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Los fundamentals continuan impulsando a los aceites vegetales y las

ventas de aceite de soja argentino siguen aumentando su valor

Desiré Sigaudo - Emilce Terre

Con los precios de los aceites vegetales en la cresta de la ola, el valor de las DJVE de

Monitor de Commodities

Panel de Capitales

Termometro Macro

aceite soja argentino supera en un 54% al promedio de los ult. 3 ciclos. En el 1er trimestre
del 2021 la industria aceitera produjo el 2° mejor volumen de su historia.

o Commodities

cQue hay detras del rally alcista de la sojay el

maiz en el mercado externo?
Tomas Rodriguez Zurro - Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Ajustadas hojas de balance, clima, fondos de inversion y
demas factores dieron pie a una semana con subas en los
precios de la soja y el maiz. Sube la proyeccion del aporte
del Complejo Soja a las arcas fiscales. El crushing cerro la
2019/20 en baja.

o Commodities

cQué le depara al sorgo en la campana

2020/217?
Alberto Lugones - Carlos Sosa

Una nueva safra de sorgo ha comenzado y en Argentina
los datos demuestran un mayor optimismo dentro del
sector productor. La demanda internacional no cesa y se
espera que se aprovechen las mejoras en los valores
internacionales del grano.
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Las compras internas de la proxima campana

de trigo, en niveles record
Tomas Rodriguez Zurro - Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Con mas de 2 Mt, se aceleran la comercializacion de trigo
de la proxima campana, en un marco de muy buenos
precios locales. Repunte de la molienda en marzo. Alza de
precios internacionales por escasa humedad en EE.UU.

@ AG&FOOD TECH

La revolucion Agtech en Argentina: un sector

que crece sin pedir permiso
Jeremias Lachman - Andres Lopez - Gabriel Tinghitella y
Sebastian Gomez-Roca

Se analiza en el presente informe una reciente
investigacion sobre el fenomeno de las Agtech en
Argentina, empresas que proveen servicios intensivos en
conocimiento basados en tecnologias digitales para las
diversas etapas de las cadenas agroalimentarias.
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e Economia

cQué esperar de la economia mundial en los
proximos anos?
Guido D'Angelo - Emilce Terre

Como todos los anos, los encuentros de primavera del
FMIy el BM dejan mucha tela para cortar. La tan ansiada
recuperacion econémica. La deuda externa. EL cambio

climatico: camino a la transicion verde. Poniendo el brazo:

Economia

Stock ganadero: Preludio de una caida

anunciada
ROSGAN

Los datos de la segunda vacunacion contra la fiebre
aftosa recientemente publicados por el Servicio Nacional
de Sanidad y Calidad Agroalimentaria (SENASA) permiten
confirmar -a modo provisional- un desenlace anunciado.

qué esperar de la vacunacion.

Pag 2

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

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

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

’ @BCRmercados

Direccién de
Informacionesy
Estudios Econémicos

DE COMERCIO
DE ROSARIO

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




Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XXXVIIl - N* Edicion 1999 - 23 de Abril de 2021

o Commodities

Los fundamentals continuan impulsando a los
aceites vegetales y las ventas de aceite de soja
argentino siguen aumentando su valor

Desiré Sigaudo - Emilce Terre

Con los precios de los aceites vegetales en la cresta de la ola, el valor de las DJVE de aceite soja
argentino supera en un 54% al promedio de los ult. 3 ciclos. En el 1er trimestre del 2021 la industria
aceitera produjo el 2° megjor volumen de su historia.

Los precios de los principales aceites vegetales comercializados en el mundo no paran de crecer. En el mes de marzo, el
indice de Precios de los Aceites Vegetales de la FAO?! registré su décimo mes consecutivo al alza, una tendencia positiva
que se inicid en julio del 2020. Esta sélida suba del indice se apoya fundamentalmente en las cotizaciones alcistas de los
aceites de palma, soja, colza y girasol. Los precios del aceite de palma, el aceite vegetal mas producido y comercializado
del mundo, aumentan dada la limitada respuesta de la oferta a una creciente demanda del producto. Por su parte, el
aceite de soja se aprecia ante la incertidumbre sobre el resultado final de la cosecha sudamericana, la ajustada oferta
estadounidense vy las perspectivas de recuperacion de la demanda principalmente desde el sector del biodiesel.
Finalmente, en los mercados de aceite de colza y de girasol, la baja disponibilidad de mercaderia en origenes lideres de
la exportacion como Canaday el Mar Negro da impulso a los precios. Adicionalmente, la creciente presion inflacionaria
juega un papel importante en los mercados de commodities, reforzando en este caso los factores fundamentales de
oferta y demanda.

El grafico a continuacion muestra la evolucion del indice de Precios de los Aceites Vegetales de la FAO, que actualmente
se encuentra en maximos para la ultima década, desde fines de 2010. Resulta de interés comparar este indice con el
indice de Precios de los Cereales, también elaborado por la FAO, cuyo comportamiento dibuja movimientos similares al
indice de los aceites vegetales pero a su vez difiere de él en varios periodos. En 2020, los precios de los aceites vegetales
tuvieron variaciones mayores a los cereales. En la primera mitad del ano, los aceites vegetales cayeron
proporcionalmente mas que Llos granos por ante el contundente recorte de consumo de combustibles, mientras que en
el mundo se mantenia la demanda de alimentos. Asimismo, a partir de julio los aceites vegetales iniciaron un rally alcista
que se mantiene hasta la actualidad, acumulando un incremento del 68%. Por su parte, el indice de precios de los granos
tambien se recupero a partir de la segunda mitad del ano, pero su crecimiento fue menor (26%) y en el ultimo mes ha
revertido su marcha.
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Aceites Vegetales vs. Cerelaes: indice de precios de la FAQ

ZBCAmercados an base a datos da FAD
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Del conjunto de aceites vegetales considerados por la FAO para construir su indice, el de mayor importancia para
Argentina es el aceite de soja, en cuyo mercado exportador nuestro pais ostenta una participacion del 45%. Los otros dos
grandes oferentes en el mercado global de aceite de soja con Brasil y Estados Unidos, con un market share del 11%y 10%,
respectivamente. Los valores FOB correspondientes a Llos tres principales puertos de originacion del aceite (Up River en
Argentina, Paranagua en Brasil y Golfo de México en EE.UU) muestran una evolucion muy similar a la del indice de
Precios de los Aceites Vegetales de la FAO, con una marcada recuperacion a partir de julio del 2020. El precio de
exportacion del aceite argentino, actualmente en torno a US$ 1.255/t segun J.J. Hinrichsen, se encuentra en maximos de
al menos cinco anos. Los precios FOB en puertos de Brasil y Estados Unidos son a la fecha mas competitivos, pero estos
origenes no son capaces de abastecer a la creciente demanda mundial por si solos.
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Aceite de soja: precios FOB en puertos de Argentina, Brasil
y Estados Unidos

@BCRmercados en base a datos de Refinitiv Eikon
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La demanda global, un factor fundamental clave detras del crecimiento en los precios del aceite crecera en la campana
2020/21. EL USDA anticipa que las importaciones de aceite de soja se incrementen en un 4% esta campana respecto de la
anterior, totalizando 11,8 Mt. Esta mayor demanda se apoyara en crecientes compras de India, China y Bangladesh que
conjuntamente demandaran casi 400 mil toneladas mas de aceite este ciclo. En cuanto a Argentina, se espera que las
exportaciones 2020/21 de aceite de soja lleguen a 5,4 Mt

Al 20 de abril, las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) acumulan 1,1 Mt de aceite de soja. Tal como se
observa en el grafico a continuacion, este total apenas iniciada la campana se ubica levemente por debajo del promedio
declarado en las ultimos 3 ciclos a igual fecha (1,2 Mb). A su vez, las ventas externas 2020/21 son inferiores en 500 mil
toneladas a las registradas al inicio de la campana 2019/20.
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Aceite de soja: evolucion de laventas externas (en

toneladas) cada campana
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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No obstante el menor volumen acumulado de DJVE esta campana, la valuacion de estas ventas externas logra su mejor
marca a la fecha. Actualmente, el valor FOB declarado asciende a US$ 1.109 millones, con lo cual superaen un 3%alo
registrado el ano pasado y en un 52% al promedio de las ultimas 3 campanas. En linea con este gran momento de los
precios de los aceites que permite a Argentina exportar menor volumen a un mayor valor relativo, se espera que el total
FOB despachado de aceite de soja totalice alrededor de US$ 6.100 millones. Este valor proyectado en base a los precios
FOB oficiales (MAGyP) vigentes actualmente, constituiria un maximo histérico para los despachos de aceite de soja
argentino.
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Aceite de soja: evolucion del valor FOB estimado para las

vyentas externas cada campana
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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Naturalmente, las senales positivas de precios impulsan la industrializacion de poroto de soja en Argentina. En los
primeros tres meses del ano 2021, la industria aceitera obtuvo 1,9 Mt de aceite de soja, la segunda mejor marca de la
historia para el primer trimestre del ano, solo superado en 2016,

De acuerdo a lo analizado, se espera que el precio del aceite de soja se mantenga en torno a los elevados precios
actuales durante los proximos meses. En Estados Unidos, las nuevas plantas de biodiesel proyectadas a partir del apoyo
de la administracion Biden a las energias renovables sustentan las perspectivas de una mayor demanda y sostienen los
precios. Sin embargo, la capacidad instalada adicional muy dificilmente llegue a ser utilizada en el corto plazo, aun
considerando el aumento esperado del consumo de biocombustibles. Esto ultimo constituye un fundamento para la
correccion de las cotizaciones del aceite vegetal, aunque éstas tambien dependen de otros factores como la liquidez
mundial que actuarian en sentido inverso sobre los precios de los commodities en los proximos meses. Precisamente de
la evolucion del precio de los aceites vegetales dependera una parte importante de los ingresos de Argentina por
comercio exterior, que actualmente se proyecta como un récord en este segmento.
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1Ccomponentes del indice: soybean oil, Dutch , fob ex-mill; sun oil, EU, fob NW Eur. port: rape oil, Dutch, fob ex-mill;
groundnut oil, any origin, cif Rotterdam; cotton oil, US, PBSY, fob Gulf; coconut oil, Phil./Indo., cif Rotterdam;, palmkernel

oil, Mal./Indo., cif Rotterdam, palm oil crude, cif NW Eur. port; linseed oil, any origin, ex-tank, Rotterdam; castor oil, ex-
tank Rotterdam.
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cQue hay detras del rally alcista de la sojay el
maiz en el mercado externo?

