichos paises, la produccion conjunta podria ser 348,5 Mt, lo cual seria un
minimo desde la campana 2021/22 y 10,6 Mt menos que las proyecciones actuales del USDA. Claramente, la mayor
discrepancia se encuentra en Rusia. La ultima semana Sovecon disminuyo la proyeccion de produccion hasta 80,7 Mt, por
debajo de lo que publicd la semana pasada IRAK en 81,5 Mt. EL USDA en mayo proyecté 88 Mt para dicho paisy es
probable que la semana que viene se vean reajustes en su nuevo informe mensual de Oferta y Demanda Mundial
(WASDE). Hay chances de que se intensifique la sequia en regiones del Mar Negro y especificamente en Rusia, lo cual es
factible que la produccion finalmente se ubique por debajo de las 80 Mt.

A pesar de este escenario, los precios en Chicago recortaron parte de las subas iniciadas a mediados de abril. Por el
momento, podria considerarse una pausa en los precios, sumado que el mercado podria estar descontando mas trigo de
invierno en Estados Unidos. El clima en el pais del norte esta siendo muy bueno para dicha variedad del trigo con la
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condicion buena a excelente en 49%, por encima del promedio (46,2%) y del ano pasado (36%). En el caso del trigo de
primavera, el ultimo lunes el USDA comenzo a publicar los datos nacionalesy el 74% del cereal se encuentra en
estado/bueno excelente, un maximo desde 2020 a igual fecha.

Es decir, de momento el panorama productivo no esta cerrado y pueden esperarse semanas con cierta volatilidad. Los
fondos en Chicago vienen recortando fuerte sus posiciones cortas, pero continuan vendidos en términos netos. El clima
en la region del Mar Negro seguira teniendo centralidad y sera clave como reacciona la demanda/ tendersa los
diferentes precios. Esto ultimo, en linea con que el maiz esta muy barato en relacion con el trigo, lo cual hace menos
atractivo a este ultimo para su demanda como forraje.
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Trigo - Produccion principales paies exportadores (Hemisferio Norte)
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Yerba Mate en Argentina

Francisco Rubies - Julio Calzada

En 2023 el consumo per capita de yerba mate alcanzo 6,11kg. Este producto, que se encuentra en
todos los hogares de Argentina, tambien es exportado y acumulo 1.100 millones de dolares desde
2007 a la actualidad.

La Yerba Mate es una especie arborea, originaria de Sudameérica y que se produce principalmente en el norte de
Argentina, Paraguay y sur de Brasil. Se trata de un producto que se consume practicamente en todos los hogares del pais
y esta incluida en la Canasta Basica Alimentaria de INDEC. En Argentina, su produccion se concentra en la provincia de
Misionesy el norte de la provincia de Corrientes, ocupando su produccion un area de alrededor de 200.000 hectareas,
ubicandose como el segundo productor mundial, luego de Brasil.
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Paraguay !

T

~\

Regiones

NOROCESTE: Iguazu, Edorade, Montecario

N MORESTE: Gral Manusl Belgrano, San Pedro, Guarand

B CENTRO: Camnguis, 25 de Mayo, Oberd, LN Alem, San Javier
N QESTE: San Ignacia, Libertador Gral. San Martin

SUR: Capital, Candelaria, Apdstoles, Concepcidn
CORRIENTES: Santo Tomé, [tursingd

17 departamentos de
la provincia de
Misiones y 2
departamentos de la
provincia de
Corrientes (Argentina)

Fuente: Direccidn de Desarrolle Productivo Regional, MAGYP, en base a Instituto Nacional de la Yerbao Mate
{(INYM] v “Zonas Agroeconomicas Homogeneas , INTA-EEA Cerro Azul, Gunther, Correa de Temchuc y
Lysiak.

https:/finta.gob.ar/sites/defauit/files/script-tmp-zahsmisionesns. pdf

Como tal, es una de las principales economias regionales del noreste del pais, con gran arraigo territorial, ya que para su
produccion interactuan diversos eslabones a lo largo de todo el proceso productivo, que consta de 3 etapas: una primera
etapa de produccion primaria, en la cual se obtiene la hoja verde de yerba mate, una primera industrializacion en la que
se obtiene la yerba mate canchada (luego de un primer proceso de trituracion gruesa), que luego de ser estacionado
entre 6y 24 meses pasa a la ultima etapa de molienda fina y fraccionamiento.

