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Paraguay: una economia potenciada desde el agro (parte II)

Blas Rozadilla

El gran impulso de la produccion agroindustrial en Paraguay ha conllevado un importante
salto en las exportaciones. Esto, a su vez, ha generado importante desarrollo del transporte
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La tecnologia blockchain esta en proceso de expansion, y
sus usos en la trazabilidad alimentaria estan siendo
explotados en diversas partes del mundo, incluso en
Argentina. Se analiza la posibilidad de su aplicacion en la
trazabilidad de carne vacuna.
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Desiré Sigaudo - Emilce Terre

En la semana se negociaron casi 1 millon de toneladas de
maiz 19/20, liderando la actividad en el mercado local. En
segundo lugar, se mantuvieron los negocios por soja
nueva incluso a pesar de que la devaluacion brasilena
presiono los precios a la baja.
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Elintempestivo crecimiento de la demanda de
exportacion pone bajo tension varios aspectos de la
cadena productiva que, trabajando a niveles de
capacidad mas moderados, parecieran funcionar
correctamente.
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Fuerte demanda externa del trigo argentino:
ya se comprometié mas del 80% del saldo

exportable
Blas Rozadilla - Javier Treboux

Semana intensa en el mercado, con muchas anotaciones
en la plaza localy en el mercado de exportacion. En el
contexto de un ajuste en las expectativas de produccion
mundial, Argentina vendié al exterior 2,6 Mt en hoviembre
impulsando los precios al alza.
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@) Economia
Paraguay: una economia potenciada desde el
agro (parte 1)

Blas Rozadilla

El gran impulso de la produccion agroindustrial en Paraguay ha conllevado un importante salto en
las exportaciones. Esto, a su vez, ha generado importante desarrollo del transporte fluvial a traves
de la Hidrovia, principal salida al mercado externo.

En esta segunda parte del informe sobre el sector agricola paraguayo y su importancia en la economia, se hara hincapié
en el analisis del comercio internacional de productos agroindustriales y de la importancia del pais en los mercados
internacionales. Luego se profundizara sobre la logistica de exportacion, estudiando la matriz de transporte de Paraguay e
identificando las principales problematicas que se generan en este aspecto. Se agradecen los aportes de Hugo Daniel
Vazquez, Héctor Autino, Martha Coronel y Hugo Royg, que han sido indispensables para la realizacion de este informe.

Haciendo un repaso de lo expuesto en la introduccion de la primera parte de este informe publicado en el Informativo
Semanal N"1.931, se destaca que el buen desempeno macroeconomico de Paraguay desde mediados de la década
pasada tiene su principal fundamento en el gran desarrollo de las exportaciones, que lograron alcanzar una participacion
en el producto de alrededor del 32% entre 2006 y 2015, segun una publicacion del Instituto Paraguayo de Investigaciones
Econdmicas (IPIE). En 2017, segun los datos del Banco Central de Paraguay (BCP), las exportaciones representaron el
36,6% del PIB. Este crecimiento en las ventas al exterior fue impulsado, principalmente, por la produccion agricola, en
donde el complejo soja se destaca al haber alcanzado una participacion del 40% en las exportaciones totales del pais en
2018,

El gran despegue de la produccion de soja en los ultimos anos ha generado una gran dinamica en las exportaciones de
poroto, con un aumento en el volumen del 561% entre 1995 y 2018, pasando de 1,07 a 6,03 millones de toneladas. Pero
esta abundante oferta de soja cosechada en el pais dio lugar, asimismo, a un crecimiento de la industria oleaginosa. La
capacidad instalada de procesamiento registro un aumento del 244% entre 1997 y 2018, pasando de 4.640 t/dia a 15950
t/dia, segun datos de J.J. Hinrichsen. A su vez, la participacion de los productos derivados de la industrializacion de la soja
en las exportaciones paso de ser de alrededor del 4,5% (en términos de valor) a mediados de la década del '90 a un 15,6%
en 2018. Estos resultados han posicionado a Paraguay como el quinto productor mundial de soja y el cuarto exportador
mundial del complejo soja.

El desarrollo de la cadena impulsa, a su vez, una gran dinamica en el sector logis—tico, donde se destaca la importancia
del transporte fluvial en el mercado de exportacion, ya que cerca de la totalidad de los granos de soja son exportados por
via fluvial. A partir de su posicionamiento en el mercado internacional, Paraguay se convirtié en los ultimos anos en lider

Pag 2

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG

h}formacfon.esy Y2 79 E COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos 3 E ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se ripto en €l R yde la 53, p e ducido de manera total o parcial cita omo fuente Informativo




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N° Edicién 1933 - 29 de Noviembre de 2019

indiscutido de la navegacion fluvial de América Latinay figura como tercero en el mundo, superado solamente por
Estados Unidos y China.

Sin embargo, la cuestion logistica, principalmente en lo que respeta a la infraestructura de transporte, es uno de los
principales factores que afectan la competitividad de la produccion paraguaya. Un informe realizado por CEPAL en 2014
mostraba la existencia de ineficiencias logisticas equivalentes a un 17,1% del valor de las exportaciones por via fluvial,
debido a fallas operativas, demoras en la carga/descarga, asi como la falta de dragado y balizamiento de los rios lo cual
demora la operacion en 24 horas adicionales. Mientras que para el caso de aquellas cadenas que utilizan las vias
terrestres, las ineficiencias detectadas alcanzaban el 27,5%, donde las demoras en el paso de frontera Paraguay-Brasil y
las mermas en los productos asociados principalmente a falencias en la infraestructura vial rural son los temas que mas
inciden en estos sobrecostos.

El agro paraguayo en el mercado de exportacion

El importante crecimiento en las exportaciones totales de Paraguay estuvo apuntalado principalmente por la produccion
agricola. Tomando en consideracion al complejo sojay a los cereales (donde se destacan principalmente el arrozy el
maiz), las exportaciones del sector agricola crecieron 566% en términos de cantidad entre 1995 y 2018, pasando de 1,78 Mt
a 11,82 Mt, segun muestran los datos del BCP. Si lo analizamos en términos de valor, es decir, la cantidad de dolares
generados para la economia paraguaya, el incremento registrado es del 1.290%, lo que implica que en poco mas de dos
décadas los volumenes exportados son casi 14 veces mas. Mientras que en 1995, las exportaciones agricolas generaron
US$ 298,3 millones, para el afio 2018 alcanzaron la suma de US$ 4.145 millones.

Respecto a los totales, las exportaciones agricolas contempladas en el analisis incrementaron notablemente su
participacion. Estas pasaron de comprender un 14,8% del valor total de las exportaciones paraguayas en el ano 1995, a ser
responsables del 45,8% de las divisas obtenidas por el pais a partir del comercio.
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Evelucidn de las exportaciones de Paraguayy participacion del agro
@BCRmercados en base a BCP
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La sustancial expansion de la produccion agricola en el pais generd una gran dinamica en las exportaciones de granos en
estado natural, dando lugar a un aumento medio anual del 7,.8% en los volumenes exportados de soja, crecimiento del
461% en el periodo. Las exportaciones en el ano 1995 (coincidentes con las de la campana 94/95) acumularon 1,07 Mt, en
2018 las mismas alcanzaron las 6,03 Mt, quedando cerca de 100 mil toneladas por detras del record registrado la
campana previa. En términos de valor, o en cantidad de dolares que aportaron a la economia, las exportaciones de soja
aumentaron mas de 1.150% pasando de 175 millones de ddlares a 2.205 millones en el mismo periodo.

Tomando como referencia los datos del Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA), la expansion del sector
llevo a Paraguay a ocupar el cuarto lugar en el ranking de maximos exportadores. En las Ultimas tres campanas acaparo,
en promedio, el 3,9% del mercado internacional de la oleaginosa, quedando detras de Brasil, EEUU. y Argentina. Para la
proxima campana (19/20) este organismo estima que las exportaciones mostraran una recuperacion luego de la sequia
que afecto la cosecha paraguaya de la 18/19 alcanzando un nuevo récord en 6,2 Mt.
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Principales exportadores mundiales de soja Ié&
Datos en miles de toneladas Y

Brasil 63.137 76.136 74,859 47,62% 76.000
Estados Unidos 58.963 58.071 47.564 36,60% 48.308
Argentina 7.025 2.132 9.103 4,06% 8.800
Paraguay 6.124 6.029 5.500 3,93% 6.200
Canada 4.592 4.925 5.258 3,29% 4.700
Otros 7.659 3,772 0.845 4,51% 5,740
Total 147.500 153.065 149.125 100% 149.748

{E@BCRmercados en base a USDA-PSD

El principal destino de la soja paraguaya es Argentina. El ano pasado, cuando la produccion de la oleaginosa local fue
afectada por la sequia, nuestro pais importd mas de 4 Mt de toneladas de soja, acaparando el 67,7% de las exportaciones
de Paraguay. Detras de la Argentina, se ubico Rusia, que adquirio cerca de 830 mil toneladas, un 13,7% del total. Mas
relegados aparecen Turquia (3,4%), Brasil (2,9%) y Portugal (2%), con participaciones de entre el 1%y 2% se encuentran
otros paises de la Unién Europea.

Como destaca el informe del IPIE, el gradual proceso de transformacion en la ultima década hacia la agregacion de valor
con la industrializacion y exportacion de aceite y harina de soja, cuyos despachos al exterior mostraron una participacion
creciente en los totales exportados del complejo soja, han sido clave en el crecimiento de las exportaciones totales de
Paraguay.

Las exportaciones de aceite de soja crecieron un 243,8% en el periodo analizado, pasando de 204 mil toneladas a cerca
de 702 mil. Para el caso de la harina, el aumento registrado se ubica en el 823,5%, con cerca de 273 mil toneladas en 1995
y llegando a los 2,5 Mt en 2018. En la evolucion representada en el grafico adjunto, puede verse el importante salto que
tuvieron las exportaciones de productos industrializados luego de los mencionados proyectos de inversion que entraron
en operaciones a partir de 2013.
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Evolucion de las exportaciones del complejo soja
@BCRmercados en base a BCP
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De esta manera, las empresas que industrializan la soja en Paraguay aumentaron su participacion en las exportaciones del
complejo soja desde finales del siglo pasado. Los productos derivados de la industrializacion de la soja generaban, en
promedio, 26,6% de las divisas obtenidas por el complejo en el ultimo lustro del siglo pasado, mientras que en los ultimos
cinco anos fueron responsables del 40,8%.

En cuanto a los destinos de las exportaciones industriales del complejo soja, para el caso del aceite, en el ano pasado el
48% de los envios fueron a la India, principal importador a nivel mundial; poco mas de un 17% se dirigio a Bangladesh, y en
tercer lugar se ubicd Argentina acaparando el 9,5% de ventas externas de aceite paraguayo. Por el lado de la harina'y
pellets, el principal comprador es Chile, que en 2018 adquirio el 22,5% de las exportaciones de Paraguay; Lo siguieron
Polonia (16,2%), Peru (9,2%), Reino Unido (9,2%) e Indonesia (8,4%). Este producto es el que tiene la mayor diversidad de
demandantes del complejo oleaginoso, en 2018 se exportd a 32 paises, mientras que el poroto tuvo 22 destinos
diferentesy el aceite, 21.

En cuanto a los cereales, las exportaciones mostraron un crecimiento de un 11,2% promedio anual, con un aumento del
1.040% en el periodo analizado al pasar de 225 mil toneladas en 1995 a 2,6 Mt en 2018, y registrando un maximo de 4,6 Mt
en 2015, segun los datos del BCP. En terminos de valor, las ventas de cereales al exterior crecieron 1.874% en el periodo.
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El maiz es el producto mas destacado entre los cereales, con una participacion promedio del 61,8% en las exportaciones
de este rubro en los ultimos tres anos. En el periodo analizado, los volumenes destinados al exterior crecieron un 690%,
pasando de 188 mil toneladas en 1995 a 1,48 Mt en 2018. En 2015 se logro el record de exportaciones de maiz con 3,29 Mt.