Tomas Rodriguez Zurro - Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Ajustadas hojas de balance, clima, fondos de inversion y demas factores dieron pie a una semana
con subas en los precios de la soja y el maiz. Sube la proyeccion del aporte del Complejo Soja a las
arcas fiscales. El crushing cerro la 2019/20 en baja.

En las ultimas semanas, los precios internacionales de los granos gruesos han experimentado un rally alcista marcando
records en varios anos en el mercado de referencia de Chicago, lo cual se ha acentuado en los ultimos dias. De hecho,
entre el cierre del viernes pasado y el cierre del dia de ayer, la soja acumuld ganancias de casi el 7%y el maiz superiores
al 11%. Todo pareceria indicar que, de sostener esta ganancia semanal, la soja cerraria su tercera semana alcista
consecutiva, en tanto el maiz alcanzaria cuatro semanas al hilo con ganancias.
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Precio CACR equivalente en délares de la soja
E@BCRmercados en base a CACR
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El caso particular de la soja presenta una salvedad adicional. El precio de ajuste del jueves fue de US$ 563/t, subiendo 43
dolares por tonelada en la semana a su mejor registro desde julio de 2013. Ademas, la cotizacion de la oleaginosa
actualmente es la mas alta de la historia para este momento del ano, superando Lo ocurrido en el 2014. Este rally alcista
en los mercados internacionales también se ha visto reflejado, aunque en mucha menor medida, en la plaza local donde
el avance de la trilla del poroto pone un techo a las ganancias de precio. El precio de la Camara Arbitral de cereales
equivalente en doélares del diajueves fue de US$ 348/t; ello es, 21 dolares por encima de la semana anterior.
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Precio CACR equivalente en dolares del maiz

EBCRmercados en base a CACR
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En lo que respecta al maiz, el precio de ajuste del jueves en Chicago fue de US$ 256/t, su valor mas elevado también
desde julio de 2013. Desde que se inicio el ultimo agosto esta fuerte suba en las cotizaciones internacionales del cereal, el
maiz lleva acumulado un aumento del 100% en el mercado externo de referencia. En cuanto a los precios internos, el
precio de la CACR del dia jueves fue de US$ 214,8/t, el mayor desde junio de 2016.

Esta suba registrada en Chicago encuentra sus explicaciones en una multiplicidad de factores, pero en particular dos se
destacan dos que actuan en simultaneo para ambos cultivos, con un tercero para el caso del maiz y un cuarto adicional
para la soja.

En primer lugar, la ajustada hoja de balance que ambos granos presentan a nivel global, pero particularmente en Estados
Unidos. En este sentido, de acuerdo a las estimaciones del Departamento de Agricultura de EEUU, el ratio stock/uso de
soja a finales de la corriente campana en el pais norteamericano sera de apenas el 3%, muy por debajo del 13% de finales
de la campana anterior, y un minimo desde la 2013/14. Para tomar una nocion de lo ajustada de la situacion, esto implica
que las existencias al final de la campana serian suficientes para hacer frente a la demanda (suponiendo que esta se
sostiene en el ciclo nuevo) por apenas una semana y media. Algo similar ocurre con el maiz, ya que para la actual
campana se espera que el ratio stock/uso termine en 9%, el mas bajo también desde la 2013/14.

El segundo de los factores que viene influyendo en esta suba es la cuestion climatica en Estados Unidos 'y en Brasil. En el
pais del hemisferio norte, una ola de frio ha azotado a la region de las planicies y el cinturon maicero, retrasando
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marcadamente la siembra de ambos cultivos y la germinacion de los lotes ya implantados. En nuestro pais vecino, en
tanto, las condiciones de sequia afectarian a la siembra del maiz de segunda, Lo cual genera mayor preocupacion acerca
de la oferta global del cereal.

En tercer lugar y tomando el caso puntual del maiz, semana a semana los fondos de inversion muestran un creciente
posicionamiento neto comprador para el contrato de maiz de mayor volumen, lo que colabora en impulsar los precios
del grano amarillo. Los bajos stocks de etanol en Estados Unidos y su alta demanda son otro componente adicional que
impulsa el mercado del maiz.

Posicion Neta de Fondos de inversion

en futuros de Maiz
@BCRMercados en base a Reuters
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Por ultimo, para el caso particular de la soja, el cuarto de los determinantes que viene sosteniendo este fuerte aumento
en los precios es lo que ocurre con los mercados de aceites vegetales en general, y en el mercado de aceite de soja en
particular. En la ultima semana, los futuros de aceite de soja en Chicago alcanzaron XXX maximos en mas de 10 anos (julio
de 2008 para ser precisos), Lo cual también apuntala fuertemente al mercado de la oleaginosa.

Mas precios, mas exportaciones

Pag 12

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde <! BOLSA DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada

. 4 | Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG
Informac10nes y ! DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Economicos 9 ~ DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que s uentra inscripto en rode la ! ) » como fuente Informativo




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

ISSN 2796-7824

ANO XXXVIIl - N* Edicion 1999 - 23 de Abril de 2021

Tal como se analizd en la edicidon mensual del Panorama de Mercados, esta mejora en los precios internacionales de
todos los productos agroindustriales (y en la medida que se mantenga la misma en el tiempo) daria un fuerte impulso a
las exportaciones del complejo agroindustrial en el 2021, que alcanzarian US$ 33.613 millones, unos 10.000 millones mas
que en 2020. Ahora bien, esto traera beneficios también para el Estado.

Ingresos por derechos de exportacion del sector

agroindustrial y participacion del complejo sojero.
@BCRmercados en base a INDEC, MAGYP, PSDy estimaciones propias
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Se estima que en materia de derechos a la exportacion, el Estado podria recaudar en la campafna 2020/21 un total de US$
8.600 millones, unos 2,600 millones mas que en el ciclo anterior, y el mayor monto desde la 2011/12. Al ser los productos
del complejo sojero los que estan gravados con una alicuota mayor, no resulta sorprendente que sean los que mas
aportan a este total, con unos US$ 7100 millones.

Crushing en baja en el cierre de la campafia 2019/20

Si bien en marzo se observo un buen repunte del procesamiento, un ano comercial marcado por la pandemiay la
incertidumbre en torno a la prorroga de la ley de Biocombustibles dificultd el normal desenvolvimiento del sector. Con
este contexto, la campana 2019/20 cerrd con una caida del 8,2% en el crushing de soja.
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Crushingy producciondel Complejo Soja
. s @BCRmercados en base a MAGYP
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Con 27,6 Mt, la produccion de pellets experimentd una baja proxima al 8% respecto a la campana pasada. En el caso del
aceite, se produjeron 7,5 Mt en la campana que acaba de terminar, una caida cercana al 6%. En el marco de un ascenso de
precios mas marcado para el aceite que para los pellets de soja, la reduccion de produccion fue relativamente menor en
laindustria aceitera. En el plano regional, Santa Fe sigue siendo puntera indiscutida de la industria, llevandose mas del
90% de la industrializacion nacional en el mes de marzo, con mas de 3 Mt de soja procesada en la provincia.

Por su parte, la industria del expeller de soja cerro la mejor campana de su historia, procesando cerca de 0,05 Mty
mostrando un sostenido crecimiento en su produccion a Lo largo de los ultimos anos. Con mas de 300 plantas ubicadas
mayoritariamente en la Regidon Centro de nuestro pais, se cierra esta campana con buenos niveles de procesamiento para
la Industria del Extrusado-Prensado, como anticipabamos hace algunas semanas.

La cosecha viene con retraso

Por ultimo, el avance de la cosecha de soja en todo el territorio nacional progresa con lentitud. De acuerdo a datos de
MAGyP al 22/04, se llevaba recolectada un 287% del total del area a cosechar, muy por debajo no sélo del 49% de hace un
ano atras y del promedio de las ultimas cinco campanas (45%), sino incluso por detras del minimo de los ultimos 5 ciclos
que fue lo acontecido en la 2016/17.
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Avance de la cosecha de soja en todo el pais
@BCRmercados en base a MAGYP
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Las compras internas de la proxima campana de
trigo, en niveles record

Tomas Rodriguez Zurro - Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Con mas de 2 Mt, se aceleran la comercializacion de trigo de la proxima campana, en un marco de
muy buenos precios locales. Repunte de la molienda en marzo. Alza de precios internacionales por
escasa humedad en EE.UU.

