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TRANSPORTE 

Origen y destino de los granos 

por la Hidrovía desde Santa Fe 

al norte. La creciente 

importancia del Gran Rosario 

JULIO CALZADA 

Los orígenes y destinos de las cargas 
granarias que viajan por el tramo “Santa Fe 
al norte” de la Hidrovía Paraná - Paraguay 
muestran que el Gran Rosario se consolida 
como un nodo de destino de gran 
relevancia y significación. En el año 2015, el 
Gran Rosario recibió alrededor de 3,5 
millones de toneladas de granos y 
derivados, lo que representó el 30% del 
total que baja por dicho tramo. Captó el 
38% de la soja y el 18% del maíz 
proveniente de Paraguay, Bolivia, Brasil y el 
Alto Paraná. Información extraoficial de los 
años 2016 y 2017 confirman que hay 
grandes posibilidades de seguir creciendo 
en el futuro. 
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COMMODITIES 

La holgada producción mundial 

no aliviana a los cereales 

FEDERICO DI YENNO – EMILCE TERRÉ 

El panorama del maíz y el trigo a nivel 
mundial se plantea bajista. A pesar de esto 
el precio del maíz el jueves marcó una 
recuperación respecto de las últimas 
sesiones a raíz del spread que mantiene con 
la soja. El mercado local se hizo eco de las 
variaciones en la plaza de Chicago y los 
cereales se fortalecieron en relación a la 
oleaginosa. 
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La soja revierte su tendencia 

bajista de la mano del USDA 

FEDERICO DI YENNO 

El día jueves el USDA informó un descenso 
de los rendimientos estimados para la 
producción de soja estadounidense 
tomando por sorpresa (una vez más) al 
mercado. El otro dato importante del 
reporte para la oleaginosa es la demanda. 
Las compras externas del principal 
importador mundial, China, se estimaron 
invariables apaciguando. 
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FINANZAS 

Crédito continúa avanzando a 

tasas crecientes 

NICOLÁS FERRER 

La expansión del crédito se plantea como 
pilar central de una agenda de política 
económica que pretende dejar atrás un 
período recesivo. El total de préstamos 
continúa incrementándose a tasas cada vez 
mayores, con un crecimiento interanual de 
45% a la primera semana de octubre, ritmo 
de avance que no se evidenciaba desde 
principios de 2012. El crédito en dólares, 
que había apuntalado el impulso inicial tras 
la salida del cepo, empieza a estabilizar su 
participación en el total cerca del nivel de 
17%. El stock de crédito hipotecario 
continúa con su vertiginoso avance, 
creciendo un 75% interanual. 
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TRANSPORTE 

Origen y destino de los granos por la 

Hidrovía desde Santa Fe al norte 

La creciente importancia del Gran Rosario 

JULIO CALZADA 

Los orígenes y destinos de las cargas granarias que viajan 
por el tramo “Santa Fe al norte” de la Hidrovía Paraná - 
Paraguay muestran que el Gran Rosario se consolida como 
un nodo de destino de gran relevancia y significación. En el 
año 2015, el Gran Rosario recibió alrededor de 3,5 millones 
de toneladas de granos y derivados, lo que representó el 
30% del total que baja por dicho tramo. Captó el 38% de la 
soja y el 18% del maíz proveniente de Paraguay, Bolivia, 
Brasil y el Alto Paraná. Información extraoficial de los años 
2016 y 2017 confirman que hay grandes posibilidades de 
seguir creciendo en el futuro. 

En la presente nota se han analizado los orígenes y 

destinos de las cargas granarias (más derivados de soja) 

que viajan por el tramo “Santa Fe al norte” de la 

Hidrovía Paraná- Paraguay. El Gran Rosario se consolida 

como un nodo de destino de gran relevancia y 

significación. En el año 2015 recibió cerca de 3,5 

millones de toneladas de granos y derivados, cerca del 

30% del total que baja por dicho tramo. Captó el 38% 

de la soja y el 18% del maíz que llegó desde Paraguay, 

Bolivia, Brasil y el Alto Paraná.  

 

Pero, lo más importante es que tiene grandes 

posibilidades de seguir creciendo en el futuro, si uno 

mira las cargas que en la actualidad se dirigen a Nueva 

Palmira, el principal nodo de destino del tramo. Datos 

extraoficiales del año pasado y el 2017 confirman que 

estaría creciendo la participación del Gran Rosario. Por 

otra parte, el tráfico de cabotaje desde los Puertos de 

Barranqueras (Chaco), Brugo (Entre Ríos), Goya 

(Corrientes) y La Paz (Entre Ríos) en la actualidad es 

bajo pero tiene muchas posibilidades de seguir 

creciendo en el futuro. Toda esa mercadería tiene como 

destino el Gran Rosario.  