La mayor parte del cereal se dirige a paises de la region. Durante 2018, el 49,8% de los envios se destinaron a Brasil,
transportandose principalmente en camion; 18,1%, a Uruguay, y 10,8% a Chile. También se destaco Corea del Sur, que
acaparo 11,2% de las compras, y Arabia Saudita con el 6,4%. En total, fueron 10 paises los que adquirieron maiz de
Paraguay.

En segundo orden de relevancia aparece el arroz, con una participacion promedio del 21% en los ultimos tres anos dentro
de las exportaciones de cereales. Este producto presenta una extraordinaria expansion en el mercado internacional para
el periodo tomado en consideracion. Entre 1995 y 2018, las exportaciones crecieron mas de un 234.000% al ir de 302
toneladas a 707 mil, segun datos del BCP. Vale mencionar que 1995 tuvo el segundo peor registro en este rubro en la
década, a comienzos de los '90 las exportaciones superaban las mil toneladas.

Las exportaciones de este cereal contemplan diversas variedades y niveles de agregado de valor, el arroz blanco en sus
tipos largo vy fino, especialmente pulido o glaseado. La demanda externa del arroz paraguayo es la mas diversificada entre
los productos del agro, en 2018 se exportod a 41 paises. Sin embargo, la mayor parte de los destinos recibe cantidades
marginales y existe una alta dependencia del mercado brasilerio que recibio el 60,8% de los despachos. Mas atras se
ubicaron Chile, con el 7,7%; Panama, con el 7,2%; Irak, con el 4,5%; Gambia, con el 3,9%, y México, con el 2,9%.

En tercer lugar aparece el trigo, que cedio su posicion ante el arroz en los ultimos dos anos luego de campanas en las
que las condiciones climaticas afectaron la produccion. En los ultimos tres anos el trigo tuvo una participacion de 17,1% en
el rubro cereales. Mas alla de este retroceso se destaca el caso de Paraguay al ser el primer pais subtropical exportador
de este cereal, donde los cultivos se realizan en regiones frecuentemente afectadas por altas temperaturas y sequia.

Entre 1095 y 2018, las ventas del trigo al exterior crecieron un 909% avanzando desde 37 mil toneladas a 373 mil. Sin
embargo, las exportaciones de este cereal han mostrado gran variabilidad en los ultimos anos. El record fue logrado en el
ano 2012 con 1,45 Mt, tomando en consideracion este dato, el crecimiento desde 1995 fue del 3.831%.

Aligual que con los demas cereales, Brasil es el principal comprador del trigo paraguayo. Para este caso, la dependencia
del mercado brasileno es muy importante. En los ultimos tres anos, este pais adquirio mas del 95% del saldo exportable
del cereal de Paraguay.
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Evolucion de las exportaciones de cereales de Paraguay
@BCRmercados en base a BCP
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Con una minima participacion aparecen el resto de los cereales, entre los que aparece el sorgo y otros cultivos
alternativos, que muestran una evolucion dispar.

Logistica 'y transporte

El crecimiento y la integracion productiva del agro en Paraguay han generado cambios en el sector de servicios de
transporte y almacenamiento granelero, sin embargo, este proceso no ha sido acompanado por una modernizacion
acorde de la estructura de transporte ni por el desarrollo de una infraestructura logistica especializada. Esto representa
un limite para acceder a los mercados internacionales. El alto costo de los intercambios comerciales con el resto del
mundo tiene un gran impacto en la competitividad de Paraguay, dada su condicion mediterranea.

En un informe publicado en el Boletin FAS de la CEPAL, se expone que pese a la importancia que los recursos naturales
tienen para un pais sin litoral como Paraguay, y tal como sucede en el resto de los paises de la region, no se observa una
atencion especial al diseno de infraestructuras especializadas ni a la promocion de servicios logisticos de valor agregado
especialmente orientados. Mas aun, mucha de la infraestructura publica utilizada para el transporte de estos productos es
deficiente y con altas externalidades negativas sobre la poblacion y el medio ambiente. En cuanto a la infraestructura de
uso privado, en muchos casos ésta se alza como una verdadera barrera de entrada para otros actores productivos y no
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favorece mejoras en la conectividad con el territorio, dificultando la creacion de eventuales economias de escala, de red
y de aglomeracion que pudieran alcanzarse en torno a la logistica de los recursos naturales.

Dado que los costos logisticos en América Latina pueden ser hasta cuatro veces mas altos que en los paises de la OCDE y
que la proporcion de exportaciones que son intensivas en logisticas o sensibles al tiempo es muy elevada, propiciar una
adecuada logistica para los recursos naturales es un tema de especial importancia para el desarrollo sostenible de la
region y particularmente para sus paises sin litoral.

Los altos costos logisticos, sin embargo, no se deben unicamente a la condicion de carecer de acceso soberano al mar.
De acuerdo a los estudios en terreno realizados en los ultimos anos por la CEPAL tanto en paises sin litoral como costeros,
se observa que buena parte de los costos logisticos de la region se explican tanto por aspectos tradicionales del
comercio exterior como el desempeno logistico, el nivel de competencia, las economias de escala, la facilitacion de
procesos, la productividad y la eficiencia portuaria entre otros, como también por fallas en la provision de infraestructura y
regulacion de servicios, asociadas a la provision adecuada de carreterasy vias secundarias y terciarias, logistica de
distribucion y almacenaje, el tiempo de espera para la carga y descarga, la falta de competencia o de seguridad en los
servicios internos de transporte y logistica, entre otros muchos factores.

Como se expuso en la primera parte de este informe, publicada en el Informativo Semanal N° 1931, el area productiva de
soja en Paraguay se ubica en la zona Sur-Este, sin embargo, el grueso de la produccion se moviliza a la Zona Sur-Oeste de
la Region Oriental hasta llegar a los puertos ubicados en el Rio Paraguay.

Una vez cosechada, la soja se transporta a los silos y centros de acopio que se concentran en las zonas de cultivo para su
almacenamiento. Segun el trabajo del IPIE, el traslado de la carga de granos de soja en el territorio paraguayo se realiza
en un 100% en transporte terrestre (ya sea a los centros de acopio, industrias de molienda y puertos locales para su
exportacion), recorriendo en promedio una distancia de 30 km. La logistica, demandada por las empresas tanto
productoras de soja como de las industrializadoras, se encuentra tercerizada en torno al 100%.

En general, la capacidad estatica de almacenaje de los silos, en los principales departamentos productores de soja, fue
acompanando en cierta manera al creciente volumen de produccion a través de los anos, creandose nuevas
instalaciones o ampliando las ya existentes. Segun datos de CAPECO, la capacidad estatica de almacenamiento en
Paraguay se quintuplicd desde el ano '80; en ese momento la capacidad en silos, depositos y almacenes portuarios era de
1,8 Mt de toneladas, mientras que en 2016 la misma se acerca a las 9 Mt.

En cuanto a la infraestructura vial, Paraguay cuenta con 80.127 kildmetros de caminosy rutas, de los cuales 6.987
kilometros estan pavimentados, tan solo un 8,72%, segun datos del Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones
(MOPC). Este hecho es fuente de sobrecostos logisticos producto de mayores tiempos de desplazamiento,
desaprovechamiento de economias de escala y fuente de mermas en la produccion agricola. Recientemente se realizo
una nueva clasificacion y re-categorizacion de las conexiones viales que eleva el numero de rutas nacionales de 12 a 22.
Esas 22 rutas nacionales suman 8.756 kilometros, entre las asfaltadas, empedradas, rellenas de gravay de tierra. Desde
2012 las rutas asfaltas se duplicaron, y hay proyectos en ejecucion que estan cambiando y mejorando la logistica en todo
el territorio.

Siguiendo con la descripcion de la cadena logistica de los granos, tomando como ejemplo el caso de la soja, después de
almacenada la oleaginosa se transporta para su exportacion a los puertos de embarque sobre los rios Paraguay y Parana
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(alrededor de un 60% de la produccion), recorriendo aproximadamente 200 km en promedio del acopio al puerto, o a las
plantas procesadoras para la extraccion del aceite y preparacion de pellets de soja (alrededor de un 36%), que se ubican
mayormente en la zona portuaria de Asuncion.

Paraguay realiza sus exportaciones (de todos los rubros) principalmente a traves del modo de transporte fluvial, seguido
del carretero y una minima parte via aérea. Al considerar el volumen (en toneladas) de las mercancias transportadas, en
2015 un 73,25% de los exportadores enviaron sus productos por agua, un 26,74% por carretera'y un 0.01% por via aérea,
segun un trabajo de Suarez (2018) para la CEPAL.

Fue a partir del exponencial crecimiento en la produccion agricola que Paraguay se convirtio, en los ultimos anos, en
lider indiscutido de la navegacion fluvial de Ameérica Latina posicionandose en tercer lugar a nivel mundial, superado
solamente por Estados Unidos y China.

Segun un informe de CAPECO de 2016, en los diez anos previos, la flota fluvial paraguaya aumento de 15 remolcadoresy
100 barcazas a 150 y 3.000, respectivamente, convirtiendose asi en la tercera mas grande del mundo. A su vez, Paraguay
se convirtio en el mayor constructor de barcazas de America del Sur, con 13 astilleros en funcionamiento que ya llevan
botadas 4.000 unidadesy brindan empleo directo a 20.000 personas.

Acorde a estimaciones del Centro de Armadores Fluviales y Maritimos del Paraguay (CAFYM), para atender todo el trafico
comercial regional, la flota necesaria, llegaria en el ano 2020 a 220 remolcadores y 3.600 barcazas. En 2017, hubo un
trafico de 21 millones de toneladas por las vias fluviales paraguayas y para 2030 la estimacion es de 56 millones de
toneladas, segun datos de CAFYM.

De esta manera, la dinamica del crecimiento de la produccion de soja motivo la operacion de numerosos puertos,
mayoritariamente privados, en diversos puntos del pais, principalmente en las zonas cercanas a las plantas de molienda
de la soja. De acuerdo a informacion de CAPECO, en Paraguay existen 54 puertos, 38 sobre el Rio Paraguay y 16 sobre el
Rio Parana. De estas terminales portuarias, 37 son graneleras ubicandose 26 sobre el Rio Paraguay y 11 sobre el Rio
Paraguay. EL complejo portuario crecio fuertemente, hasta 2003 se contaba con solo 4 puertos para el transporte de
granos, todos ubicados sobre el Rio Paraguay, desde el ano 2011 este proceso se intensifico sumando 22 nuevas
terminales graneleras. Sin embargo, la mayor parte de la capacidad portuaria instalada, se ubica a solo 72 km de
Asuncion, lo que ocasiona largas filas de espera para descargar el producto en los puertos fluviales durante la época de
cosecha.
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Los puertos mas importantes en el Parana son Puerto Salto de Guaird, Algesa, Ciudad del Este y Encarnaciéon, mientras
que en el rio Paraguay los puertos mas importantes son Asuncion, Concepcion, Chaco, Falcon y Alberdi. Estos puertos
representan un poco mas del 88% de la carga transportada, considerando todos los productos. Segun se muestra el "Plan
Nacional de Logjistica Paraguay 2013, para llegar a puertos de Argentina 'y Uruguay, alrededor del 54% de la produccion
se embarca en los puertos de Villeta, mientras que el 30% lo hace desde Encarnacion (sobre el Rio Parana),
correspondiendo proporciones inferiores a demas puertos situados sobre el Rio Paraguay. Se estima que con el
crecimiento de la infraestructura portuaria que se focalizd principalmente en zona de Asuncidon, mayor parte de la
produccion se embarca actualmente en los puertos sobre el Rio Paraguay.
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El gran desarrollo de la navegacion fluvial en Paraguay tuvo como uno de sus factores impulsores la prohibicion de
embarque de soja transgénica en el puerto de Paranagua en Brasil en 2004, a lo que se sumaba la saturacion de este
puerto con carga del propio pais y los problemas para-arancelarios en la frontera, reconfigurando la matriz de transporte
para la exportacion de la soja paraguaya. Segun datos de CAPECO, entre los anos '93y ‘96, un 51,5% de las exportaciones
de soja se realizaron por via terrestre y menos de un 40% por via fluvial; entre 2000 y 2003 el modal fluvial ya habia
ganado participacion y esas proporciones se ubicaron en 42% Yy 55,6 % respectivamente. A partir de ese momento, la soja
comenzo a ser exportada principalmente por via fluvial hasta los puertos de Nueva Palmira o Rosario, para luego dirigirse
a los puertos de ultramar, principalmente a Rotterdam. En las ultimas tres campanas relevadas, la soja se exportd por via
fluvial en un 95,4% Yy el 4,6% restante en camion, con nula participacion del ferrocarril, modal que esta practicamente en
desuso en Paraguay.