Las compras internas de la proxima campana 21/22, que comienza en diciembre de este ano, ya llevan cerca de 2,02 Mt
comercializadas. Con el incentivo de precios y aprovechar las actuales condiciones de mercado, al 21 de abril los niveles
de compra interna ya son record.
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CDI‘I‘IPI’HS internas de nueva uampaﬁa de trigu
Desde inicio de campafia actual al 21,/04
@BCRmercadosen base a SI0 Granos
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El grueso de las compras se vio en enero de este ano, cuando se anotaron 0,64 Mt mayoritariamente con precio hecho,
en un ano con un fuerte estimulo de precios e incertidumbre en el mercado de trigo. Por el lado de las ventas, ya hay
declaradas operaciones de exportacion de trigo para la campana 2021/22 por cerca de 1,3 Mt, a embarcar entre entre
diciembre 2021y febrero 2022.

En lo que respecta a las Declaraciones Juradas de Venta al Exterior (DJVE) de la actual campana 2020/21, al finalizar la
semana pasada habia cerca de 9,3 Mt ya declaradas. Esta semana se sumaron cerca de 0,53 Mtal 21/04, por lo que se
estaria llegando ya a mas del 98% del saldo exportable cubierto para la campana actual.

La cebada es otro cultivo que también va con un buen ritmo, con embarques confirmados hasta la fecha por 448.000
toneladas, frente a 261.000 toneladas declaradas al 22 de abril del ano pasado. Los embarques esperados hasta ahora son
mayoritariamente de cebada forrajera.

Con el mejor marzo de los ultimos cinco afos, repuntd la molienda de trigo

Luego de una baja molineria en los primeros tres meses de la campana, en marzo repuntaron Los niveles de
industrializacion de trigo. Como oportunamente fue analizado en el Informativo Semanal N° 1.998, resulta complejo
pensar en la caida de la demanda, uso de stocks o cambios estructurales en los ultimos meses como factores
determinantes a la hora de analizar esta situacion coyuntural.
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Molienda mensual de trigo
Primeros cuatro meses de la campana
@BCRmercados en base a MAGYP
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Si consideramos solo la molienda de trigo pan, el de consumo mayoritario y mayores niveles de produccion, el mes de
marzo mostré un buen repunte y llego a un maximo de 9 campanas, con mas de medio millon de toneladas. No obstante,
el ritmo lento de los primeros tres meses de la campana y la baja en la industrializacion de trigo candeal llevan a que el
acumulado de molienda aun se encuentre por debajo de la campana pasada.

La escasa humedad de suelos en Estados Unidos empuja los precios hacia arriba

En cuanto a los precios internacionales del cereal, en la jornada de ayer el precio del cereal en Chicago cerrd en US$
261/t, alcanzando un maximo desde mayo de 2014 y marcando un avance del 30% respecto del precio observado hace
un ano. La suba ha sido impulsada por dos determinantes fundamentales, la suba de los precios del maiz, que se
duplicaron respecto de los valores de un ano atras, y el clima en Estados Unidos. Este aumento de precios podria,
ademas, decantar en un mayor uso de trigo para consumo animal, apuntalando la demanda.
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Precio del trigo en Chicago en los tltimos 10 anos
@BCRmercados en base a Refinitiv
330
280
230
180
130
l-ene. 1feb. 1-mar. 1l-abr. 1-may. 1jun. 1-jul. 1l-age. 1sep. l-oct.  1-now.  1-dic
— 2011 —2012 —2013 2014 — 2015 — 2016 —2017 — 2018 — 2019 — 2020 — 2021

Para tomar como ejemplo, en China se espera que cerca de 40 Mt de trigo sean destinadas para alimentar al ganado, mas
del doble que durante el ciclo anterior. Esto encuentra sus fundamentos en el diferencial que se registra en los precios
internos del trigo y el maiz en el pais oriental, que no solo se sostiene, sino que se ha incrementado. Segun datos del
Departamento de Agricultura estadounidense, el diferencial de precio entre ambos cereales se ubicaba en febrero en
US$ 58,5/t, mientras que en marzo escalé hasta los US$ 72,3/t, acentuando esta tendencia a utilizar una mayor
proporcion de trigo como alimento animal.

Respecto a la cuestion climatica, durante la ultima semana las temperaturas se encontraron muy por debajo de lo normal
en gran parte del territorio estadounidense, lo cual podria tener efectos negativos sobre el cultivo. En este sentido y
segun informa el USDA, la emergencia se encuentra retrasada respecto tanto del ano anterior como del promedio de los
ultimos 5 anos. Ademas, la condicion del cultivo buena + excelente es del 53%, (vs. 57% a igual fecha del ano pasado).
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Humedad en el ultimo metro de suelo en las
Planicies Estadounidenses

E@BCRmercados en base a Refinitiv
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Asimismo, la humedad en el ultimo metro de suelo en las Planicies Estadounidenses, principal region productora de trigo
en dicho pais, se encuentra en minimos desde al menos 2017 para esta época del ano. A esto se le suma que el
pronostico climatico para la proxima semana indica que no ocurriran lluvias que ayuden a recargar el perfil edafico, lo
que podria sumar a las consecuencias negativas sobre la condicion del cultivo.
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;cQue le depara al sorgo en la campana 2020/217

Alberto Lugones - Carlos Sosa

Una nueva safra de sorgo ha comenzado y en Argentina los datos demuestran un mayor
optimismo dentro del sector productor. La demanda internacional no cesa y se espera que se
aprovechen las mejoras en los valores internacionales del grano.

El sorgo se ha mantenido a lo largo de los ultimos anos como uno de los principales granos que se producen dentro de
nuestro pais. No obstante, un analisis mas detallado de la evolucion del area sembrada nos hace evidenciar que, a pesar
del crecimiento absoluto en superficie, su peso relativo ha decaido en relacion a otros granos, ya que en el ciclo 2019/20
apenas llego a suponer el 1,35% del area sembrada a nivel nacional. Para que se tome dimension, cabe destacar que este
ultimo registro representé el minimo nivel de participacion del sorgo sobre el total del area sembrada desde la campana

1056/57.

Pag 21

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

. ..
Direccion de )
) 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 bajo el N°® 112165763, pue reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 26-7824




BOLSA Informativo semanal

DE COMERCIO
DE ROSARIO Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVIIl - N* Edicion 1999 - 23 de Abril de 2021

Area sembrada con sorgo y con el total de granos

en Argentina
@BCRmercados en base a datos de MAGyP
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Por otra parte, la situacion pareciera haber cambiado de cara a la campana 2020/21, donde, se incremento notablemente
el area sembrada para grano para llegar, segun datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGyP), a unas
800.000 ha, aunque algunas estimaciones privadas mencionan un area mayor (cercanaa 950.000 has). De esta manera la
participacion del cultivo seria entre 2,1y 2,5% de la superficie total sembrada a nivel nacional, proporciones similares a la
alcanzada en 2008/09. Adicionalmente es interesante mencionar que gran parte de éste aumento de area se dio en la
zona nucleo maicera donde los productores, atraidos por la perspectiva de precio y los margenes, destinaron lotes de
buena calidad para el cultivo.

Respecto del paquete tecnoldgico aplicado, también hubo cambios significativos, el sorgo es un cultivo que
tradicionalmente se venia haciendo con tecnologia media y baja pero en esta campana hubo un salto que se pudo
visualizar entre otras cosas por mayor demanda de hibridos de alto potencial, mayor uso de fertilizantes, mejor control
de malezas (mayor uso de tecnologia igrowth y de tratamientos de semilla con antidotos para uso de graminicidas
preemergentes), mayor monitoreo de los lotes y rapida respuesta al ataque del pulgon de la cana de azucar que aparecio
repentinamente en Argentina.
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El aumento en la superficie sembrada y la aplicacion de un paquete tecnolégico mas ambicioso, haran posible aumentar
la produccion nacional, que podria estar en el orden de 3,0-3,5 millones de toneladas, consecuentemente, se incrementa
el saldo exportable del grano. Es que, el sorgo, que historicamente se Lo utilizd como forraje y para la produccion de
balanceados para la alimentacion animal, ha adquirido una importante faceta exportadora llegando a vender

externamente el 70% de

la produccion nacional (campanas 2008/09 y 2011/12). Si bien en los ultimos anos cayo la

proporcion de embarques de sorgo respecto a la produccion total, con la llegada de la campana 2020/21 se espera que
recobre relevancia el mercado externo.
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Indicadores del mercado de sorgo argentino
@BCRmercados en base a datos de MAGYP y estimaciones propias