 

La semana pasada se hacía referencia a los alentadores 

indicadores correspondientes al tráfico en la Hidrovía 

Paraná - Paraguay. En efecto, desde el año 2010 vienen 

creciendo fuertemente las cargas transportadas y el 

número de viajes en el tramo Santa Fe al norte. En seis 

años, habían crecido las cargas en un 40% y el número 

de viajes en un 30%. En el año 2010 las cargas totales 

ascendieron a 15,3 millones de toneladas, en tanto que 

cinco años despúes (en el año 2015) las mismas habían 

alcanzado las 21,5 millones de toneladas. Este aumento 

en las cargas transportadas mostraba su correlato en el 

número de viajes que crecía de 10.000 en el 2010 a 

13.038 en el 2015.  

 

También se señaló que, en el año 2015, cerca del 40% 

de los viajes transportaron soja y sus derivados. 

Sumando “soja y sus derivados” y otros granos, esa 

relación trepaba al 60%. Precisamente, el transporte de 

soja, derivados y granos desde Paraguay, 

principalmente, y Bolivia lideraron y potenciaron este 

crecimiento.  

 

En la presente nota se analizan los orígenes y destinos 

de las cargas granarias (más derivados de soja, o sea 

harina y/o pellets y aceite) que viajan por el tramo 

Santa Fe al norte de la Hidrovía Paraná - Paraguay. Para 

el período 2010-2015, se observan los siguientes tipos 

de cargas: soja y derivados, trigo, maíz y girasol. Luego, 

se consolida esta información para el 2015 de forma tal 

de apreciar cuanta mercadería recibieron los dos 

principales nodos portuarios de destino: Nueva Palmira, 

en Uruguay, y el Gran Rosario, en Argentina. 

Finalmente, se evalúa la mercadería que se transportó 

desde los puertos de cabotaje argentinos localizados 

sobre el Río Paraná con destino al Gran Rosario, 

específicamente desde Barranqueras (Chaco), La Paz y 

Brugo (Entre Ríos) y Goya (Corrientes). Esta última 

información es importante para ver el desarrollo del 

modo fluvial entre terminales portuarias argentinas a 

nivel de barcazas, sin contar el movimiento por el Alto 

Paraná (tramo desde Confluencia y hasta Puerto 

Iguazú).  

 

Los datos han sido recopilados por el concesionario 

Hidrovía S.A. y puestos a disposición por la Dirección 

Nacional de Control de Concesiones de Obra, 

organismo dependiente de la Subsecretaría de Puertos 

y Vías Navegables del Ministerio de Transporte de la 

Nación. Agradecemos a las autoridades la amabilidad 

de proveernos esta valiosa información.  
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Transporte de soja y sus 

derivados 

 

En el cuadro N°1 se analiza el 

transporte de soja y derivados en 

el tramo citado. Los nodos 

portuarios de Nueva Palmira 

(Uruguay) y el Gran Rosario son 

los destinos finales de toda esa 

mercadería, que totalizó en el 

año 2015 unos 7,7 Mt. Como 

puede verse, el 60% de la misma 

tuvo como origen las terminales 

portuarias ubicadas en la zona 

de influencia de Asunción del 

Paraguay (unas 4,7 Mt).  

 

En la nota de la semana pasada, 

se mostró el gran crecimiento de 

la industria oleaginosa en 

Paraguay que despacha harina y 

aceite de soja al Gran Rosario y a 

Nueva Palmira. Paraguay es el 

país que más ha visto crecer su 

capacidad teórica de 

procesamiento en los últimos 

años dentro del Mercosur 

ampliado, ya que registraba, al 

segundo semestre del 2003, una 

capacidad teórica instalada de 

todas sus fábricas de 6.210 t/día 

y en la actualidad tiene cerca de 

19.330 t/día. Ha triplicado su capacidad de trituración 

en casi 13 años. Las empresas responsables de este 

proceso de nuevas inversiones en el sector han sido las 

grandes firmas exportadoras internacionales, como 

Archer Daniels Midland (ADM), Bunge, Louis Dreyfus, 

Cargill y COFCO. Precisamente, las tres plantas aceiteras 

más importantes de Paraguay están ubicadas en Puerto 

Villeta, a menos de 40 km de Asunción del Paraguay; 

ellas son:  

 

a) CAIASA (Bunge, AGD y Dreyfus), con una 

capacidad de procesamiento de 4.300 t/día.  

b) COFCO Paraguay, localizada en Puerto Tirica en 

Villeta, con una capacidad de molienda de 4.000 

t/día.  

c) ADM Paraguay, con una capacidad de molienda 

de 3.500 t/día.  

 

Por otra parte, casi 2 Mt de soja y derivados llegan al 

Gran Rosario y Nueva Palmira desde el Alto Paraná, 

sector comprendido entre la confluencia de los ríos 

Paraná y Paraguay y Puerto Iguazú. En el 2015, 

representó casi el 25% de las cargas de soja y derivados 

transportadas en todo el tramo Santa Fe al norte. 