Exportaciones de soja de Paraguay por modal de transporte
@BCRmercados en base a CAPECO
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Como se menciono, parte la soja embarcada en las terminales barcaceras sobre los Rios Paraguay y Parana se dirige a los
puertos del Gran Rosario para su industrializacion en el complejo de crushing local. Otra parte es destinada, también, a los
puertos del Gran Rosario o de Nueva Palmira en Uruguay para su posterior trasbordo a los buques oceanicos para que la
trasladen a su destino final en el mercado internacional. Segun datos de CAPECO, el 52% de la soja que baja en barcazas
por la Hidrovia Parana-Paraguay llega al puerto de Nueva Palmiray el 48% restante al Up River Rosario.
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Para el caso de los cereales, la estructura de la matriz de transporte de exportacion es mas fluctuante y muestra una
mayor participacion del modal carretero. Como vimos anteriormente, el principal demandante del trigo y el maiz de
Paraguay es Brasil, a donde la produccion exportada llega mayoritariamente a traves del camion.

Principales problematicas en logistica y transporte

Periodicamente, el Banco Mundial realiza el informe “Trade Logistics in the Global Economy”donde se mide el indice de
Rendimiento Logistico (LPI, por sus siglas en inglés), que toma un valor del 1 al 5 siendo este ultimo el que implica el
mejor desempeno. Este indicador tiene la intencion de desarrollar comparadores simples de manera a medir qué tan
eficientemente las cadenas de suministros que conectan a las empresas con los mercados o cual seria el rendimiento
logistico. El indice cuenta con seis componentes: aduanas, infraestructura, facilidad para organizar envios, calidad de
servicios logisticos, seguimiento y puntualidad.
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En la ultima edicion del ano 2018, Paraguay se ubico en la posicion 74 sobre 160 paises, con un LPI de 2,78; Alemania, que
se ubica primero en el ranking tuvo un LPI de 4,2, mientras que Argentina obtuvo 2,89 ubicandose en la posicion 61.
Paraguay mostro un importante avance respecto a 2016, cuando se habia ubicado en la posicion 101 con un registro de
2,56.

El ya mencionado estudio de Suarez (2018) para la CEPAL, evidencia que los problemas y limitaciones de la
infraestructura en el Paraguay impactan tanto al transporte terrestre como al transporte fluvial. En el primero, los
sobrecostos se deben principalmente a deficiencias viales, especificamente en las rutas rurales o caminos secundarios. Si
bien las redes pavimentadas desarrolladas en los ultimos anos han mejorado la conectividad todavia son insuficientes. Las
redes de caminos no pavimentados, nacionales o vecinales, que han sido mejoradas, son tambiéen insuficientes en
extension, obligando a los usuarios a recorrer largas distancias a traves de caminos de dificil transito hasta alcanzar la red
pavimentada, segun se expone en un trabajo del Banco Mundial.

En el transporte por agua se identifico claramente la falta de calado y balizamiento de la Hidrovia Paraguay-Parana, lo que
origina demoras en el vigje y subutilizacion de la capacidad de las barcazas, ocasionando tacitamente que los fletes se
incrementen. A su vez, durante aproximadamente cuatro meses al afio se cobran US$ 10/t adicionales como flete por
bajante de agua (Low Water Fee). Los problemas del transporte por agua van acompanados de las limitaciones en los
puertos. Si bien la capacidad de los puertos es suficiente, las tasas de carga y descarga son bajas, a lo que se suman
incompatibilidades entre las capacidades de descarga de camiones, cargas de buques y almacenamiento en puerto.

La importante inversion privada en el sector de puertos de los ultimos anos se focalizo en terminales de pequeno o
mediano porte, con infraestructura y eficiencia limitada. Esta atomizacion de las terminales portuarias puede constituir un
freno para inversiones que mejorarian la capacidad de las mismas, inversiones que serian superior a lo que estas
terminales (empresas) pueden absorber. En general, la capacidad de carga/ descarga de los puertos es baja, resultando
en largas colas de camiones para descargar la soja, y largas inmovilizaciones de las barcazas al cargar el grano.

Respecto a los procesos aduaneros, éstos originan varios sobrecostos significativos por las demoras y costos respectivos,
como por ejemplo en relacion al certificado de origen, las tasas portuarias, las tasas de transbordo, las demoras de retiro
de mercancias, las fotocopias, la inspeccion y los precintos, entre otros. En la demora de cruce de frontera, en relacion a
la exportacion de productos via terrestre al Brasil, se ha dado una mejora substancial por el acuerdo entre las aduanas de
atender los despachos en horario nocturno en el punto fronterizo Ciudad del Este - Foz de Iguazu.

En un analisis realizado por CEPAL en 2014, se revela que la existencia de ineficiencias logisticas equivale a un 17,1% del
valor para las exportaciones por via fluvial, debido a fallas operativas, demoras en la carga/descarga, asi como la falta de
dragado y balizamiento de los rios lo cual demora la operacion en 24 horas adicionales. En el caso de aquellas cadenas
que utilizan las vias terrestres, las ineficiencias detectadas alcanzan el 27,5%, donde las demoras en el paso de frontera
Paraguay-Brasil y las mermas en los productos asociados principalmente a falencias en la infraestructura vial rural son los
temas que mas inciden en estos sobrecostos. Una conclusion similar presenta el Banco Mundial, donde se muestra que
transportar la soja desde Caazapa (zona nucleo de produccion) a Asuncion via camion a traves de un trayecto de 330 km,
es 1,6 veces mas caro que transportar ese mismo producto por barcazas de Asuncion a Rosario en un tramo de 1240 km.

Las mejoras que ha obtenido Paraguay en los ultimos anos se enmarcan en el Plan Nacional de Logistica 2013-2030,
lanzado por Ministerio de Industria y Comercio, que tiene como objetivo mejorar el desempeno logistico del pais,
promoviendo el desarrollo de servicios logisticos de valor agregado, y apoyando el mejoramiento del desempeno de
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cadenas de suministro. El Plan busca generar acciones coordinadas en tres gjes: el flujo de transporte para traslado de
mercaderias y facilitacion de la conectividad; el segundo eje es la infraestructura de servicios, con centros de distribucion
e instalaciones que acompanan la conectividad; y el tercer eje es la promocion de buenas practicas logisticas.
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El uso de la tecnologia Blockchain en la
trazabilidad de carne vacuna

Javier Treboux

La tecnologia blockchain esta en proceso de expansion, y sus usos en la trazabilidad alimentaria
estan siendo explotados en diversas partes del mundo, incluso en Argentina. Se analiza la
posibilidad de su aplicacion en la trazabilidad de carne vacuna.

La tecnologia blockchain ha estado en boca de todos en los ultimos anos fruto de la irrupcion del Bitcoin, que fue el
primer producto visible con esta techologia detras. Se estima que durante el ano 2018 se invirtieron 4.000 millones de
dolares en soluciones con blockchain en todo el mundo, esperandose que la inversion ascienda a 16.000 millones de
dolares anuales para el ano 2023.

Con el tiempo, esta tecnologia se ha aplicado para diversas tareas y sus usos se fueron diversificando, abarcando desde el
sector financiero y la industria manufacturera, hasta las empresas de seguros médicos. Pero, puede decirse que son
cuatro las principales aplicaciones practicas de esta tecnologia: 1) aplicaciones y servicios financieros (gestion de activos,
procesamiento de reclamos y verificacion en seguros y pagos transfronterizos, entre Los principales), 2) Smart contracts
(patentes, rotulaciones, registros, derechos de propiedad, etc); 3) identificacion digital; y 4) internet de las cosas,
eliminando terceras partes y simplificando el flujo de informacion y la interaccion entre distintos dispositivos.

En el presente trabajo se analiza la potencialidad del uso de esta tecnologia en la trazabilidad de productos
agropecuarios en general, y en la carne vacuna en particular.

) ¢Qué es blockchain?

De forma sencilla, el blockchain consiste en una cadena vinculada que almacena datos auditables en unidades llamadas
bloques. Cuando se agrega informacion a este sistema, se cifra'y se convierte en un nuevo "bloque” de datos agregado a
la "cadena” de registros. Cada socio involucrado en un blockchain tiene una copia de esta base de datos.

Toda cadena (Blockchain) consta de bloques, cada bloque contiene los datos (cualquier cosa de valor) que necesitamos
administrar y que dan razon a la cadena; a su vez, cada bloque contiene su propio valor hash (un valor criptografico unico
que contiene caracteres y numeros generado a traves de un algoritmo computacional complejo) y una referencia al hash
del bloque anterior.

Dado que cada bloque esta matematicamente vinculado al bloque siguiente, una vez que se anhade uno nuevo ala
cadena, el mismo se vuelve inalterable. Si un bloque se modifica su relacion con la cadena se rompe. Es decir, que toda la
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informacion registrada en los bloques es inmutable y perpetua.

Un blockchain es un sistema de mantenimiento de registros basado en la web, que se utiliza para compartir datos a traves
de unared informatica publica o privada. El blockchain plantea ciertas caracteristicas que lo hacen una tecnologia
atractiva para asentar, almacenar y rastrear cualquier cosa de valor, y que lo diferencian de las bases de datos
tradicionales. Las bases de datos tradicionales en linea, usualmente usan una arquitectura de red cliente-servidor, esto
significa que los usuarios con derechos de acceso pueden cambiar las entradas almacenadas en la base de datos, pero el
control general permanece en los administradores. Cuando se trata de una base de datos Blockchain, cada usuario esta a
cargo de mantener, calcular y actualizar cada nueva entrada. Cada nhodo participante debe trabajar en conjunto con los
demas para asegurarse de que llegan a las mismas conclusiones.

I) Trazabilidad de carne bovina. Argentinay la trazabilidad

La trazabilidad es el conjunto de procedimientos, incluyendo el registro, almacenamiento y transferencia de informacion,
que hace referencia al recorrido y los procesos por los que pasa un alimento o un animal destinados a la produccion de
alimentos, desde su produccion hasta su consumo.