A pesar de lamermaen

las exportaciones nacionales entre las campanas 2012/13 y 2017/18, Argentina hunca ha perdido

su status como integrante fijo dentro de los principales paises exportadores de sorgo, permaneciendo siempre entre los 3

principales proveedores

Direccién de
Informacionesy
Estudios Econémicos

a nivel mundial.
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Principales exportadores de sorgo a nivel
mundial
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Por el lado de la demanda, el principal comprador de sorgo a nivel internacional es China, secundado por Japoén y en
tercer lugar se encuentra México, quien supo ser durante el inicio del nuevo milenio el principal destino del sorgo
mundial. Cabe destacar que el comercio internacional del sorgo supone un mercado de poco mas de 7 millones de
toneladas, segun el promedio de las ultimas campanas. De todas formas, segun las estimaciones del Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos (USDA), en la campana 2020/21 las importaciones mundiales de sorgo alcanzaran los 9
millones de toneladas y Argentina proveera cerca de 1 millon.
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Evolucion de importaciones de sorgo por paisy
participacion chinas por campana
@BCRmercados en base a datos del USDA
12.000 0%
AN 20%
10.000 f et /
70% @
w f \ | %
= 8.000 | \ | 60% ©
m | | | 2
: \ | 50% 5
< 6.000 [ \ | S
b {1 I =
- | | 40% 5
$ | \ <
S 4.000 | \/ 30% %
| Y 20% &
2.000 |
] v
0 | FALTI mmmal
D B Es523 838038858288
R E R R R EEE R R R
[} o o o o o 9o O o o ™= = ™ i ™ = ™ ™=
o0 0000 0000000000000 o 0O
(o'} =~ [} 4 [} i~ ('] (o'} ~ [} 4 [} '} = (o'} ~ [a] ] [} -4 (o]
China mmJapon B Meéxico Proporcion China/Mundo
*) Estimeciones preliminares

La elevada demanda de China por los commoditiesinternacionales ha llevado al alza a las cotizaciones de los mismos. EL
sorgo no fue la excepcion, ya que la utilizacion de esta graminea para la elaboracion de Baijiu (licor tipico del gigante
asiatico y que su elevado consumo alli lo convierte en el licor mas consumido del mundo), ha empujado hacia arriba a los
valores del sorgo, aumentando asi la rentabilidad de los productores de este grano. Este hecho es considerado el
principal justificativo del incremento en la superficie sembrada que se tuvo en la campana 2020/21, asi como también en

el volumen registrado en DJVE.

La situacion de elevada demanda llevo Llos precios de exportacion de sorgo a incrementarse desde mediados del ano
pasado. En el Golfo de México, el valor de esta graminea llego a superar los US$ 300/tn durante febrero, mas de US$ 100
por encima del registro de agosto de 2020. A pesar de haber tenido una disminucion en el ultimo mes y medio, los
valores se encuentran aun muy por encima de lo que se presentaba a la misma altura de las ultimas campanas.
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Precio de exportacion de sorgo en el Golfo de
Mexico embarque cercano
@BCRmercados en base a datos de Reuters
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Por otra parte, segun los compromisos asumidos por los agentes exportadores en Declaraciones Juradas de venta al
Exterior (DJVE), previo al inicio formal de la cosecha, ya se habria comprometido todo el saldo que se estima exportar en
la campana en curso, que representa mas del 35% de la produccion estimada. EL volumen de ventas al exterior, que
coincide con la prevision de exportaciones totales, alcanza a 1,2 millones de toneladas. El significativo incremento en
cantidades aunado con la mejora de los precios significara un incremento en el ingreso de divisas provistas por el cultivo.
Se estima que las ventas al exterior superen los 240 millones de dolares, superando en un 158% Lo registrado en la
campana anterior y equivaliendo a casi 3 veces el ingreso del ciclo 2018/19.
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Tonelaje de sorgo comprometido con DJVEy monto
FOB en USS$ por campana
@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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Si bien todavia es temprano, las perspectivas para la siembra del cultivo de sorgo destino grano para la campana 2021/22
son muy alentadoras toda vez que los resultados economicos obtenidos por los productores van a ser muy buenosy que
las perspectivas de la demanda China se mantienen firmesy ya hay posibilidades de fijar precios interesantes para la
cosecha 2022. Todo esto se ve reflejado en una importante demanda de semilla por parte de los productores en
precampana (algo no tan usual para el cultivo).
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@ AG&FOOD TECH

La revolucion Agtech en Argentina: un sector que
crece sin pedir permiso

Jeremias Lachman - Andrés Lopez - Gabriel Tinghitella y Sebastian Gomez-Roca

Se analiza en el presente informe una reciente investigacion sobre el fendmeno de las Agtech en
Argentina, empresas que proveen servicios intensivos en conocimiento basados en tecnologias
digitales para las diversas etapas de las cadenas agroalimentarias.

Introduccién a cargo de Diego Viruega y Julio Calzada de la Bolsa de Comercio de Rosario:

La Bolsa de Comercio de Rosario se complace en publicar una nota sobre una relevante investigacion sobre el fenomeno
de las Agtech en Argentina. La misma se titula “Las Agtech en Argentina: desarrollo reciente, situacidén actual y
perspectivas’ y fue desarrollada por los expertos Jeremias Lachman, Andrés Lépez Gabriel Tinghitellay Sebastian Gomez
Roca del Instituto Interdisciplinario de Economia Politica de Buenos Aires de la Facultad de Ciencias Econdmica de la
Universidad de Buenos Aires. CREA ha tenido una importante intervencion en este trabajo.

En tal sentido, la Bolsa de Comercio de Rosario viene trabajando fuertemente este tema a través su Departamento BCR
Innova.

BCR Innova es un espacio de fomento de lainnovacion y el emprendedurismo que promueve el intercambio de ideasy
sinergias entre diferentes actores, tanto publicos como privados. A su vez, brinda instrumentos y herramientas como
seminarios internacionales, workshops, misiones de innovacion, vinculaciones y oportunidades de networking.

La Bolsa ha puesto en funcionamiento ademas a “Innovation Lab" (*I-Lab"), espacio fisico y digital de interfaz permanente,
en donde se estimulan procesos de innovacion abierta entre empresas y emprendedores. Innovacion abierta es un

servicio de la Bolsa el cual pretende acelerar los procesos de innovacion interna de las empresas a travées del desarrollo
colaborativo de soluciones tecnologicas, a fin de extender sus mercados y promover la adopcion de nuevas tecnologias.

BCR convoca habitualmente a participar de estos proyectos a startups principalmente vinculadas a las verticales:
AgriFoodtech, Fintech y Biotech; y a empresas interesadas en conocer, co-desarrollar y/o invertir en proyectos
disruptivos.

A continuacion la nota sobre el trabajo de investigacion citado.

En las ultimas decadas los servicios basados en conocimientos tomaron un rol protagdnico en la generacion de valor,
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fendmeno que permeod de forma notable en practicamente la totalidad de los sectores econdmicos. Esta transformacion
global, enmarcada dentro de lo que también se conoce como la “economia del conocimiento’, modificod la forma en
como se producen, distribuyen y comercializan un amplio espectro de bienes, entre ellos, los alimentos, o de forma
genérica, los recursos de origen biologico.

A su vez, de la mano de una serie de innovaciones asociadas a la “biotecnologia moderna’, la agricultura de precision y la
bioeconomia, las cadenas productivas de recursos biologicos comenzaron a transitar un proceso de transformacion de
gran envergadura. De hecho, en los ultimos anos, las llanuras pampeanas fueron testigo de como, por ejemplo, el maizy
la soja pasaron de ser alimentos para consumo humano y animal de forma casi exclusiva, para transformarse en insumos
clave que generan un listado cada mas mas amplio y diverso de “bioproductos” -entre ellos, combustibles, materiales,
etc.

En suma, la aplicacion de tecnologias provenientes del mundo digital al mundo agropecuario —e.g. desarrollos basados
en inteligencia artificial, Big Data, Internet de las cosas, etc.- abre las puertas hacia un universo de nuevas posibilidades
productivas, muchas de las cuales estan aun por ser descubiertas. En lineas generales estos desarrollos se orientan a
mejorar procesos, niveles de eficiencia, productividad y calidad de las producciones agropecuarias y a reducir el uso de
insumos -e. g., agua para riego, herbicidas o plaguicidas para la proteccion de los cultivos, etc. Estas mejoras usualmente
traen aparejados incrementos de ingresos, reducciones de costos, mayor flexibilidad operativa y menores niveles de
impacto ambiental.

Hasta el momento no existe una definicion precisa del concepto de Agtech. En nuestro caso, consideramos como
empresas Agtech a aquellas que proveen servicios intensivos en conocimiento basados en tecnologias digitales para las
diversas etapas de las cadenas agroalimentarias. En efecto, los servicios Agtech pueden enfocarse tanto en tareas que se
gjecutan a campo -e. g, siembra, fertilizacion, proteccion de cultivos, deteccion temprana de enfermedades en cultivos o
en el ganado, riego, etc.-, como en actividades que se realizan a través de toda la cadena -e. g. financiacion, logistica,
comercializacion, trazabilidad, etc. —.