YERBA MATE
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ETAPAS PRODUCTIVAS

1"ETAPA 2" ETAPA 3" ETAPA
SIEMBRA ESTACIONAMIENTO EN LIMPIEZA
PLANCHADA
IMPLANTACION SAPECADO MOLIDO
COSECHA SECADO ALMACENADO

CANCHADO Y FRACCIONAMIENTO
ESTACIONAMIENTO Y EMPAQUETADO

y 3 3

YERBA MATE YERBA MATE
A VER T CANCHADA FRACCIONADA

TRASLADO

Fuente: @BCRmercados en base a MYNCIT

BCR

Pag 26

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccién de ‘ DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
aia’ BOLSA Cérdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG

Informacionesy (f%1 B) DE COMERCIO Tl (54341) 5256300/ 4102600 . 1330
Estudios Economicos ) DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N® 112165763, puede ser reproducido de manera total o parcial citando come fuente Informative
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. ISSN 2796-7824




BOLSA Informativo semanal
BE 38%%‘8‘0 Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XLII - Edicion N° 2150 - 07 de Junio de 2024

Cabe destacar que, segun un estudio realizado por la Comision Nacional de Defensa de la Competencia (CNDC) en el afo
2017, la concentracion dentro de las distintas etapas de la cadena productiva de yerba mate varia, avanzando hacia mayor
concentracion aguas abajo, en este sentido, el informe puntualiza que:

e L aproduccion primaria (de hoja verde) se caracteriza por un gran numero de pequenos productores (con menos
de 10 hectareas),

e Dentro de la primera etapa industrial, los cuatro principales establecimientos yerbateros, integrados verticalmente,
concentran el 25% del ingreso de hoja verde;

e Dentro de la etapa de molido y fraccionamiento, los cuatro principales establecimientos concentran el 55% del
ingreso total de yerba mate canchada, y;

e En el ultimo eslabdén de comercializacion, las cuatro principales empresas concentran el 75% del total de las ventas
finales, por lo que el mercado minorista se caracteriza por una mayor concentracion.

En cuanto a los actores de la cadena productiva, toda persona fisica o juridica que pretenda llevar a cabo actividades
relacionadas con la produccion, elaboracion, industrializacion y comercializacion de la yerba mate deben estar inscriptos
en el Registro Unificado de operadores del sector yerbatero. De esta forma, segun los ultimos datos disponibles del
Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion en 2021, el sector se compone de la siguiente manera:

Categoria de operador Cantidad
Acopiadores 17
Comercializadores 73
Exportadores 1
Fraccionadores 17
Importadores 36
Molineros 5
Molineros-fraccionadores 98
Prestadores de servicio de cosecha y flete 417
Prestadores de servicio de estacionamiento acelerado 1
Productores 12027
Secadores 200
Fuente: MAGyYP en base a INYM

A ellos debe sumarsele, ademas, los “tareferos” que son los trabajadores que realizan la cosecha manual de la yerba
mate en la temporada tradicional que va desde abril a octubre. Se estima que existen alrededor de 15.000 personas
empleadas de esta forma. También cabe mencionar que es una cadena productiva que presenta importantes niveles de
informalidad en el empleo.
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En lo que respecta al consumo interno de yerba mate, se analiza el movimiento de yerba mate a salida de molino, que es
el indicador mas cercano al comportamiento en géndola. En este sentido, durante el ano 2023 se consumieron poco mas
de 285300 toneladas de yerba mate, lo que da un total de 6,11 kg per capita si tomamos el ultimo relevamiento
poblacional por parte de INDEC (46.651.581 personas). Este numero se encuentra levemente por encima del promedio
historico de 2007 a 2023. En cuanto a los primeros 4 meses del ano, se registraron salidas a molinos por 79.044 toneladas,

guarismo levemente inferior al promedio historico.

Consumo interno de Yerba Mate (enTn)
@BCRmercados en base a INYM
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En lo que respecta al consumo per capita, vemos que el maximo se registra en el ano 2010, con un consumo de 6,27 kg
per capita, mientras que el promedio historico se situa en 6,07 kg por persona.
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Consumo per capita anual de yerba mate (en kg.)
@BCRmercados en base a INYM e INDEC
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En cuanto a las modalidades de consumo, los formatos de venta mas elegidos han sido los envases de Y2 kg acaparando
mas del 50% de las ventas. Por detras se encuentra el paquete de 1 kg con casi el 40% de participacion, mientras que los
paquetes de ¥4 kg y 2 kg tienen un consumo marginal, alrededor del 1%.