Segun SENASA, es“.la relacion ininterrumpida del animal desde su nacimiento hasta los productos derivados de la faena
de ese animal, comercializados y puestos a disposicion del consumidor. Es la posibilidad de reencontrar esos datos, los
antecedentes, la locacion de una entidad, mediante identificaciones registradas”

Siguiendo la exposicion de Ana Maria Bonet de Viola presentada en el “gno Encuentro de Colegios de Abogados sobre
temas de Derecho Agricola” Rosario, 2012; en Argentina se presenta lo que se denomina doble estandar, existiendo una
diferencia en las obligaciones de trazabilidad que existe segun el destino de la mercaderia (mercado interno o
exportacion).

Para el mercado interno se exige solo la identificacion de los terneros al destete o como requisito previo a cualquier
traslado, pero no existe exigencia de seguimiento. En cambio, para el ganado con destino de exportacion, se exige
primero la identificacion individual (en los establecimientos de cria y faena) y luego, en el frigorifico y hasta el final se
continua por lo menos la identificacion de la tropa, segun las exigencias de los mercados externos (principalmente la
Union Europea). No existe, se recalca en este trabajo, una ley que prescriba la aplicacion de sistemas de trazabilidad,
siendo que las diferentes resoluciones que existen, se fueron implementando a medida que los paises importadores lo
exigian.

ll) ¢Cudles son los beneficios de implementar un sistema de trazabilidad?

En nuestro pais, los avances sobre la trazabilidad publica del movimiento de los bovinos surgieron a partir de exigencias
en los mercados de exportacion, sobre todo la Union Europea, que impusieron especificaciones sobre las condiciones en
las que debia desarrollarse la vida y la faena de los animales, y ciertas garantias para corroborar dichas condiciones.

Sin embargo, en los ultimos anos, el consumidor interno tambien ha ido adquiriendo una nueva conciencia y una nueva
forma de relacionarse con su alimentacion, incrementando la valoracion que el mismo hace sobre cuestiones
relacionadas al "saber qué es lo que estoy comiendo’, ademas de la importancia que cada vez mas se le asignan a
cuestiones ambientales y de trato animal. Las decisiones de consumo, comienzan a estar regidas por otros parametros
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que los tradicionales (sabor, precio, frescura, etc), y la informacién sobre el producto se convierte en un valor per se, y en
una cualidad buscada en los alimentos.

Para contestar a estos nuevos requerimientos, el sistema de trazabilidad debe dejar de ser entonces un sistema que
termina en la planta de faena, para ser un sistema integrado de informacion que vaya desde el productor al consumidor,
pasando por todos los agentes de la cadena de produccion y comercializacion de carne (frigorificos, veterinarios,
aduanas, feed-lots, etc).

Cumplir con las nuevas exigencias de los consumidores, puede escapar de los objetivos de un sistema de trazabilidad de
carnes publico. Es aqui donde aparece un lugar para el papel de la iniciativa privada, pudiendo ofrecer sistemas
alternativos (mas bien complementarios), que permitan relevar informacion de otro tipo que sea requerida por los
consumidores, y que ayuden a la diferenciacion de los productos carnicos.
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Agentes de la cadena de carne

Autoridades
Veterinario reguladoras

_ Productor Consumidor
Matadero Comercio
Transporte l*” Aduana

‘ Deposito ‘ Autoridad
Portuaria

Los sistemas de trazabilidad desarrollados en funcion del interés publico, tambien pueden constituir una base para el
desarrollo de sistemas adaptados a negocios especificos por parte de los agentes privados. Las ventajas de la
implementacion de un sistema de trazabilidad bovina son variadas, e incluyen tanto cuestiones de interés publico como
privado. Podriamos enumerar:;

1) Brindar la posibilidad a los organismos de contralor de cortar el avance de epidemias y enfermedades de forma mas
eficaz, al conocer donde estuvo cada animal, como fue su crianza y desarrollo, y si tuvo o no contacto con condiciones
sobre las que se tenga que tener particular atencion.

2) Ayudar a controlar la evasion y las actividades ilegales.
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3) Ayudar a garantizar la inocuidad de los alimentos y certificacion de adecuaciones fito-sanitarias

4) Permitir que el productor ganadero obtenga rédito por sus buenas practicas. Si el sistema/plataforma donde se carga
informacion sobre los animales, permite al productor dar cuenta de métodos de crianza que diferencien el producto final
en cuanto a calidad (sabor, salubridad, trato humanitario con los animales, etc.), permitira tambien que el mismo reciba
recompensa por esto.

5) Fomentar una respuesta mas eficiente de la oferta a la demanda. A través de un sistema en el que el consumidor
tenga mas informacion sobre el producto que consume, el mismo a traves de sus elecciones brindara informacion a los
productoresy otros agentes de la cadena sobre cuales practicas son valoradas por aquellos.

6) Fomentar el descubrimiento de nichos de mercado.

7) Alentar el cuidado por las formas y la calidad de los productos.

8) Dar la oportunidad de activar patrimonialmente el stock productivo y democratizar el acceso al credito, y potenciar la
inclusion financiera

IV) ¢Es blockchain una solucion para la estructuracion de un sistema eficaz de trazabilidad de ganado y carne?

Si nuestro objetivo es aumentar la transparencia en las cadenas de suministro agricolas, blockchain puede ayudar a
proporcionar un registro inmutable del recorrido del producto desde la procedencia a la tienda minorista. La
inmutabilidad en los registros, y la imposibilidad que esto genera a actividades de falsificacion, permiten crear un sistema
confiable de preservacion de informacion. Cada vez que un nuevo registro es ingresado a la cadena, y validado por los
demas participantes, se agrega como una nueva pieza de informacion, que se vincula con el resto de los bloquesy se
copia en el registro de todos quienes participan. Asi, permite que el registro permanezca inalterable, y que sea auditable y
rastreable cronologicamente.

Al implementarse sobre una plataforma distribuida, un sistema de trazabilidad en base a un sistema blockchain no
perteneceria a ninguna entidad en particular. La potencia del instrumento dependera entonces de la participacion de los
agentes, y de la conformacion de una comunidad que participe compartiendo informacion y validando la de otros
participantes. El rol de los organismos de control, en este marco, puede ser la de establecer la adopcion de esta
tecnologia como requisito para los participantes de la cadena.

La forma de carga de informacion a la red podria tender a la automatizacion, a modo de garantizar que no existan
falsificaciones en la carga, a traves de la implementacion de oraculos . Los dispositivos /o7 (internet de las cosas), pueden
aportar a este objetivo en el mercado de hacienday carne. Por ejemplo, laimplementacion de dispositivos de localizacion
por radiofrecuencia, que se adosan al animal en reemplazo (o0 como complemento) a las tradicionales caravanas,
permitiria conocer informacion sobre la ubicacion del animal a lo largo de toda su existencia, permitiendo la certificacion
de origen y de movimiento de forma fiable. Existe mucho potencial para laimplementacion de soluciones tecnolégicas
de este tipo (sensores, termometros, balanzas, etc) que permitan engrosar la cadena de informacion de forma automatica
y transparente.

De la mano con lo anterior, los sistemas blockchain también brindan la posibilidad de la implementacion de Contratos
Inteligentes, que son contratos que se ejecutan por si solos de acuerdo al cumplimiento de determinadas condiciones, es
decir, al valor que tome determinada variables o a la ocurrencia de determinado suceso, que seria contemplado por el
sistema. El mismo puede hacer cumplir automaticamente las reglas acordadas por Los participantes y procesar los pasos
que permitan facilitar, verificar y ejecutar los términos de un acuerdo entre contrapartes sin la necesidad de un humano

Pag 20

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde _ DIRElCTDR: Dr. Julio A. Callzada
- -\ Cdrdoba 1402 | S2000AWYV Rosario | ARG
Informacionesy DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300 / 4102600 Int. 1330

EStudios Econémicos DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se el d de la 3, puede ser rep cido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N° Edicién 1933 - 29 de Noviembre de 2019

intermediario. Los contratos inteligentes son como "procedimientos almacenados” que representan un acuerdo entre
multiples entidades, como puede ser el pago de un servicio o la autorizacion de un envio.

Un sistema de trazabilidad de este tipo, puede abarcarse tanto desde la iniciativa privada, como desde la iniciativa publica,
en este ultimo caso reemplazando (o creando) los sistemas oficiales de trazabilidad por uno estructurado en blockchain.
Los proyectos privados en este punto, deberan ser complementarios a los sistemas publicos de registros de movimientos,
y deben asegurarse de no exigir dobles imputaciones, para no hacer que los agentes participantes lo consideren tedioso
o una duplicacion de informacion. Dado que Los sistemas publicos deberian de exigir la registracion de los aspectos
fundamentales relacionados a los objetivos inmediatos del sistema (detectar brotes de pestes, identificar poblaciones en
riesgo, llevar registros estadisticos, etc), mucha informacion que podria resultar Util imputar para algun agente de la
cadena, podria no tener soporte para ser registrado, brindando espacio a la aparicion de la iniciativa privada.

Ejemplo de como funciona BlockChain

— - ok f $
J2 ., i

Unwveterinario publica un “" Los miembros de |a red revisan Q_- +_$

analisiz de salud de la vaca la publicacon del veterinario

Los miembros de |3 red
confirman que el registro cumple
_._,f con condiciones pre- establecidas.
— F.E.:unwveterinaric acreditado
publica un analisis

Les consumidores pueden escanear un El registrode la salud de la
codigo OR en el paguete, lo que permite vaca es compartido con toda
ver la salud del animal antes del la red

Fuente: Deloitte Ireland LLP

Existen casos de aplicaciones de esta techologia para determinados segmentos especializados de produccion y
comercializacion de carne vacuna en distintos lugares del mundo. AL mismo tiempo, organismos publicos de distintos
paises estan realizando pruebas de factibilidad para la implementacion de un sistema publico de estas caracteristicas en
su territorio.

Un ejemplo de esto ultimo es el “Meat & Livestock Australia”, autoridad publica que proporciona investigacion para la
industria de carne roja y ganado australiana, y promueve estos productos en dicho paisy en los mercados internacionales.
El organismo esta desarrollando pruebas de la factibilidad de la implementacion de un sistema de trazabilidad con estas
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caracteristicas. Al mismo tiempo, en ese pais ya se han desarrollado con éxito pruebas piloto de certificacion de origen 'y
de calidad de los envios de carne que realizan a China, como solucion de un extendido problema de falsificacion de
origenes de la mercaderia en ese mercado.

V) Aplicaciones

Ejemplo de caso 1

BeefChain

Los productores de ganado en Wyoming, Estados Unidos, identificaron como una problematica, la seria dificultad que
tenian para apropiarse de la prima que los consumidores pagaban por la carne de este origen. El precio por encima de la
media que el consumidor estaba dispuesto a pagar, por asegurarse carne de calidad con procesos tradicionales de la
zonay alimentados exclusivamente a pasturas, era apropiado por otros participantes ubicados mas arriba en la cadena, y
no por Los rancheros de Wyoming. Estos ultimos vendian sus animales, recibiendo precios cercanos a los que recibian los
productores ganaderos con procesos mas economicos, y con carne de peor calidad. Por otro lado, el consumidor que
estaba pagando una prima por su producto premium, no tenia forma real de conocer los procesos detras del producto y
su veracidad.

Con el fin de resolver este problema se cred BeefChain. A través de la tecnologia blockchain, se cred una cadena de
informacion, que permitiria mejorar la trazabilidad del producto, aportando mayor informacion de los procesos en un
sistema inmutable y auditable, garantizando la calidad del producto final.

BeefChain trabaja con determinados ranchos productores asociados del estado de Wyoming, que emplean el servicio
como forma de certificar calidad ante sus clientes. En especifico, BeefChain ofrece una alternativa de valor de dos formas;

- Trazabilidad y manejo humano: lleva etiquetas RFID (identificacion por radiofrecuencia), y otra tecnologia de
dispositivos loT (internet de las cosas) a los ganaderos para garantizar la trazabilidad y demostrar el manejo humano de la
carne de vacay oveja.