Si bien se trata de un sector emergente a escala internacional, durante el ano 2018 se estima que la inversion de capital
de riesgo en empresas Agtech alcanzoé cerca de USD 17 mil millones (AgFunder, 2019). Estados Unidos fue el pais lider,
seguido por Asia (principalmente China) y la Union Europea. En América Latina la informacion es escasa, pero Brasil y
Argentina son los paises lideres en este segmento, especialmente en algunos tipos de aplicaciones especificas (BID,
2018). Estas cifras indicarian que el mercado identifica que este tipo de servicios aportan valor a los clientes y que tienen,
en principio, perspectivas favorables de crecimiento en distintos segmentos de la cadena de valor agropecuaria.

Hace tan solo unas semanas presentamos como_documento de trabajo del IIEP los resultados de una encuesta nacional a
empresas Agtech, con el objetivo del relevar algunas de las caracteristicas basicas del sector. Para esto, se analizaron
diversas variables, incluyendo datos estructurales (e. g. antiguedad, localizacion, ingresos, cantidad de empleados,
volumenes de exportaciones, gastos en actividades de I+D, etc), origenes, formas de financiamiento, relaciones con el
ecosistema de innovacion, propuestas de valor, modelos de negocios, procesos de internacionalizacion y actividades de
innovacion. Asimismo, se evaluaron las estrategias de expansion de estas firmas y se relevaron los principales obstaculos
que enfrentan para su crecimiento.

El trabajo fue un esfuerzo conjunto entre investigadores del IIEP y de CREA. La encuesta fue contestada por 63 empresas
(lo que representa el 47% del padron inicial) entre fines del ano 2019 (noviembre a diciembre) y parte del 2020 (entre
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febrero yjulio) a través de llamados telefénicos. A continuacion, presentamos algunos de los resultados destacados.

En primer lugar, mas de la mitad de las empresas encuestadas inicié sus actividades hace menos de 5 anos. Sin embargo,
a pesar de esta corta edad, casi el 90% menciono tener ingresos generados a partir de ventas —contra un 70% en el ano

2018. Por otro lado, los resultados muestran que el ingreso promedio fue de alrededor de US$ 375 mil%; sin embargo, las
diez firmas mas grandes concentraron el 81% de las ventas. La Figura 1 presenta la distribucion de ingresos por rangos de
facturacion.

Figura 1. Porcentaje de empresas por rangos de
ingresos por ventas (en USD) en 2018
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Fuente: eloboracion propio en base o la Encuesta Nacional de Empresas Agtech 2015/20

Un fendmeno que resultd muy recurrente entre las empresas Agtech encuestadas, fue la participacion en programas de
incubacion y/o aceleracion. Tal como se presenta en la Figura 2, el 45% de las firmas encuestadas estuvo involucrada en
al menos uno de estos procesos.
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Figura 2. Participacion de las empresas Agfechiencuestadas en
programas de incubaciony/o aceleracion
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Fuente: eloboracion propio en base o la Encuesto Nacional de Empresos Agtech 2015/20

Adicionalmente, la encuesta relevo cuales fueron las principales contribuciones que percibieron las empresas durante
sus procesos de aceleracion. Tal como se destaca en la Figura 3, el aporte directo de financiamiento, el acercamiento a
potenciales clientes, el alcance de mejoras en la gestion productiva del emprendimiento y la facilitacion de contactos con
nuevos inversores fueron las opciones preponderantes.
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Figura 3. Contribuciones realizadas porlos programasde
aceleracion a las empresas Agfec/rencuestadas.
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Fuente: eloboracion propio en base o la Encuesta Nacional de Empresas Agtech 2019/20

Finalmente, otro rasgo distintivo fue la rapida insercion de estas empresas en mercados internacionales. EL 46% de las
firmas exporto durante el transcurso de los ultimos tres anos, y dentro de estas el 80% Lo hizo de forma ininterrumpida.
Ademas, el 50% de las empresas que exportaron, establecieron algun tipo de oficina comercial/administrativa en el
extranjero. Este proceso de rapida internacionalizacion se logro, centralmente, a partir de usuarios locales con
operaciones en otros paises y contactos preexistentes de miembros del equipo fundador. En relacion a los destinos de las
exportaciones, los paises de la region fueron los mas frecuentes, aunque algunas firmas también pudieron llegar a zonas
mas lejanas, como Norteamerica, UE, e inclusive Asia.

En téerminos generales, estos resultados evidencian que el sector Agtech ha alcanzado un importante nivel de
consolidacion en la Argentina. De hecho, las empresas Agtech pudieron crecer e internacionalizarse a pesar de un
contexto economico adverso a nivel local. Esto, mas alla de reflejar la capacidad de adaptacion de las empresas y sus
equipos, pone de manifiesto el aporte que este tipo de soluciones les reportan a sus adoptantes.

No obstante, el desarrollo de este sector en gestacion podria potenciarse mucho mas. Tal como se describe con mas
detalle en el informe publicado con todos los resultados de la encuesta, un porcentaje importante de las firmas recurrio a
recursos propios para financiar sus primeros desarrollos. A su vez, si bien hay un numero creciente de empresas que
participa en rondas de inversion, las fuentes de financiamiento para la creacion y desarrollo de estos emprendimientos
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son aun muy limitadas, en particular si se compara con las facilidades que hay en otros paises —-e.g. Estados Unidos,
Canada, Israel, etc.

Otro tema central que requiere ser abordado son los obstaculos que enfrentan la amplia mayoria de estas firmas para que
sus tecnologias sean adoptadas de forma masiva. La encuesta revela que muchos de los emprendedores consideran que
persiste en los usuarios un cierto nivel de desconfianza/incertidumbre respecto del uso de estos servicios innovadores,
lo cual limita su expansion. En esta direccion, tanto el programa de innovacion abierta que opera en la Bolsa de Comercio
de Rosario como el espacio de incubacion de CREA son dos ejemplos concretos orientados a cerrar la brecha entre
desarrolladores de tecnologias Agtech y sus usuarios a Lo largo de la cadena.

Por ultimo, si bien el ecosistema Agtech es relativamente pequeno considerando el tamano de la economia nacional, se
suma a otros sectores de la actividad econdmica vinculados al mundo bioldgico, que tambiéen exhiben un rapido
crecimiento sobre la base del talento y las capacidades de su capital humano, y los esfuerzos de innovacion que llevan a
cabo. Los casos mas resonantes en esta materia se observan en la biotecnologia (ya sea de aplicacion vegetal, animal o
para la salud humana), el sector de maquinaria agricola e implementos (e. g, aquellos ligados a la agricultura de
precision), y en otra larga lista de emprendimientos enmarcados dentro de la bioeconomia (desde la produccion de
biocombustibles, hasta la elaboracion de alimentos nutraceuticos o funcionales). Indudablemente, esta serie de
actividades altamente innovadoras ofrecen una oportunidad para el desarrollo productivo y tecnologico del pais de
forma articulada a uno de sectores con mayor historia y tradicion de la economia nacional, como lo es el de la produccion
y exportacion de alimentos.

Referencias

AgFunder. (2019). AgriFood Tech Investing Report: 18" year in review. Disponible en
https.//agfundercom/research/agrifood-tech-investing-report-2018/. Consultado el 20 de febrero de 2018.

Trigo, E, Fernandez Diez, M. C, Méndez, J.C., y Demichelis, F, Tinghitella, G.y Bert, F.(2018). La revolucion Agrotech en
Argentina; Financiamiento, oportunidades y desafios. Banco Interamericano de Desarrollo, WWashington, D. C. 1-100.
http://dx.doi.org/10.18235/0001154

1 Se tomo como referencia el tipo de cambio minorista vendedor promedio del 2018 informado por el Banco Nacion.
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eEconomia
cQue esperar de la economia mundial en los
ProXimos anos?

Guido D'’Angelo - Emilce Terre

Como todos los anos, los encuentros de primavera del FMI 'y el BM dejan mucha tela para cortar.
La tan ansiada recuperacion economica. La deuda externa. EL cambio climatico: camino a la
transicion verde. Poniendo el brazo: qué esperar de la vacunacion

Todos los anos el Fondo Monetario Internacional brinda en conjunto con el Banco Mundial los llamados Spring Meetings
o Encuentros de Primavera. Aqui se discute el progreso del trabajo de estos organismos, al tiempo que con sus diferentes
oradores se brinda un panorama del desenvolvimiento economico, comercial y financiero mundial. En este ano, los 4 ejes
del encuentro fueron Recuperacion Econémica, Deuda, Climay Vacunas.

La tan ansiada recuperacién econémica

En el panel central del evento coincidieron David Malpass, presidente del Banco Mundial, Kristalina Georgieva, directora
gerente del FMI, y Janet Yellen, secretaria del Tesoro estadounidense. El presidente del BM repaso las terribles
consecuencias de la pandemia. ‘La escala de esta tragedia no tiene precedentes: 127 millones de infectados, 2,8 millones
de muertos, mas de 100 millones de personas empujadas a la pobreza extrema, 250 millones de puestos de trabajo
perdidos’.

Ademas del dano inmediato, destaco que las cicatrices de esta crisis quedaran por anos en la demora de la recuperacion
de los comercios e industrias, con altos niveles de informalidad laboral y deterioros en la continuidad del dictado de
clases para amplios sectores sociales en todo el mundo. En este contexto, prometio mas financiamiento en analisis y
asesoramiento para los paises miembros para disenar mejores estrategias de recuperacion economica.