Si se analiza el comercio exterior de la yerba mate, se puede observar que ha mantenido una posicidn superavitaria, al
menos desde 2007, lo que indica su caracter de exportador neto.

Direccionde
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Balanza comercial (en USD)
#BCRmercadosen base a INDEC
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En términos de valor, el sector acumulé una entrada neta de casi 1100 millones de délares desde el 2007 hasta la
actualidad, siendo los 10 principales socios comerciales para 2023: Siria, Chile, Espana, Libano, Turquia, Estados Unidos,
Paraguay, Alemania, Brasil y Canada, segun el Instituto Nacional de Yerba Mate (INYM).

Si se analiza el comercio exterior por cantidades, se puede observar que el fenomeno de importaciones a gran escala es
relativamente reciente, con un gran salto en el ano 2020, llegando a casi 31.400 toneladas, lo cual represento casi el 12%
del consumo interno medido por la salida de molinos. Este guarismo disminuyo paulatinamente en 2021y 2022,
situandose en 2023 en casi 6.600 toneladas. En los primeros 4 meses de 2024, por su parte, ya se registraron
importaciones por mas de 5800 toneladas, lo que indicaria que el volumen importado seria superior al de 2023y
probablemente similar al promedio entre 2020y 2022,
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Por otro lado, en lo que respecta a exportaciones, la historia es distinta: al menos desde 2007 se registra un gran volumen
de exportacion, promediando las 36.100 toneladas, y situandose en los primeros 4 meses del 2024 en torno al promedio

historico (12.800 toneladas).
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eEconomia
Feedlots: Importante aumento en el numero de

animales encerrados

ROSGAN

De acuerdo a los datos informados por el SENASA, en mayo crecio un 20% el ingreso de animales a
los feedlots, 541.707 animales segun los DTe. emitidos a esos destinos, unos 100 mil animales mas
que los registrados en abril.

-3% China

S, Caen los envios diarios El gobiemo levantd la suspension
5. 3
2 dEJ unio 2024 afaenade abril a mayo,  las impartaciones sobre cinco

plantas frigorificas australianas,
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Habitualmente, los mayores ingresos de animales se producen entre los meses de marzo a junio, coincidente con el pico
estacional de zafra de terneros. El ano pasado, presionados por la falta de pasto que ofrecian los campos, se evidencio un
adelantamiento en la salida de animales y consecuentemente del pico de ingreso a los feedlots, alcanzando ya en marzo
los 582 mil animales ingresados.

Este ano, con una situacion climaticamente mucho mas benigna, esa curva de ingresos incluso se ve algo mas retrasada
de lo habitual, dado que hasta el mes pasado los ingresos se encontraban ciertamente amesetados en torno a los 430 a
450 mil cabezas mensuales mientras que, recién en mayo se registro el primer incremento significativo de la campana.
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Cantidad de animales ingresados a feedltos.
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Claramente, este ligero corrimiento en la curva de llenado responde en gran medida al ritmo de salida de terneros
registrado desde los propios campos de cria.

A diferencia del ano pasado, donde las tasas mas elevadas de salida -medidas sobre el stock inicial de la categoria- se
registraron durante los primeros tres meses del ano, en 2024 la curva de salida de estos terneros también mostré un
ligero amesetamiento en la cantidad de bovinos ingresados mensualmente a establecimientos de engorde a corral.
Segun SENASA durante abril, se registré una tasa de salida inferior al promedio de los ultimos 5 anos (excluido 2023), para
luego crecer fuertemente en mayo y alcanzar un total de 1,53 millones de terneros/as trasladados con destino
cria/invernada. En efecto, medido sobre los cerca de 14,7 millones de ternerosy terneras registrados en stock al 31 de
diciembre de 2023, la salida de mayo refleja una tasa del 10,4%, una de las tasas mas elevadas para ese mes de los ultimos
anos.
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Salidas de terneros/as en relacion al stock inicial
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En este contexto, favorecidos por una mayor oferta de terneros, los valores de la reposicion continuaron mejorando
durante mayo. Esto se dio, ho solo por el estancamiento que se registra en el precio de los terneros sino a su vez, por la
ligera mejora nominal que ha estado registrando el precio del novillito gordo liviano en los ultimos dos meses, aun en un
escenario de gran debilidad del consumo y precios reales retrasados en los que va del ano para ambas categorias.