- Del rancho al consumidor: una solucion integral de cadena de suministro mediante la cual BeefChain invierte en lotes
de engorde y operaciones de procesamiento para establecer relaciones exclusivas a largo plazo con compradores de
todo el mundo.

Pag 22

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
) Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

. a7 ; \
h}formacfon.es y g‘ W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos s s/ DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue producido de manera total o parcial citande come fuente Informative
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 15 -7824




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

ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N° Edicién 1933 - 29 de Noviembre de 2019

Segun la pagina web de la empresa a cargo de esta implementacion “Estos ‘terneros blockchain’, primeros de su tipo en
el mundo, totalizando mas de 500.000 libras de carne con certificacion Wyoming de alta calidad, estaran listos para su
entrega a principios del otono de 2019’

Mientras tanto, en abril de este ano BeefChain recibio una certificacion oficial por haber satisfecho los requerimientos del
Programa de Proceso Verificado del USDA.

Ejemplo de caso 2

UARNESVALIDADAS
BLOCKCHAIN

Carnes Validadas nacié en mayo de 2019 en Argentina, con el objetivo fundamental de agregar valor a los productos de la
industria de carne bovina nacional, a traves de la “ftokenizacion" y trazabilidad de los productos, desde el productor al
consumidor. El proyecto, segun las palabras de sus creadores, busca desarrollar una red de creacion de valor en la
cadena de la carne, integrada por empresas de los diferentes eslabones, en la que cada una hace su aporte.

La forma de agregar valor a los productos carnicos, consiste en lograr que el producto final, ademas de sus cualidades
fisicas (sabor, olor, frescura, etc), tenga toda la informacion sobre las practicas en las que se incurrio en las distintas etapas
de produccion de este alimento. Asi, ante las nuevas pautas de consumo que le asignan mayor importancia a este tipo de
valor incorporeo, los agentes de la cadena pueden conseguir un premio por sus buenas practicas, o por su buena
reputacion, o por trabajar de una forma que sea valorada por el publico. La idea madre es, en resumen, contar al
consumidor la historia del productor y del producto.

El plan de la empresa es generar una red blockchain publica que funcione como una plataforma abierta para la
comunidad, y que permita que los agentes de la cadena interesados en participar sumando informacion sobre los
productos, puedan hacerlo. Esperan asi, crear un ecosistema en el cual todos los actores puedan beneficiarse de los
servicios que cada uno pueda ofrecer, de forma digital y rapida.

La start-up se encuentra actualmente realizando pruebas piloto en distintos mercados, tanto nacionales como
internacionales y trabaja con el objetivo de tener a inicios de 2020 su plataforma publica operativa.

VI) Conclusiones

Los consumidores han ido variando sus preferencias en los ultimos anos, asignandole mayor valor ahora a la informacion
relacionada con el origen de los alimentos que ingieren. Conocer mas sobre un producto, comienza a significar un valor
por si mismo. Ademas, en su consumo alimenticio, se analizan y valoran factores que hasta hace tiempo no parecian tener
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tanta importancia a la hora de decidir que producto consumir; un ejemplo de esto pueden ser las cuestiones relacionadas
con el trato animal, o con la huella ecologica de las explotaciones.

Ante este nuevo panorama, los productores de alimentos en general y los productores de carne en particular, pueden
encontrar util el utilizar herramientas que permitan a los consumidores conocer las buenas practicas con las que han
llevado adelante su explotacion ganadera, de ser el caso. Si existe la posibilidad de diferenciacion del producto, y de
cobrar una prima por producir de una determinada forma, altamente valorada por el consumidor, el productor encontrara
incentivos para generar/adoptar sistemas que le permitan hacerse de esa prima.

La tecnologia blockchain, que permite generar un sistema de asientos concatenados y presuntamente inviolables (por
estar los bloques conectados y tener todos los participantes una copia de todos los bloques), con la posibilidad un control
descentralizado de la informacion, aparece en el horizonte como una alternativa factible.

Lasimplementaciones en la actualidad refieren a agentes privados de la cadena productiva-comercial de carne, que se
asocian para certificar el origeny el trato de la mercaderia que llega al consumidor, con algun sistema para que este
ultimo pueda conocer el recorrido de la mercaderia. Sin embargo, estos servicios distan de ser sistemas publicos abiertos
de trazabilidad bovina, y se limitan en su mayoria a ser un acuerdo exclusivo entre contados participantes de la cadena.

¢Cuando es recomendable aplicar un sistema Blockchain?

i ™ i R . )
Blockchain prowes un registro
i5e necesita un registro ND consitente de datos hsEdricos. 5Eno
de datos consittents y mEcesitas ey no nedesitas Blockchain, |
L -
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CONSIDERAR: Emall f hojas de cllculo ilas entidades que - - . ™
\ J \, . &l no existen problemas de conflanza
aportan informacidn, . .
L] K . o control sabre quien administra el
tienen algin problemal MNO s iy
s 5 tockchal R ol decidiend . registng, I base de datos radicional
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Fuente: National Institute of Standars and Technology. US Department of Commerce
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Es necesario realizar rigurosos trabajos de factibilidad para conocer si es viable aplicar un sistema de estas caracteristicas
a un plan publico gubernamental de trazabilidad bovina. En este sentido, paises como Australia, y el mas cercano
Paraguay, podran ser ejemplos a seguir si se deciden a llevar adelante una propuesta de este estilo. Estos trabajos de
factibilidad deberan realizar un calculo del costo-beneficio de implementacion de un sistema de trazabilidad individual
transparente, una comparativa entre las distintas tecnologias disponibles, y un analisis del coste de la implementacion y
mantenimiento de una red blockchain. Ademas, se deberan tomar decisiones estrategicas en cuanto al tipo de red a
implementar, y como se articula este sistema con el trabajo de los distintos eslabones de la cadena.

A suvez, el avance en el desarrollo y abaratamiento de dispositivos loT (Internet de las Cosas, por sus siglas en ingles)
permite ahora nuevas formas de alimentar la cadena de informacion, sin intervencion de humanos. La implementacion de
estos dispositivos es un paso fundamental a la hora de pensar en aplicar un sistema de trazabilidad blockchain, ya que
significa un aporte de datos objetivos que robustece el sistema de informacion.

La tecnologia blockchain esta en un franco proceso de expansion, y sus usos en la trazabilidad alimentaria estan siendo
explotados en diversas partes del mundo, incluso en Argentina. De potenciarse esta tendencia en las preferencias de los
consumidores, sera menester en nuestro pais incrementar la trazabilidad alimentaria, y en particular la de los productos
carnicos, y este tipo de implementaciones presentan un gran potencial.
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o Commodities

Bienestar animal: entre cuestionamientos eticos y
economicos

ROSGAN

Elintempestivo crecimiento de la demanda de exportacion pone bajo tension varios aspectos de la
cadena productiva que, trabajando a niveles de capacidad mas moderados, parecieran funcionar
correctamente.

El engranaje productivo que se puso en marcha en el sector carnico a causa de este fenomeno llevo a la industria a
realizar importantes inversiones tanto en ampliacion de capacidad como en adecuacion de las instalaciones existentes
para exportar, ademas la reapertura de varias plantas que anos atras han debido cerrar. Aun asi la capacidad instalada
parece no ser suficiente.

Actualmente, los frigorificos exportadores se encuentran trabajando al limite de su capacidad de procesamiento. El punto
es donde se mide ese limite o cuello de botella que dispara algun tipo de ajuste sobre el ritmo operativo del proceso.
Existen eslabones muy duros de la cadena que, llevados a tope de capacidad, obligan indefectiblemente a detener la
marcha, tal es el caso de la capacidad en camaras de frio o la capacidad de desposte. Sin embargo, existen otros
eslabones ‘aparentemente’ mas flexibles que, ante la necesidad de mantener un elevado ritmo de procesamiento,
suelen operarse por encima de su capacidad generando pérdidas ocultas que terminan trasladandose a todo el proceso.
Claro ejemplo de ello es la capacidad de descarga y disponibilidad de corrales de espera pre-sacrificio, en relacion a la
capacidad operativa de las restantes etapas del proceso

En definitiva, el problema de las horas de espera que generan estas deficiencias en la descarga de la hacienda, afecta en
forma directa el bienestar animal. Este es un aspecto que desde distintos sectores de la cadena, tanto productores como
transportistas e incluso consultores especializados, vienen senalando. Las pérdidas que se generan por las demoras en la
descarga en algunas plantas de faena afectan el estado de los animales y en consecuencia, la cantidad y calidad de la
carne a comercializar

Cuantas mas horas pase un animal esperando la descarga, mayor cantidad de kilos pierde. En primer lugar esta pérdida
involucra un proceso de desbaste natural, por pérdida de agua y vaciado del rumen. Comercialmente, esta pérdida forma
parte de las condiciones de venta de la hacienda en pie y suele estimarse en torno al 4% a 6% del peso vivo, tras un
tiempo de ayuna.

Sin embargo, a medida que transcurren las horas, comienza a generarse un proceso paulatino de péerdida de masa
muscular lo que redunda en un menor rendimiento a gancho. De acuerdo a mediciones realizadas, a partir de las 24 hsen

Pag 26

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
) Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

- 54; ; \
h.lformam,on,es y %i W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos o5

b@ DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajoel N® 112165763, pue producido de manera total o parcial citande come fuente Informative
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 15 -7824




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N° Edicién 1933 - 29 de Noviembre de 2019

que un animal se encuentra en transito o detenido a la espera de descarga, el porcentaje de desbaste se incrementa
considerablemente, demandando mas de 15 dias para su recuperacion, dependiendo del tipo y estado del animal. En
definitiva, pérdidas que no son factibles recuperar una vez ingresados los animales a planta. Tengamos en cuenta que
parte de los animales que ingresan a un frigorifico provienen de un mercado concentrador por lo que, en las ultimas 48 a
72 hs acumulan dos vigjes y dos estadias en condiciones de confinamiento.

Por otro lado, ademas del rendimiento de la res, existe una pérdida por calidad de la carne. Con el correr de las horas en
esperay la fatiga que ello genera comienza a consumirse el glucogeno o energia del musculo. Al momento del sacrificio,
es esta energia muscular la que activa la generacion del acido lactico necesario para bajar el pH de la carne. Esta
reduccion del Ph, permite conferirle a la carne mayor terneza'y mejor color, evitando cortes oscuros, que generalmente
son motivo de rechazo en mercados donde se prioriza la calidad.

En definitiva, las perdidas generadas por este tipo de deficiencias, en primer lugar afectan al remitente de estos animales
dado que, generalmente la venta a frigorificos se liquida por rendimiento a gancho. Pero también el frigorifico pierde
dado que, al no cumplir la carne con determinados estandares de calidad, muchas veces termina teniendo que colocar
parte de su produccion en canales alternativos a la exportacion, obteniendo por ello un menor precio.

En este punto es nhecesario reconocer el enorme esfuerzo que esta realizando la industria frigorifica para adaptar toda su
infraestructura al nuevo escenario exportador. Sin embargo, es justamente en momentos de fuerte crecimiento, en los
cuales se deben revisar las ineficiencias hasta entonces ocultas, tratando de salvar todo aquello que pueda llegar a restar
competitividad y sostenibilidad al negocio.