A suturno, la secretaria Yellen planted que las redes de seguridad sanitaria y social del mundo ‘no eran tan fuertes como
se creia”al tiempo que reflexiono si hay algo que aprendimos de la crisis economica del 2009 es que no debemos retirar
los estimulos economicos ni muy pronto ni muy rapido’. Esto sostiene los planes de la Administracion Biden de dar un
fuerte impulso a la recuperacion economica a través de fuertes politicas de estimulo. Cabe recordar que Yellen fue
presidenta de la Reserva Federal de 2014 a 2018, llevando adelante una politica de tasas muy bajas en pos de estimular el
crecimiento economico.

Con la bateria de medidas implementadas, entre las que se destaca un plan de estimulo de 1,9 billones de délares, Yellen
espera que Estados Unidos vuelva el pleno empleo en 2022. No obstante, se esperan nuevas prioridades y nuevos
sectores estratégicos en los Estados Unidos. “Tenemos cadenas globales de valor eficientes, pero no resilientes”destaco
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la secretaria del Tesoro, marcando como la excesiva deslocalizacion productiva puede ser un punto débil en la economia
norteamericana.

Finalmente, la directora Georgieva expreso su honda preocupacion por como la pandemia estaba profundizando la
desigualdad ‘entre y dentro de los paises’, afectando desproporcionadamente a mujeres y ninos. Como destacamos en
eldnforme de Coyuntura Econémica, la directora gerente pondero la ampliacion de Derechos Especiales de Giro (DEG)
considerando que la misma colaborara en una recuperacion sostenible y conjunta. A la vez, reforzara la cooperacion
internacional y permitira a los paises financiar con mas impulso su recuperacion economica.

En este marco, se consolida un contexto de tasas de interés bajas por periodos prolongados, que es acompanado por
fuertes ampliaciones en las bases monetarias de las monedas del mundo. Con estos elevados niveles de liquidez global,
podrian desencadenarse tensiones inflacionarias que podrian ser un factor de impulso de los precios internacionales de
los commodiities, asi como del valor de los activos a nivel mundial.

El FMI proyecta un crecimiento econdomico mundial cercano al 6% para el 2021, un punto por encima de la proyeccion del
mes pasado. Luego de la fuerte caida del 2020, una amplia mayoria de paises comienza su dispar y heterogeneo sendero
hacia la recuperacion econdmica. No obstante ‘hay mucho por hacer”en términos de estabilizar la macroeconomia. La
directora Georgieva afirmo que el Fondo se ocupara con especial énfasis de los paises con poco espacio fiscal y sin
acceso a los mercados internacionales de crédito.

Evolucion del PIB mundial y paises seleccionados

Datos definitivos 2020 y proveccion 2021
Fuente; @BCRmercados &n base a FMI
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Si bien en la amplia mayoria de los casos se espera un desempeno economico de 2021 mucho mejor que el de 2020,
pOCOS paises alcanzaran el nivel de producto que tenian antes de la pandemia en este ano. No obstante, la recuperacion
economica no deja de estar sujeta a la disponibilidad de vacunas con las que cada pais pueda abastecerse.
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En Latinoamérica, la crisis econdmica derivada del nuevo coronavirus ha azotado con fuerza a los paises, con una
tragicamente alta incidencia de muertes por casos confirmados. No obstante, la recuperacion econdmica ya esta en
marcha en todos los paises.

Evoluciéon del PIB de Latinoameérica

Datos definitivos 2020 v proyeccion 2021
Fuente: @BCAMercados en base a FMI
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Asi como las caidas lo fueron, las recuperaciones al interior de cada economia son muy disimiles y heterogéneas, con
impactos sectoriales diferenciales. No obstante, es importante que la mayoria de los socios comerciales de la Argentina
esperen agrandar este ano sus economias. Un mayor producto puede estimular alzas en la demanda de los productos de
exportacion de nuestro pais.

¢Qué hacemos con la deuda externa?

‘La deuda compromete la capacidad de los paises de salir de la crisis”se afirmo en uno de los paneles coordinado por el
presidente del Banco Mundial. La reconocida economista Carmen Reinhart destaco Lo historico de esta crisis, afirmando
que nunca se ha visto una caida tan sincronica en todo el mundo, lo que seguira impactando en los proximos anos en las
relaciones econdmicasy comerciales.

Con este complejo panorama economico mundial, la iniciativa de Suspension del Servicio de Deuda del G20 (DSSI-G20)
les ha permitido a 43 paises posponer alrededor de US$ 57000 millones en pagos de deuda, permitiendo a sus
presupuestos nacionales poder atender de una mejor manera los efectos de la pandemia. En los paneles del encuentro
se exigio mas transparencia en la concrecion y anotacion de las deudas, considerando que muchos deudores
internacionales (Como el Club de Paris) no suele explicitar sus posiciones y deudores de una manera exhaustiva.

Pag 36

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada

. | Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG
Informac10nes y \ DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos s DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N° 16576 r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO Mercadbs

DE ROSARIO
ISSN 2796-7824

ANO XXXVIIl - N* Edicion 1999 - 23 de Abril de 2021

En un marco de posible reprogramacion de las obligaciones de la Argentina con el Fondo Monetario Internacional y el
Club de Paris, este tipo de iniciativas pueden ser de utilidad en las negociaciones en pos de mejorar los plazos de pago y
permitirle al pais mayor margen de maniobra para llevar adelante politicas de asistencia frente a la pandemia.

EL cambio climatico y el camino a la transicion verde

John Kerry, el primer Enviado Presidencial especial de los Estados Unidos para el Clima, se mostro preocupado por la
‘amenaza existencial”que es el cambio climatico. En su discurso en los Encuentros de Primavera, destacod que la energia
verde y la economia sustentable son oportunidades para dar un enorme impulso al mundo post-COVID.

El veterano dirigente democrata destacod que el abandono del carbon como fuente de energia es necesaria hoy mas que
nunca. Asimismo, destaco la responsabilidad del mundo desarrollado en el deterioro ambiental, ya que ‘los 20 paises de
mayor desarrollo acumulan el 81% de las emisiones globales’ Con mas de 36.000 millones de toneladas emitidas de CO2
en 2019, Chinay Estados Unidos encabezan la lista de maximos emisores. Aun regresando al Acuerdo de Paris, se estima
que la temperatura global subiria cerca 3,7° F (alrededor de 1,1° Celsius) en las proximas decadas.

Participacion de los paises en la emision de diéxido de carbono
@BCRmercados en base a Our World in Data E
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Con este panorama, todas las expectativas estan puestas en la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climatico a desarrollarse en noviembre de este ano en Glasgow.
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Ademas, el dia de hoy esta finalizando la Cumbre de Lideres sobre el Clima, encabezada por el presidente de los Estados
Unidos Joe Biden y la participacion del Presidente de la Nacion Alberto Fernandez. Esta reunion espera ser otro
encuentro en pos de reducir la emision de gases de efecto invernadero y mejorar la sustentabilidad de los sistemas
economicos.

Por su parte, el Banco Mundial ha lanzado la iniciativa por un desarrollo Verde, Resiliente e Inclusivo (GRID, por sus siglas
en inglés). Para los proximos cinco anos, el banco espera reservar el 35% de su cartera de inversiones exclusivamente
para inversiones relacionadas a una economia mas sustentable, con especial enfoque en reducir las emisiones de gases
de efecto invernadero y en la neutralidad del carbono.

Poniendo el brazo: qué esperar de la vacunacion a nivel mundial

El desarrollo de vacunas a tan rapida velocidad ha sido un logro cientifico inedito en la historia de la humanidad. Sin
embargo, la capacidad de produccion y de logistica global aun imponen desafios a una vacunacion rapida y eficiente,

limitando el regreso a la normalidad.
{Cuanto tardan las vacunas?

Tiempo de descubrimiento del agente infeccioso a la aprobacign de una vacuna en Estados Unidos
Fuente: @ECRmercados en base a Our World in Data
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El director de la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) Tedros Adhanom pidié seguir dandole fuerza a la iniciativa
COVAX para garantizar un acceso equitativo a las vacunas contra el coronavirus. “El virus no sera derrotado en un mundo
dividido"afirmo.

Ademas, la directora de la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) Ngozi Okonjo-Iweala destaco la importancia de
aprender de esta pandemiay preparar las infraestructuras para la siguiente. Estimo los gastos potenciales de preparar los
sistemas mundiales de prevencién y respuesta en cerca de US$ 200.000 millones, apenas el 10,5% del paquete de
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estimulo de los Estados Unidos. Considerando Lo perdido hasta ahora, considerd que vale la pena hacer esta inversion en
pos de prevenir y mitigar futuras pandemias.
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eEconomia
Stock ganadero: Preludio de una caida anunciada

ROSGAN

Los datos de la segunda vacunacion contra la fiebre aftosa recientemente publicados por el
Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria (SENASA) permiten confirmar -a modo
provisional- un desenlace anunciado.