Asimismo, otro de los factores que se presenta a favor de esta actividad de engorde intensivo con fuerte componente
financiero dentro de la ecuacion de compray venta tras un proceso de engorde que involucra en promedio de 120 a 150
dias, es la fuerte baja de tasas de interés que ha estado instrumentando el Banco Central desde inicios de la nueva
gestion, y que en el ultimo mes registrd un recorté de 20 puntos porcentuales pasado del 60% al 40% anual.

De acuerdo a los ultimos datos reportados por el SENASA al 1ro de junio, el stock de animales en feedlots se ubica en
1,962 millones de cabezas, un 12% superior a los 1,750 millones informados un mes atras y muy proximo a los maximos
registrados en junio y junio del ano pasado, cuando se llegd a superar los 2 millones de animales en stock.

En definitiva, este importante incremento en el encierre actual de animales, permite vislumbrar un buen nivel de oferta
de animales terminados que deberia comenzar a salir, en promedio, a partir de los proximos dos a tres meses.
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Trigo: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

Trigo: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

(Diciembre - Noviembre)

Prom. Estimade
2022/23 5 afios 2023/24
Area Sembrada Mha 5,9 6,5 5,5
Area Cosechada nha 5.0 6,0 51
Area Perdida AMha 0,9 0.5 0,4
Rinde t'ha 2.3 2.9 2.8
STOCK INICIAL ME 2.9 2.3 4.4
PRODUCCION ME 11,5 18,0 14,5
OFERTA TOTAL ME 144 g 20,3 18,9
CONSUMO DOMESTICO ME 0,9 0,9 6,9
Uso Industria Mt 6,2 6,0 6,2
Semilla y otros usos Mt 0,7 0,3 0,7
EXPORTACIONES ME 3.1 10,5 9.0
DEMANDA TOTAL ME 10,0 17,4 15,9
STOCK FIMNAL ME 4.4 2,9 3,0
Stock/Consumo (%) 449 19% 19%
Fuente: Dpto. Estudios Economicos - Bolsa de Comercio de Rosario {@BCRmercados
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Maiz: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

Maiz: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

(Marzo-Febrero)
Prom. 5 Estimado
2022/23 afos 2023/24
STOCK INICIAL il tn 5,5 5,1 2,3
PRODUCCION Mill tn 36,0 47,7 50,6
OFERTA TOTAL Aill #n 41,5 52,7 52,9
CONSUMO INTERNO Mill n 14,0 14,2 15,4
Uso Industrial Al 4,4 4,0 4.5
Moliend a Mill tn 0,2 0,2 0,2
Molienda hiimeda Mill tn 1,6 1,6 1,6
Otras Industrias Mill tn 0,6 0,6 0,7
Etanol Mill tn 2.0 1.6 2.0
Forraje, semilla y residual Aill tn 9,6 10,2 10,9
Produccion animal y residua il En 9.4 10,0 10,7
Semillas Ml En 0,2 0,2 0,2
EXPORTACIONES Mill tn 25,2 34,3 33,5
DEMANDA TOTAL Mill #n 39,2 48,5 48,9
STOCK FINAL Mill tn 2,3 43 4.0
Ratio Stock/consumo (%) 6% " G995 8%
Fuente: Dir. Informaciones y Estudios Fconomicos - BCR {@BCRmercados
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Soja: Balance de Oferta y Demanda en Argentina

Soja: Balance de Oferta y Demanda en Argentina
(Abril - Marzo)

Prom. Estimado
2022/23 5 afos 2023/24
Area sembrada Al ha 15,97 16,70 17,30
Area cosechada il ha 12,32 15,42 16,55
Sup. No cosechada Mill ha 3,65 1,29 0,75
Rinde gg/ha 16,2 27,20 30,2
STOCK INICIAL Mill tn 7.6 7.8 2,7
IMPORTACIONES il tn 10,0 5,5 4.8
PRODUCCION Mill tn 20,0 42.9 50.0
OFERTA TOTAL il tn 37,6 56,2 57,6
CONSUMO INTERNO Mill in 32,9 427 45.6
Crusmh Ml tn 28,2 36,8 39,6
Extr. por solvente Ml tn 26,8 35,6 381
Semilla, balanceados y otros Mill tn 4,7 6,1 6,0
EXPORTACIONES Mill tn 2,0 6,0 6,9
DEMANDA TOTAL il tn 349 48,7 52,4
STOCK FINAL Mill tn 2,7 7,6 51
Ratio Stock/consumo (%) 8% 15% 10%
Fuente: Dir. Informaociones y Estudios Econdmicos - BCR {{@BCRmercados
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