Mirando hacia un sector muy cercano al ganadero como el mercado de granos, vemos que similares ineficiencias en las
descargas se han logrado salvar sin involucrar grandes inversiones. Tan solo basta con recordar las largas colas de
camiones que soliamos ver a la vera de las rutas y autopistas, funcionando como verdaderos almacenes, ante la falta de
capacidad de descarga en la mayoria de los puertos. Simplemente un mejor ordenamiento del sistema de cupos permitid
adecuar el flujo de mercaderia a la capacidad de recepcion existente. Hoy no es posible obtener un certificado de
transporte -CTG- para el despacho de la mercaderia, sin contar con un cupo de descarga asignado en destino.

En ocasiones, este tipo de deficiencias en infraestructura, no necesariamente demandan inversion economica sino
soluciones estratégicas. El ordenamiento de cupos y turnos de descarga es un claro ejemplo de ello. Como sector, esta
cuestion debiera instalarse entre las prioridades de discusion dado que, a diferencia de los granos, lo que estamos
reteniendo a la espera de descarga son animales vivos. Y mas alla de las perdidas que nos estamos autogenerando, existe
una cuestion etica a atender.

En sintesis, el bienestar animal es un concepto muy amplio, que involucra una diversidad de aspectos desde éticos,
culturalesy religiosos hasta legales, politicos y economicos.

En los ultimos anos ha captado una creciente atencion a nivel mundial. Hoy el nuevo perfil de consumidor va mas alla del
producto, empatizando mucho mas con el medioambiente. Es asi que el bienestar animal, en este tipo de productos, se
integra cada vez mas al proceso racional de decision de compra.

Visto del lado de los oferentes, promover buenas practicas en bienestar animal en todas sus etapas, redundara en
beneficios economicos, al obtener productos de mayor calidad, reducir las pérdidas durante el proceso y en definitiva
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o Commodities

En el final de noviembre el maiz huevo se aduena
del mercado local

Desire Sigaudo - Emilce Terré

En la semana se negociaron casi 1 millon de toneladas de maiz 19/20, liderando la actividad en el
mercado local. En segundo lugar, se mantuvieron los negocios por soja nueva incluso a pesar de
que la devaluacion brasilena presiono los precios a la baja.

Por lejos el producto mas vendido en noviembre, el maiz nuevo cierra el mes con casi 2 millones de toneladas
negociadas a lo largo del mes para entrega en el Gran Rosario. El despegue comercial mas importante lo dio en los
ultimos siete dias, cuando se concertaron negocios por 936.000 toneladas de maiz 2019/20 para descarga en el Up River
Rosario, segun datos de SIO-Granos. Las negociaciones, que incluyen contratos de compraventa y canje, mas que
duplican los volumenes comercializados de la mercaderia en cuestion durante las anteriores semanas del mes, en parte
impulsado por las lluvias que mejoraron los perfiles de algunas zonas productivas de Santa Fe, Buenos Aires y Entre Rios.
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Granos Gruesos: volumen comercializado al 28 de

Noviembre. Entrega Rosario.
@BCRmercados en base a datos de S10-Granos
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En consistencia con los datos de SIO-Granos, la actividad comercial en el Mercado Fisico de Granos de la BCR también se
desarrolla con gran dinamismo, con valores abiertos que el miércoles alcanzaron los US$ 140/t por el maiz temprano con
entrega en puertos de Rosario en los meses de Marzo, Abril y Mayo, y US$ 135/t por el cereal tardio con entrega en Junio
y Julio 2020. Por la mercaderia con entrega disponible, en tanto, el valor propuesto en la semana llego alos US$ 150/t La
semana mostro especial dinamismo durante sus primeras tres ruedas en el Mercado Fisico de Granos de la BCR, donde se
pudo observar un mayor numero de compradores activos que la semana anterior con focos de compra en una mayor
variedad de posiciones. El jueves, sin embargo, la actividad comercial del mercado local cedio a la falta de precios de
referencia en el Mercado de Chicago y, contando ya con una gran cantidad de negocios cerrados los dias anteriores, vio
caer los precios y las ofertas en el recinto. En el mercado de futuros Matba-Rofex el contrato con entrega en Abril perdio
US$ 5/t en la semana (jueves contra jueves), cerrando en US$ 135/t el jueves. A su vez, el contrato Diciembre que es
actualmente una referencia spot, también cayé US$ 5/t respecto del jueves pasado ajustando a US$ 145/t ayer.

Tanto en soja como en maiz los negocios forwarda cosecha se muestran muy adelantados, alcanzando en ambos casos
volumenes cercanos al 20% de la cosecha total esperada. Ademas, se destaca en esta oportunidad la proporcion de
negocios de nueva campana que ya tienen precio firme; el 75% en el caso del maizy el 66% en el caso de la soja.
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Maiz 2019/20: Indicadores comerciales del sector  Soja 2019/20: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador industrial y exportador

Al 20/11/2019 2019/20 Prom. 3 Al 20/11/2019 2019/20 Prom.5 2018/19
Produccion 47,0 40,5 515 Produccion 51,6 52,9 56,5
Compras tolales 13,7 4.8 4.8 Compras totales 8.6 34 3,2
....................................... £ . S ... o O . TR
Con precios por fijar 4,7 1.6 18 Con precios por fijar 2.9 2.1 21

4% 4% EFE] 34% 63% 665
Con precios en firme 9,0 31 31 Con precios en firme 57 1.3 11

G6% 66% 63% G6% 37% 34%
Dizponible para vender® 2839 319 a5 Disponible para vender* 36,2 43,4 46,5
Falta poner preclo 34,1 36,5 47,5 Falta poner precio 45,9 51,6 55,4
Excapio porcentugles, las cfras estdn en millones de toneladas * &¢ debe desconfor lo que se destinord a semilla y odros usos an
Fuente: MinAgro y eslimaciones propios DIyEE/BCR explotacidn. Nele: Excepto poreen tuales, las cifras estdn en millones de

tonstados. Fusnte: Mindgro y estimadiones propias DivEE - BOR

El mercado local de la soja, por su parte, no estuvo ajeno a la fuerte caida de la oleaginosa en Chicago, respondiendo con
menores precios abiertos sobre todo en las entregas cortas. A pesar de los menores precios, el volumen de soja en las
ultimas jornadas supero lo anotado la semana anterior. Los negocios diferidos a cosecha, donde se concerto el mayor
numero de operaciones, fueron sumando interesados de compra conforme transcurria la semanay la oferta abierta por la
oleaginosa con entrega en Mayo 2020 alcanzo el miércoles los US$ 135/1, tres dolares por debajo del valor abierto del
viernes pasado. El segmento forward tuvo la activa presencia de numerosas fabricas y exportadores de la zona, cuyo
interés se concentro en las entregas de Abril y Mayo. La oferta por la oleaginosa con entrega inmediata, en tanto,
disminuyd respecto de la semana anterior ubicandose alcanzando el miércoles US$ 146/t. Luego de experimentar tres
Jjornadas de intensa actividad, el Mercado Fisico de Granos se tomo un respiro en la rueda del jueves, cuando sin valores
de referencia en Chicago por el feriado del Dia de Accion de Gracias cayeron las ofertas abiertas y con ello la actividad
comercial. La caida en los precios también se ve reflejada en los paneles de futuros de Marba-Rofex, con el contrato de
soja Mayo cayendo mas de US$ 9/t respecto del jueves pasado, ajustando ayer a US$ 230/t

En el plano externo, impulsadas por una vigorosa demanda externa en el contexto de una menor produccion
estadounidense y la aun irresuelta disputa comercial entre EEUU y China, las ventas al exterior para la nueva campana de
maiz totalizan 14,6 millones de toneladas y 4,4 Mt las de poroto de soja, segun datos oficiales.

En lo que refiere al complejo industrial oleaginoso, el mes pasado se procesaron 3,93 millones de toneladas de poroto de
soja, convirtiendose en la mejor marca historica para el mes de octubre. Si se compara con el mes anterior, la
recuperacion se percibe muy fuerte ya que en septiembre el crushing habia caida a niveles por debajo del promedio de
la ultima década, tal como puede observarse en el grafico adjunto.
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Crushing mensual de soja en Argentina (2010-2019)

@BCRmercados en base a datos de
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Con el dato a octubre, puede concluirse que en lo que va del 2019 la industrializacion de soja se recupero respecto del
ano pasado, cuando el sector enfrentaba una muy baja oferta local por la sequia. Entre enero y octubre de 2019 se han
procesado 35,3 Mt, 4,2 Mt por encima de lo acumulado en el mismo periodo de 2018, pero sin alcanzar las marcas de los
dos anos anteriores a ello; es decir, ni los 36,2 Mt entre enero y octubre de 2017 ni los 37,4 Mt de los primeros diez meses
del 2016, que se mantiene como el récord histoérico.

En el mercado de referencia de Chicago, las cotizaciones de la soja continuan perdiendo terreno. El dia miércoles (ultima
rueda completa en CBOT antes del feriado del Dia de Accion de Gracias) el contrato de soja con vencimiento mas corto
ajustd US$ 8,5/t por debajo del cierre del miércoles pasado, en USS$ 324/t. La marcada caida responde en gran parte a la
prolongada tension comercial entre Estados Unidos y China que semana tras semana deja a las ventas externas de poroto
estadounidense por debajo de la media.

El objetivo de la delegacion estadounidense actualmente es alcanzar una primera fase de acuerdo con China. Al ser de
un tratado tan extenso, se aspira a avanzar mediante acuerdos parciales y sectoriales. Si bien la Casa Blanca esperaba
lograr un primer acuerdo parcial antes del fin de noviembre, este objetivo se ve desplazado ahora hasta el ano que viene
ya que China insiste en mayores reducciones arancelarias por parte de Estados Unidos.
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Por otro lado, las lluvias registradas en Brasil y Argentina recientemente benefician al cultivo en Sudamérica, donde los
productores avanzan con la siembra temprana de oleaginosa. El clima favorable en los dos competidores directos del
poroto estadounidense por el mercado chino, presiona entonces las cotizaciones a la baja.

Pero este ultimo mes, ademas, la caida de la soja contd con un nuevo factor bajista en Chicago: la devaluacion de Brasil.
En lo que va de noviembre el Real brasileno perdié un 7% de valor frente al dolar estadounidense. La paridad entre
monedas paso de ser 3,99 reales por dolar a 4,26 BRL/USD. Una moneda local mas débil mejora la competitividad de la
soja brasilena frente a la estadounidense, que en téerminos relativos se encarece.