Segun los datos publicados, la segunda campana de Vacunacion Antiaftosa de 2020 ha registrado un total de 12.448 439
ternerosy terneras, unos 600.000 animales menos que los registrados en igual campana de 2019. Si bien estos no
pueden tomarse como datos de stock cerrados, por tratarse de una vacunacion que ocurre muy proxima a las pariciones -
en especial este ano dado el retraso generado por la seca-, la tendencia anticipa lo que posteriormente podra conocerse
en el conteo de destetes en marzo de 2021. No obstante, asi como el numero podria estar subestimando aquellos
terneros nacidos con posterioridad a la vacunacion o muy proximos ella, también debemos considerar que, durante esta
temporada primavera/verano, el impacto de la seca en vastas regiones ganaderas podria haber incrementado los indices
de mortandad de terneros en lactancia, y posiblemente en una mayor proporcion que el desvio anterior. Por Lo tanto, este
numero podria considerarse una hipotesis de minima respecto de lo que finalmente se conocera como corte de stock al
31 de diciembre de 2020 o incluso, tras el cierre de la primera campana de vacunacion de 2021,
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Grdfico 1: Terneros/as registrados en la segunda camparia
de vacunacion de Antiaftosa. Fuente SENASA

En el caso de novillos y novillitos, ambas categorias de machos, en conjunto, registran un retroceso de aproximadamente
190.000 cabezas de una vacunacion a la otra. Sin embargo, mientras que para Llos novillitos (5.314.702 cabezas) la baja del
ultimo ano representa una caida de unos 88.000 animales -siendo la primera de los Ultimos 5 anos-, en el caso de los
novillos la caida del ultimo ciclo alcanzaria a unos 104.000 animales, pero es la 16ta. caida anual consecutiva que acumula
un faltante de mas de 3,7 millones de cabezas, al pasar de 6.359.587 cabezas en 2004 a los 2.638.124 actuales, esto
siempre basandonos en los datos de vacunacion de la segunda campana de cada ano.
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Grafico 2: Novillos y Novillitos registrados en la segunda
camparna de vacunacion de Antiaftosa. Fuente SENASA

Algo similar sucede con las vaquillonas, aunque la caida sostenida en esta categoria se reduce a Llos ultimos 4 anos, al
pasar de 8.342.452 registradas en la segunda vacunacion de 2016 a 7952.826 actuales, lo que representa una perdida de
casi 390.000 vaquillonas de las cuales mas del 50% se produjo durante el ultimo ciclo. El impacto que genera una caida en
esta categoria, a diferencia de los machos, tiene un doble efecto dado que, ademas de restringir la oferta con destino a
faena, reduce a su vez la oferta de vientres para reposicion, algo que ineludiblemente impactara en la posibilidad de
recomposicion de las categorias anteriores.
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Grdfico 3: Vaquillonas registrados en la segunda campana
de vacunacion de Antiaftosa. Fuente SENASA

En concreto, lo que hasta el ano pasado veniamos analizando como un desbalance por presion de demanda, hoy vemos
que el platillo de la oferta tambien comienza a tener una fuerza propia que presiona hacia abajo, generando mayor
tension en larelacion.

Una oferta estructuralmente mas baja por efecto de una elevada extraccion de hembras en los ultimos anos, efectos una
de las secas mas severas de las ultimas décadas y un perfil de produccion que -a pesar de ligeras mejoras- aun no logra
aumentar de manera sostenida los kilos arribados a faena, representan un combo que nos conduce a este desenlace. De
acuerdo a los datos de vacunacion a marzo de 2020 recientemente publicados, sabemos que el stock total perdid casi un
2% de un ano a otro. Esto equivale a mas de 1 millon de cabezas, al pasar de un total de 53.945.808 vacunos registrados a
marzo de 2019 a 52.910.804, a marzo de 2020.

En pocas semanas mas posiblemente dispongamos de los numeros oficiales de stock a fin de diciembre del ano pasado.
Todo pareciera indicar que las categorias mayores, en especial las vacas, también podrian sufrir un fuerte reves en este
conteo. A diciembre de 2019, los datos de stock para esta categoria revelaban un faltante de 560.000 vacas en
produccion, algo que -acrecentado a su vez por la seca- claramente se esta viendo reflejado en la actual zafra. Resulta
dificil estimar un numero certero para esta categoria, no solo por la incidencia que pudo haber tenido el factor climatico
en cuanto a la mortandad de vacas, sino tambien por el porcentaje de retencion y reposicion de vaquillonas que se pudo
haber dado durante el ano pasado, en pleno quiebre de fase del ciclo ganadero.
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Sin embargo, sabemos fehacientemente que durante el 2020 se enviaron a faena unas 280.000 vacas menos que durante
el 2019, algo que -a priori- podria indicar un indicio de moderacion en la tasa de extraccion de la categoria. No obstante,
los datos de faena del primer trimestre de 2021, vuelven a revelar un incremento en la matanza del 4,5% en relacion a lo
registrado un ano atras. Debemos estar atentos a la evolucion de este indicador, procurando que la presion de demanda
esperada pueda ser abastecida de manera genuina con una mayor produccion lograda a partir de categorias menores,
evitando una extraccion excesiva de hembras productivas, cuyo efecto indefectiblemente se ve reflejado en los proximos
ciclos.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 22/04/21
Plaza/Producto Entrega 2274/ 14/4,/21 22/4/20  Var, Sem.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 19,900 19,400 13.050 4 26% 4 525%
Maliz Disp. 19,950 19,350 razs 4 31 151,73
Girasol Disp. 41,790 43,000 15850 % -28% M 1637
Soja Disp. 32.320 30.240 137004 6o 1359%
sorgo Disp. 20.230 20,805 o000 ¥ -28% 1M 127.3%
FUTUROS MATBA nueva campaiia Us5/ft

Trigo dic-21 213,0 200,7 1704 s1%nd 246%
Maiz abr-21 216,5 2124 12604 194 T18%
Soja may-21 347.0 331,7 21404 4E%dr e21%

* 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 22704721
Producto Posician 221451 15/4/21 21/4/20  Var, Sem.  Var, Afo
ENTREGA CERCANA LS54

Trigo SEW Disp. 261,0 240,2 20094  &e%dr 299
Trigo HRW Disp. 2453 2233 182,54 9.8% 4 344%
Maiz Disp. 256,1 2323 121,74 103% 4 110.3%
Soja Disp. 563,4 5211 30534 g1 8463
Harina de soja Disp. 4652 4430 3874 st 4608
Aceite de soja Disp. 1378,3 1210,1 55804k 13,90 4 146,6%
ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SEW Jul *21 2611 190,8 176,94  368% 4 47.6%
Trigo HRW Jul'21 2479 161,3 17244 537 43.8%
Maiz Sep'21 2273 134,8 13274 essedt 71,39
Soja Sep ‘21 507,2 3431 319,94 47.8% 4 s86%
Harina de soja Sep ‘21 4581 3278 3410 i 39, 7% 4 34,3%
Aceite de soja Sep ‘21 1170,4 683,6 g25,9 4+ 71,24 aT.om
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,20 2,24 2,31 < -1,9?'-':-4} -12,3%
Soja/malz Mueva 2,23 2,54 zat bk Az3m 74w
Trigo blando/maiz Disp. 1,02 1,03 1,65 T -1,5% s -38,2%
Harina soja/soja Disp. 0,83 0,85 1,044 2o 200%
Harina soja/maiz Disp. 1,82 1,91 2624 gzl 306%
Cont. aceite en crushing Disp. 0,40 038 0,29 4 5.1% 4 41,1%:
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 22/04/21
Origen / Producto Entrega 2274421 15/4/21 22/4/20  Var, Sem.  Var, Afo
TRIGO USsA

ARG 12,0% - Up River Cerc. 254 3 7543 25974 o00ed  21%
EE.UL. HRW - Golfo Cerc. 305,8 2821 24064  sandr 271%
EE.ULL. SRW - Golfo Cerc, 308,7 2879 23444 Tt %
FRA Soft - Rouen Cerc. 259,8 2418 22664 7ot 147
RUS 12,5% - Mar Megro prof, Cerc, 259,0 240,0 233,D‘ﬁ‘ ?’,Ei?'-':-‘ﬂ“ 11,2%
RUS 12,5% - Mar &zov Cerc, 2450 230,0 21604  65% A 134%
UCR Feed - Mar Megro Cerc, 218,5 218,5 179,5 = D,D%‘Q“ 21,7%
MAIZ

ARG - Up River Cerc, 265,2 2430 14864 69%d T34n
BRA - Paranagua cerc., 285,2 2675 4 6,6%

EE.UL. - Golfo Cerc. 233 4 265,0 14974 88nd 927
UCR - Mar Megro Cerc, 2720 2640 179,5 4 3,004 51,5%
SORGO

ARG - Up River Cerc, 270,0 270,0 1430= o0 824%
EE.UL. - Golfo Cerc. 297.8 286,27 17424 4 1wdr T
CEBADA

ARG - Neco/BB Cerc. 280,00 280,00 210,00 = O0,0% 4 333%
FR4 - Rouen Cerc, 24,77 223,75 17703 4 81% 4 366%
SOJA