Soja: comportamiento del precio en CBOT y ecolucion del

Tipo de Cambio en Brasil
@BCRmercados en base a datos de Thomson Reuters
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Tal como lo muestra el grafico, a la escalada del tipo de cambio en Brasil en noviembre le correspondio una importante
caida de la soja en Chicago. El contrato de vencimiento mas cercano cayd US$ 14,5/t en el mes de Noviembre, perdiendo
US$ 7.4/t en la ultima semana (jueves contra jueves) ajustando el miércoles en US$ 325/t Dado que Brasil es el principal
origen alternativo de soja estadounidense y que ha abastecido con éxito el mercado chino en lo que va de la guerra
comercial, puede adjudicarse parte de la caida del precio de la soja a la progresiva devaluacion del real brasileno. La soja
del gigante sudamericano gana competitividad justo cuando los rumores sobre grandes compras chinas de soja brasilena
de la nueva campana cobran fuerza en el mercado de Chicago. Estas adquisiciones dan una senal negativa a los
operadores, pudiendo indicar que China no ve viable un acuerdo comercial con Estados Unidos en los proximos meses.
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o Commodities

Fuerte demanda externa del trigo argentino: ya se
comprometio mas del 80% del saldo exportable

Blas Rozadilla - Javier Treboux

Semana intensa en el mercado, con muchas anotaciones en la plaza local y en el mercado de
exportacion. En el contexto de un ajuste en las expectativas de produccion mundial, Argentina
vendio al exterior 2,6 Mt en noviembre impulsando los precios al alza

Una demanda global muy necesitada de asegurarse la provision de trigo impulso al alza los precios de la mercaderia en
el mercado local lo cual, favorecido por el avance de la cosecha, permitio una algida actividad comercial en el mercado
local de trigo en la ultima semana. Entre el dia viernes 22 y el jueves 28 del corriente se comercializaron en la plaza local
cerca de 850.000 toneladas para la entrega en el Gran Rosario, con la mayor cantidad de mercaderia comprometida para
la entrega inmediata y para la descarga en marzo del ano préoximo. El total comercializado en la semana de referencia se
ubica un 67% por encima de la semana pasada, y los volumenes vienen en ascenso en el ultimo mes.
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Compras/ventas de trigo para la descarga en el
Gran Rosario

@BCRmercados en base a 510-Granos
Periodo de descarga

B Contractual B Dic @ Ene B Feb ®Mar @ Abr © May 0 Jun B Jul
200

J00
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[ |
400
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" l I
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Miles de toneladas comercializadas

El alza en los precios del trigo fue considerable en la ultima semana, con el contrato de trigo diciembre que cotiza en
MATBA sintiendo una variacion positiva de US$ 3,6/t entre el jueves 21y el dia de ayer, cerrando este ultimo dia en los
US$ 171,5/t, aunque habiendo alcanzado valores superiores. EL precio pizarra fijado por la Camara Arbitral de Cereales de
la Bolsa de Comercio de Rosario se situd en los $ 10.140/t el dia jueves 28, subiendo un 3,1% en el mismo periodo.

A fecha del 20 de noviembre, ya se llevan comercializadas en el mercado local cerca de 9,5 millones de toneladas de
trigo de campana 2019/20 segun los datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGyP), aproximadamente la
mitad de las 19 Mt que se espera se produzcan en nuestro pais.

Esto es un 20% superior al volumen comercializado en la campana previa a esta fecha, a pesar de que la produccion
estimada se encuentra en niveles similares. Es destacable que la proporcion de negocios sin precio firme es muy superior
a la de campanas anteriores, alcanzando en esta el 25% del total de negocios, solo superado en la ultima década por la
campana 2014/15 (30%).
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Comercializacion de trigo. Datos al 20 de noviembre
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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En el frente externo, se vendieron en lo que va de noviembre 2,56 Mt de trigo nuevo al exterior, acumulando a la fecha
9,95 Mt, un 80% de las exportaciones proyectadas. Esta mayor actividad comercial de las ultimas jornadas responde a la
mejora de los precios de FOB de exportacion que, de acuerdo a la referencia oficial del MinAgro, se incrementaron en 2
dolares en la ultima semana alcanzando los US$ 197/t Sucede que las complicaciones climaticas que han afectado a los
principales exportadores del cereal derivan en una intensa demanda externa por el trigo argentino. En particular, la
sequia ha causado recortes en las estimaciones productivas de la region del Mar Negro y Australia, mientras que excesos
hidricos en Europa afectan el estado de los cultivos y retrasan la finalizacion de la siembra.
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L]
Avance de DJVETrigo
@BCRMercados en base a datos de Ministerio de Agroindustria
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Por otra parte, el trigo embarcado y por embarcar segun los datos de line ups de NABSA al 27 de noviembre alcanza un
nuevo récord de 976 mil toneladas, superando en un 30% al registro para igual fecha del ano pasado, y en un 26% al
promedio de los ultimos tres. Se destaca de estos datos que el 98% de estos embarques tienen origen en el Up River
Rosario, mientras que en los ultimos tres se habia despachado de nuestra zona, en promedio, un 76% del total.

457.600 45.000
210,830

953.900 394.000

16.000

Up River Rosario 649,795
Zona Sur Buenos Alres 51.250
Otros puertos 22.000 52.000

@BCRmercados en base a datos de NABSA
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Para el mes de diciembre ya se programan embarques por 410 mil toneladas, mas del triple que a igual fecha del ano
pasado, lo que avizora un algido comienzo de la campana en el mercado de exportacion. Segun los registros de DJVE, se
despacharan 3,63 Mt durante el mes proximo. De conseguirse, constituiria un récord historico, superando en un 8% el
maximo anterior de 3,35 Mt embarcados en enero de 2008 y un 72% por encima de los 2,1 Mt despachadas en diciembre
del ano pasado.

En cuanto a los destinos de estos embarques, Brasil contintia como principal demandante del trigo argentino acaparando
el 58% del total, una proporcion mayor que en igual periodo de anos anteriores. Chile aparece en segundo lugar, que en
conjunto con el resto de los compradores sudamericanos, Colombia y Peru (también Ecuador en anos anteriores),
reciben el 14,25% del total. Otro de los paises que se destaca es Indonesia, con casi el 9%, siendo el unico pais del sudeste
asiatico registrado entre los destinos de los embarques para el periodo analizado en este ano.

Destinos del trigo nuevo embarcado y por embarcar al 27/11
#BCRmercado en base a NABSA
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En el plano internacional, la ultima semana ha resultado alcista en los principales mercados de referencia de trigo, suba
fundamentalmente promovida por las preocupaciones sobre las condiciones en las que se desarrolla la incipiente
campana productiva en el hemisferio norte.
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Precios de exportacion de trigo en el mundo
En ddlares por tonelada

Pais 27/M11/2019 Var. Sem. USS Var. Mes. US§ Ano pasado Var. Anual %
Argentina - FOB Agroindustria ~ 197,0 ¢ 2,00 4 3,00 220,0 § -10%
Estados Unidos - Trigo Blando 238,9 ﬁ} 10,35 4 17,09 216,0 @ 1%
Estados Unidos - Trigo Duro 2246 B 1,63 @ 41 2309 & 3%
Rusia - FOB Movorossiysk 12,5 209,5 it 2,50 $ -10,85 27,5 & 8%
Austrialia - FOBGeraldton 2229 % 6% & 25 227 & &

S 5

Las extendidas precipitaciones sobre las zonas productivas de Europa Occidental atentan contra las tareas de siembra, y
se teme por la demora en la mismay por el estado de los lotes que empiezan a emerger, lo que podria afectar el total de
area sembrada en la campana, asi como las perspectivas de rinde.

Segun detalla la Unidad de Monitoreo de Recursos Agricolas de la Union Europea (MARS), las lluvias frecuentes y
abundantes continuaron retrasando las tareas de campo sobre las Islas Britanicas, Francia, Italia, los paises del Benelux
(Bélgica, Paises Bajos y Luxemburgo), el norte de Alemaniay el sur de Suecia, aunque aclara que en esos paises la gran
mayoria de los cereales de invierno ya se encuentran sembrados. La lluvia fue particularmente intensa en el sur de
Franciay en el norte y centro de ltalia.

Areas de preocupacién para los cultivos de invierno en la Union Europea

Eventos climaticos extremos Problemas con cultivos de invierno
Basado en infomacin climatica desde el 1710 al 20,/ 11 de 2019 Periodo considerado: 1,10 al 20/ 11 de 2019
; ; [ pmelead i : e
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Fuente: Unidad de Monitoreo de Recursos Agricolas (MARS) de la Unidn Europea
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La condicion de los cultivos de trigo en Francia cayo drasticamente la semana pasada, segun mostraron los datos de del
Ministerio de Agricultura de ese pais durante el viernes pasado, por el efecto las fuertes lluvias que azotaron al principal
pais productor de trigo de la Union Europea. EL organismo estimo que el 78% del trigo blando se encontraba en
condiciones entre buenas y excelentes, por debajo del 84% de la semana anterior y por debajo del 82% en la misma
semana del ano pasado. Los agricultores franceses habian completado el 74% de la siembra de trigo blando a la fecha de
publicacion del informe, avanzando apenas 3 p.p. en la ultima semana, y por debajo del 97% que se llevaba el ano pasado
a esta fecha.

Por el contrario, se registraron condiciones sustancialmente mas secas de lo habitual en la parte sur de la Peninsula
Ibéricay en regiones del este y sureste de Europa, que también se vieron afectadas por una pronunciada anomalia calida.
Menos de la mitad de la lluvia promedio de largo plazo se registro en estas regiones desde principios de octubre. Esto
incluye las areas trigueras de Ucrania y la parte europea de Rusia donde, segun la consultora SovEcon, existe una seria
falta de humedad. Aun asi, se estima que la mayoria de los cultivos en gran parte de las regiones de esos paises
recibieron suficientes precipitaciones para su desarrollo temprano.

Por otro lado, el Ministerio de Agricultura de Rusia redujo su estimacion de produccion de trigo para el ano 2019, de 78
millones de toneladas a 75 millones de toneladas, segun una presentacion del Director del Departamento de Produccion
de Cultivos de ese pais.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 28/11/19
Plaza/Producto Entrega 281119 2111419 281118 Var Sem. Var, Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 10,140 9,835 70004 3% 44.9%
Maliz Disp. 8.650 8,940 51809 32t ET.ORs
Girasal Disp. 14,610 14,900 gao0 4k 194 e60%
Saja Disp. 14,880 14,910 g400 4k 02% 4 s583%
Sargo Disp. 8,640 2,340 aoo04r  3endr 1160%
FUTUROS MATBA nueva campaiia Us5/ft

Trigo dic-19 171,5 167,9 18454 21nd 70w
Maiz abr-20 135,0 1400 14254 3l 53
Soja may-20 230,0 2392 24654 38wl 5T

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagon en zona Rosario, ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.
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Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 28/11/19
Producto Fosicion 2831119 21/1119 2811718 War, Sem.  Var, Afio
ENTREGA CERCANA UssH

Trigo SEW Disp. 194 2 1870 18224 38%dr 62
Trigo HRW Disp. 156,8 1547 171,64 1,4%d e
Maiz Disp. 142.8 145,1 14198 eed 06
Soja Disp. 3241 3311 32728 2w 0
Harina de soja Disp. 3239 331,8 33948 24wl aen
Aceite de soja Disp. £69,5 76,6 611,349 e 95
ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SRW Dic 19 1942 190,58 17694 184 98%
Trigo HRW Dic'19 156,8 161,3 17248 2 d g91%
Maiz Dic 19 142,83 1348 13274 semd Tem
Soja Ene "20 3241 331,1 g9 21wdr 1,3
Harina de soja Dic 19 3239 331,8 33948 24w aem
Areite de soja Dic 19 66,5 676,65 611,34 04 95
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,27 2,28 2314 o 16
Soja/malz Mueva 2,27 2 46 21 gewd 59
Trigo blando/maiz Disp. 1,36 1,29 1,204 s55%4  56%
Harina soja/soja Disp. 1,00 1,00 1. 03 37%
Harina soja/maiz Disp. 2,27 2,29 239 el 5%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,32 0,32 o2s 4 o 100%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 28/11/19
Origen / Producto Entrega 281119 2171119 281178 Var. Sem.  Var, Afo
TRIGO USsA

ARG 12,0% - Up River Cerc. 227.8 226,7 220049 o05%d  36%
EE.UL. HRW - Golfo Cerc. 2246 2245 224049  omed 40
EE.UL. SRW - Golfo Cerc. 2389 2274 21584 s 107
FRA Soft - Rouen Cerc. 206,0 203,2 22574 14l 8T
RUS 12,5% - Mar Megro prof, Cerc, 209,0 207,0 222&‘1} 1,D‘3’-’:-4} -5,%%
RUS 12,55 - Mar Azov Cere, 1900 1840 201,04 334 55
UCR Feed - Mar Megro Cerc. 2045 204.5 1795 = D,D%‘Q“ 13,9%
MAIZ