ARG - Up River Cerc, 557.8 5247 32424 3% 720
ERA - Paranagua Cerc. 5541 526,5 32764 52 eg1%
EE.UL. - Golfo Cerc, 529,0 545,6 3364 asmed 7o
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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 S5emana Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDOD AVALADOS
De 1a 30 dias 31,73 32,34 271,770,641 164,345,467 445 313
De 31 a 60 dias 31,55 32,89 321.332.022 236,922,811 766 513
De &1 a 90 dias 3277 33,35 333.280422 267.990.173 591 526
De 91 a 120 dias 33,41 33,97 471.567.786 416.448.013 728 533
De 121 a 180 dias 3341 34,40 635,931,339 489,792,124 G0 TeT
De 181 a 365 dias 34,42 35,01 232.067.243 481.979.821 930 715
Total 2.915.999.509  2.057.482.414 4,368 3.382
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 34,57 34,52 2.813.535 11,687,538 14 37
De 31 a 60 dias 34,25 34,90 16.505.040 26.539.632 23 24
De &1 a 90 dias 33,26 37,60 17.402.711 4717133 12 5
De 91 a 120 dias 33,24 35,00 19,896,990 1.872.135 14
De 121 a 180 dias 3452 35,35 23.170.575 43,262,626 1 20
De 181 a 365 dias 3443 35,63 39.318.651 63.664.869 32 43
Total 104.107.503 156.743.932 111 133
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 40,70 39,91 514,720,821 463.298.791 169 186
De 31 a 60 dias 42 35 41,28 389.137.341 392.206.357 235 233
De &1 a 90 dias 35,20 40,94 228.657.379 693,444,184 170 179
De 91 a 120 dias 40,05 41,02 188.771.134 496,971,658 53 140
De 121 a 180 dias 42 56 40,86 32,340,939 233.366.149 35 41
De 181 a 365 dias 35,62 33,92 66,131.071 92,266,436 25 22
Total 2.019.758.684  2.371.553.625 738 851
MAV: CAUCIOMES

Tasa promedio Monto contado MN* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana S5emana 5Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 32,48 32,06 32768421760 24,209.373.492 5.453 4,625
Hasta 14 dias 34,67 3476 15,206,272 58.212.275 41 93
Hasta 21 dias 35,00 34,15 40,000 3.643.450 1 12
Hasta 28 dias - - - - - -
Mayor a 28 dias 35,60 34,97 03.332.714 01,708.047 58 50
Total 32.877.000.746 24.362.942.265 5.553 4.780
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Mercado de Capitales Argentino 22/04/21
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER VolProm
Variable aljlal Intera- Afo a diario (5

clerre Semanal nual  la fecha Emp. Sector Emp. Sector dias]
MERVAL 47.101,06 -1,18 55,05 -8,05

en porcentaje

SE&P Merval £ 47.101,06 -1,18 55,05 -8,05 - - - -
Aluar 54330 -3,02 5717 8,26 0,51 0,63 - 6,13 663.127
Frances 5£128,60 1,83 4297 1738 1,24 1,01 6,56 7,86 102.216
Macro 5191,50 230 1060 1575 1,20 1,01 406 7,86 190,977
Byma 5 641,00 1,91 127,31 406 084 09 17,56 5,07 63,040
Central Puerto 532,00 1,11 3061 -1086 1,13 049 6,88 6,26 694,200
Comercial del Plata £236 0,00 B4.97 5,22 1,4 033 7,46 610 1.981.544
Cresud £ 83,80 1,87 15499 3323 072 063 3,72 7,01 50,576
Cablevision Ho 5 260,00 1,52 2747 3361 00 0,83 - 6,10 21,108
Edenar 527,30 1,11 85,96 455 1,05 053 - - 111,000
Grupo Galicia 5 108,65 212 5347 13,60 1,37 1,01 5,93 7,86 1024449
Holcim Arg 5.4 5123,50 1,18 86,84 258 1.1 1,11 15,90 7,95 21.072
Loma Megra 5 180,50 0,82 143,86 014 091 - - - 307.426
Mirgor £1.527,00 -3,99 22202 416 082 082 5018 50,13 5,461
Pampa Energia % 86,45 1,43 97,83 11,33 090 083 7,58 610 508.002
Grupo Supervielle £5275 508 5918 -1560 1,35 - 6,05 - 271.682
Telecom 5140,30 590 -1245 -2865 060 06D - - 128,901
Tran Gas Morte 535,00 786 5766 -1637 1,35 1,09 - 16,39 286,880
Tran Gas del 5 5135,95 370 3944 11,23 084 1,09 3277 1639 64,699
Transener §2295 385 13,33 -21,%4 1,18 1,18 2,45 2,45 423,349
Ternium Arg £51,20 1,39 10277 1070 076 063 1226 6,13 692,433
Grupo Finan Valaor £2270 1,57 7304 2186 102 093 1520 5,07 186,839
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

Variable I"'ra.lm al Var. TIR Duration Cupdn F‘ru.‘u:-:im-:i
cierre Semanal pago cupon
EN PESOS + CER
Boncer 21 [TC21) 427,00 0,35 -1,34 0,75 2,500 MULL
Bocon 24 [PR13) 630,00 1,77 1,78% 1,58 200%  15/4/2021
Discount 5 Ley Arg. [DICF) 1.985,00 5,03 3.17% 5,08 583%  30/8/2021
Par 5 Ley Arg. [PARF 760,00 2,77 10,16% 5,03 1,77 30/9/2021
Cuasipar 5 Ley Arg, [CUAF] 1.050,00 0,96 10,33% 10,69 3.31%  30ve/2021
EN PESOS A TASA FLIA
Bono Octubre 2021 [TO21) 91,70 1,33 47 92% 0,52 18,200 MULL
Bono Octubre 2023 [TO23) 55,00 - 53.08% 1,53 16,000  17/4/2021
Bono Octubre 2026 [TO26) 38,80 1,04 53.70% 1,82 15,500 17/4/2021
EM PESOS A TASA VARIABLE
Bonar 2022 [Badlar = 2% 03,00 60,66  4722% 0,89 372021
* Corte de Cupon durante o semana.
Mercado Accionario Internacional 22/04/21
Retorno
Variable Valar al cierre Afio a la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 33.871,28 -0,96% 44 0% 10,67% 34.256,75
SE&P 500 4,155,27 -0,72% 48,53% 10,63% 419,31
Masdag 100 13.851,08 -1,36% 60,29% 747%  14.050,33
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 6,022 91 -1,38% 18,82% 71658  7.903.50
DAY [Frankfurt) 15.226,67 -1,49% 44 85% 11,01%  15.501,84
|IBEX 35 [Madrid] 3.593 40 -0,17% 27 .45% 6500 16.040 40
CAC 40 [Paris) 6.243,33 -0,69% 40,27% 12,46% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 120.396,36 -0,59% 51,11% 1,16% 125.323,53
Shanghai Shenzen Composite 347417 1,39% 22,39% 0,03% &.124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 22/04/21
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 593,075 592725 591,637 566317 40,35%
USD compradaor BMA £92250 592250 591568 S62,750 47.01%
UsD Bolsa MEP £145505 5143637 591,357 S109600 3265%
USD Rofex 3 meses 599,000 587,703

USD Rofex & meses 5 116,400 5 87,805

Real [BRL) % 16,92 % 16,50 S 77,66 £11,99 41,600
EUR £112,20 511094 £75.12 £71,31 5747%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 15- 74,305

Reservas internacionales (UsD) 40,070 39.751 39,865 43,844 -3.61%
Base monetaria 2511460 2795604 2543815 2.433.830 2,98%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 6,445 5.621 6,211 12327 A7 72%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 5615.267 5.581.221 5518409 3.753.697 495%%

Billetes y Mon, en poder del publico 1.569.403 1.587.366 1.571.556 1.158.574 3546%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 5476.028 5.511.641 5330636 3.511.041 55970

Depasitos del Sectar Privado en USD 15.964 15.972 15.890 18200 -1229%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 2.861.064 2866930 2832818 2019161 41,70%
Préstamos al Sector Privadao en USD 5.384 5.323 5.099 8.623 -37,56%
M /2 698499 769704 650345 584066  19,59%
TASAS

BADLAR bancos privados 33,63% 33,31% 33,06% 17,31%  16,31%
Call money en S [compradar) 33,509 33,25% 33,00% 10,000  23,50%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 32.48% 32,06% 25,08%

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana)  38,71% 40,908  3672%  53,76% -20,05%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) 56240 $63,46 S57.76 516,50 278,18%
Plata §2591 §258 $2508 $1530 69,35%

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) 22/04/21

Indicador Periodo Hitimo \ D?t_'.:' ) _I:"f-.' ) Var. afa
Dato  Anterior _anterior

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var, % a/a) IV Trimestre 4.3 4.3 -1,1

EMAE /1 [var. 5% a/a) feb-21 -2,6 -2,2 -2,2

EMI /2 [var. %o a/a) feb-21 29 42 0,4

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) mar-21 48 3,6 33

Basicos al Productar fvar, % m/m] mar-21 3,3 53 0.4

Costo de la Construccian [var, %% m/mj mar-21 22 50 1.4 45,9

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) IV Trimestre 45,0 423 47,2 -22

Tasa de empleo (3] IV Trimestre 40,1 374 430 -29

Tasa de desempleo (%) IV Trimestre 11,0 11,7 89 2.1

Tasa de subocupacian (3] IV Trimestre 15,1 13,4 13,1 20

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM u5s) mar-21 5720 4,775 4,383 30.5%

Importaciones (MR U5s) mar-21 5320 3713 3.154 63, %

5aldo Balanza Comercial (MM u5s) mar-21 400 1.062 1.229 -67,5%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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