ARG - Up River Cere, 165,39 167,9 166,74 1,24 05
BRA - Paranagua Cerc, 156,1

EE.UU. - Golfo Cere. 160,1 168,5 162,04 55k 1%
UCR - Mar Megro Cerc, 165,0 171,5 1650 % -3,8%= 0,0%
SORGO

ARG - Up River Cerc, 148,0 148,0 1300= o 13.8%
EE.UU. - Golfo Cere. 1640 166,1 153,749 -13%4 67T
CEBADA

ARG - Neco,/BB Cerc. 240,00 24000 277,00 = 0,0%§ -13,4%
FR4 - Rouen Cerc, 188,85 185,76 226294 1,7% 4 -165%
SOJA

ARG - Up River Cerc. 330,9 3338 35,04 ooed 5T
ERA - Paranagua Cerc. 358,9 3674 3657 23 19
EE.UU. - Golfo Cerc, 3476 355,6 33748 23mdr 30w
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Panel de Capitales
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Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS
De 1 a 30 dias 41,40 44 21 121,250,021 148,809,773 246 743
De 31 a 60 dias 4316 45,01 322.028.339 249,925,390 1.383 1.164
De &1 a 20 dias 45,73 48,45 362.0685.583 312.695.806 1.149 931
De 91 a 120 dias 45,80 4815 250.084.133 190,420,367 292 752
De 121 a 180 dias 4334 46,73 215.838.463 120.201.165 &70 461
De 181 a 365 dias 40,08 4519 177,666,892 234.870.317 433 274
Total 1.448.933.435 1.106,922.819 5.423 4,380
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 50,54 435,04 2,508,285 11837117 3 4
De 31 a 60 dias 54,00 &0,00 277.806 111.059 1 2
De &1 a 90 dias - 61,00 - 353.871 - 1
De 91 a 120 dias - - - - - -
De 121 a 180 dias - - - - - -
De 181 a 365 dias 54,00 60,03 1.372.916 2.125.034 20 24
Total 4,159,007 14.427.081 24 3
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 57,83 55,45 185.153.647 181.315.219 329 239
De 31 a 60 dias 60,31 60,46 255.067.630 201,144,245 417 269
De &1 a 90 dias 59,76 59,73 02.319.667 75.291.515 163 125
De 91 a 120 dias 59,00 56,39 40,722,305 59,925,620 49 29
De 121 a 180 dias 56,58 61,68 49,135,654 48.036.276 14 22
De 181 a 365 dias 74,81 69,33 22,600,742 31,020,390 12 15
Total 645.049.646 596.733.263 984 699
MAV: CAUCIONES

Tasa promedio Monto contado N* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 41,69 4228 4008370343 3.191.041.775 5.792 4,845
Hasta 14 dias 4357 4515 17.631.264 12,650,362 91 1838
Hasta 21 dias - - - - - -
Hasta 28 dias - - - - - -
Mayor a 28 dias 43,00 49 39 290,000 3.115.977 3 13
Total 4.026.291.606 3.211.808.114 5.B886 5.1456
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Mercado de Capitales Argentino 28/11/19
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER YVolProm
Variable valoral Int X diario (5
v = ntera- Afo a i a3

clerre ce Sectar Cector

Semanal nual  la fecha Emp. Sector Emp. Sector dias]

MERVAL 34.219.79 292 983 1296

MERVAL ARG  29.343,93 2,94 6,06 7,76
en porcentaje

Grupo Galicia § 99,75 680 1,25 -218 130 094 388 424 1.020.672
Supervielle § 43,55 394 -33,05 -3025 144" 000 56987 999 212.230
Banco Macro $19600 538 2246 2534 120 094 3,83 424  87.882
YPF 5§ 715,75 3,32 2526 4363 089 088 11,57 1292  66.617
Pampa Energia § 40,95 2,89 -19,63 -1241 1,11 073 851.235
Central Puerto §29,15 9,24 -1451 -1028 1,13 1,13 583 589 557.748
ByM Argentinos $24850 1,43 -27.50 -33,21 1,00 1,22 - 240 122607
T. Gas del Sur §91,15 -313 861 524 09 122 480 240 764.917
Aluar §3450 1,57 9566 110,93 0,32 055 4655 2696 651.155
Transener §2330 1535 -31,32 -3847 1,29 1,29 331 331 B807.075
Siderar §2350 -3,29 6868 8657 079 055 7,38 2696 777.191
Bco. Valores 510,85 0,00 000 000 097 088 467 1292 1.038.961
Banco Francés § 97,25 2,21 32,66 -2867 1,18 073 2,25 305.892
T.Gas del Norte  $3605  -827 -2578 -3432 154 1,22 - 240 151.629
Edenor §1990 557 -58,37 60,94 1,17 059 1,19 060 162103
Cablevisién §23400 000 000 000 091 0,55 - 26,96 4,909
Mirgor §491,50 272 6430 3867 054 054 92,16 10.697
Com. del Plata $1,73 0,57 -1030 -89 0,82 073 446 1.560.805
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

Variable Valor al cierre Var. Semanal TIR Duration  Cupdn F‘ru:u:-:lm-:i
pago cupon
EN DOLARES
Bonar 20 (AD20) 2,740 -1,19 182,12% 0,43 8,008 &/4/2020
Bono Rep. Arg. 4421 3.368 - 65, 84% 0,99 6,88%  22/4/2020
Bono Rep. Arg. A2E2 3.290 -3,24 44 28% 1,60 0,000  26/1/2020
Bonar 24 [AY24) 2.390 -3,06 &4, 59% 1,12 3,75% 7/5/2020
Bonar 2025 2,520 413 34,09% 2,95 573%  18/4/2020
Bono Rep. Arg, AAZ26 3.314 - 21,67% 416 75000 22/4/2020
Bono Rep. Arg. AZE7 3.290 -1,79 20,34% 446 0,000  26/1/2020
Discount uss L. Arg. [DICA) 4,330 -1,57 23,25% 415 828% 31122019
Discount uSs L. MY [DICY) 5720 214 16,54% 492 828% 3112209
Bonar 2037 2,692 5,54 19,53% 5,65 7.63%  18/4/2020
Par uSs L. Arg. [PARA) 2,695 0,43 12,89% 3,40 1,33%  31/3/2020
Par uss L. NY [PARY) 3.055 -2,08 11,35% 384 1,33%  31/3/2020
Bono Rep. Arg. Aa46 3.200 445 15,34% 6,86 7.63%  22/4/2020
Bono Rep. Arg. ACT7 3.335 -2,20 13,98% 6,93 6,88% 28122019
EM PESOS + CER
Bogar 20 (NO20) 140,00 5,26 163, 79% 0,32 2000 4122019
Boncer 20 [TC20) (0%:36:00 0,11 e 0,05 2,25%  25/4/2020
Boncer 21 [TC21) 94,50 2,21 115,87% 0,93 2,500  221/2020
Bocon 24 [PR13) 291,00 - 62,89% 1,36 2,000 15122019
Discount 5 Ley Arg. (DICF) 701,00 8,68 21,800 464 583% 31122019
Par 5 Ley Arg. [PARF 350,00 254 14,02% 546 1,7 31/3/2020
Cuasipar 5 Ley Arg. [CLUAF) 480,00 - 1547% 7,80 3,31% 31122019
EN PESOS A TASA FLIA
Bono Octubre 2021 [TO21) 29,75 -23,72 174 17% 072 18,20% 3472020
Bono Octubre 2023 [TO23) 26,00 - 101,93% 1,30 16,0082 17/4/2020
Bono Octubre 2026 [TO26) 26,25 -23.47 78,22% 1,52 15,500 17/4/2020
EM PESOS A TASA VARIABLE
Bonar 2020 (Badlar = 3,25%] * 60,50 4276 i 0,07 1122019
Bonar 2022 [Badlar = 2% 45,00 -56,80 243, 76% 0,53 3172020

* Corfe de Cupon durante la semana.
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Mercado Accionario Internacional 28/11/19
Retorno
Variable Valor al cierre Afo 3 la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 28,164,00 1,23% 13,80% 20,73% 23.146,02
SE&P 500 3.153,63 1,45% 17,58% 25,800 3.154,26
Masdag 100 2,444 71 1,94% 26,02% 33,41%  8.445,61
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 7.393,11 0,97% 5,10% 0060  7.003,50
DAY [Frankfurt) 13.230,74 0,89% 17,55% 25,73% 13.596,80
|IBEX 35 [Madrid] 9.397,10 1,54% 3,28% 10,04%  16.040,40
CAC 40 [Paris) 5.926,15 0,56% 18,38% 25,27% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 108.262,77 -0,40% 20,68% 23,18% 109.671,91
Shanghai Shenzen Composite 2,871,938 -0,50% 11,82% 15,11% 6,124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 28/11/19
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 559850 559750 559457 533022 5741%
USD compradaor BMA £57,750 S§57,500 558500 S36300 5603%
UsD Bolsa MEP £700968 S71,325 S57Y2T15  S$33602 83.834%
USD Rofex 3 meses 572,550

USD Rofex & meses 5 84,800

Real [BRL) £14.18 £14,27 £14.88 £9.80 44.68%
EUR % 65,58 % 66,11 % 65,85 £4295 5269
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 15-11-2019

Reservas internacionales (USD] 43,508 43,106 47,780 52,6598 -17.44%
Base monetaria 1.610,740 1430035 1.384.731 1.175656 37,01%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 16,240 15937 18,874 29652 -45,23%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 785423 236,247 1.010:436 1.795.507 -56,26%
Billetes y Mon. en poder del pdblico 224459 229600 797423 620,053 32,97%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 2382171 2397079 2318077 1.778.271 33,96%
Depdsitos del Sector Privado en USD 13,489 18.687 19.837 27.526 -32,83%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1758102 1.734.881 1,749,708 1.547.761 13,59%
Préstamos al Sector Privadao en USD 11.249 11.389 12.037 15478 -27.32%
M /2 786,423 671.256  563.6438 651912 20,63%
TASAS

BADLAR bancos privados 44 69% 45 63% 51,88% 51,06% -6,38%
Call money en S [compradar) 55,000 56,000 58, 50% 55,000 -4.00%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 42 28% 42 62% 25,08% 48.42%  -6,14%

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal  158,65% 146,183  140,17%  4413% 114,52%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §57,97 §5858  §5554  §5145 12,67%
Plata $1689 S$17,10 $17.80 $1430 18,07%

M RIMN = Beservas Internacionales - Cuentas Corrientes en akras monedas - Qtros Fasivaos.
12 M, = Billetes y monedas en poder del piblico « cheques cancelatarios en pesos « depdsitos 2 la vista
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Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 28/11/19
Ui I AR

Indicador Periodo Hitimo \ D?t_.:' ) |'|:| ) Var. afa
Dato  Anterior _anterior

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var, % a/a) Il Trimestre 0.6 -5,8 -3,8

EMAE /1 [var. % a/a) sep-19 -2,1 -3,6 -6,3

EMI /2 [var. %o ala) sep-19 -7.8 -8,1 -2.4

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) oct-19 3,3 59 54

Basicos al Productar fvar, % m/m] oct-19 3.4 45 2.6

Costo de la Construccian [var, %% m/mj oct-19 4.2 2.4 22 38.1
MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) Il Trimestre 477 47,0 46,4 1,3
Tasa de empleo (3] Il Trimestre 426 423 41,9 07
Tasa de desempleo (%) Il Trimestre 10,6 101 9.6 1,0
Tasa de subocupacian (3] Il Trimestre 13,1 11,8 11,2 1,9
COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uss) oct-19 5.889 5.746 5.393 9.1%
Importaciones (MR U5s) oct-19 4,121 4,002 5073 -18,8%
5aldo Balanza Comercial (MM u5s) oct-19 1.763 1.744 325 444 0%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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