 

El tercer nodo portuario de origen para la soja es 

Corumbá, Brasil, desde donde baja mercadería boliviana 
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y brasileña al Gran Rosario. De allí salen cerca de 760 

mil t de soja y derivados; esto es, un 10% de las cargas 

de soja y derivados transportadas por la Hidrovía 

Paraná - Paraguay en el tramo Santa Fe al norte. 

 

 

Transporte de trigo 

 

El cuadro N°2 se evalúa el transporte de trigo en el 

tramo “Santa Fe al norte”. Los 

nodos portuarios de Nueva 

Palmira (Uruguay) y el Gran 

Rosario vuelven a ser los 

destinos excluyentes de todo 

este cereal transportado. En el 

2015 se transportó cerca de 

903.000 t de trigo en dicho 

tramo. Unas 570 mil t llegaron 

desde las terminales portuarias 

del área de influencia de 

Asunción del Paraguay; es decir, 

un 63% del total de trigo 

transportado en dicho tramo. 

Desde los puertos o 

embarcaderos del Alto Paraná 

bajaron cerca de 315 mil t, 

aproximadamente un 35% de 

este tipo de cargas. Asunción y el 

Alto Paraná son los puntos de 

origen relevantes para el trigo 

que baja en barcazas a Nueva 

Palmira y el Gran Rosario.  

 

 

Transporte de maíz 

 

En el cuadro N°3 se consignan 

los orígenes y destinos del 

transporte de maíz por la 

Hidrovía Paraná - Paraguay en el 

tramo “Santa Fe al norte”. Se 

reitera el hecho de que los 

nodos portuarios de Nueva 

Palmira (Uruguay) y el Gran 

Rosario son los destinos 

excluyentes de esta mercadería. 

En el año 2015 se transportaron 

cerca de 3,3 Mt de maíz en dicho tramo. El 95% de las 

mismas tuvo como origen las terminales portuarias del 

área de influencia de Asunción del Paraguay; cerca de 

3,1 Mt. Desde el Puerto de Concepción en Paraguay 

bajó cerca del 3% del trigo movilizado en este tramo: 97 

mil t.  

 

El puerto de Concepción se asienta a un costado del río 

Paraguay en el km 694 del río Paraguay, aguas abajo 
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del puente que une la región Oriental y Occidental, a 7 

km del centro de Concepción. Cuenta con 4 dolfines de 

140 metros de longitud y 4 silos con una capacidad de 

total de 12.000 t. Posee tanques de almacenamiento de 

combustible y depósitos para carga general. Allí 

funciona un depósito franco de la República Federativa 

del Brasil para almacenaje de mercaderías con destino y 

de origen brasileños. 

 

 

Transporte de girasol 

 

En el cuadro N°4 se detallan los orígenes y destinos del 

transporte de girasol por la Hidrovía Paraná - Paraguay 

en el tramo “Santa Fe al norte” para el período 2010 a 

2015. Hasta el año 2013 hubo movimiento de girasol en 

el tramo, aunque de magnitudes muy reducidas. El 

máximo se verificó en el año 2010 con 38.500 t. En los 

dos últimos años con información disponible (2014 y 

2015) no hubo cargas con esta oleaginosa.  

 

 

¿Cuánta mercadería llegó al Gran 

Rosario y a Nueva Palmira? 

 

En el cuadro N°5 se pueden apreciar 

datos muy interesantes. Concretamente, 

la soja (y derivados) más trigo y maíz 

que llegaron al Gran Rosario y a Nueva 

Palmira (Uruguay) en el año 2015 por 

movimientos de barcazas en la Hidrovía 

Paraná - Paraguay. Se reitera que es 

mercadería cargada en puertos o 

embarcaderos localizados en el tramo 

“Santa Fe al norte”.  En efecto, a ambos nodos 

portuarios habrían llegado cerca de 12 Mt de granos, 

harinas, pellets y aceites. Siempre referido al año 2015. 

El 70% fue a Nueva Palmira (cerca de 8,3  Mt) y el 30% 

al Gran Rosario (unos 3,5 Mt). El cuadro permite 

obtener otra información valiosa a nivel de productos 

específicos. Allí vemos lo siguiente:  

 

a) En soja y derivados, por dicho tramo bajó cerca de 

7,7 Mt en el 2015. El 62% fue a Nueva Palmira (4,7 Mt) y 

el 38% restante llegó a las terminales del Gran Rosario 

(aprox. 3 Mt).  

 

b) En trigo, por dicho tramo bajó cerca de 900 mil t en 

el 2015. El 94% fue a Nueva Palmira (851 mil t) y el 6% 

restante llegó a las terminales del Gran Rosario (casi 52 

mil t). 

 

c)  En maíz, bajó cerca de 3,3 Mt en el 2015. El 82% 

llegó a Nueva Palmira (2,7 Mt) y el 18% restante llegó a 

las terminales del Gran Rosario (casi 595 

mil t). 

 

Nueva Palmira y el Gran Rosario son los 

dos destinos excluyentes de los granos 

y derivados que bajan por la Hidrovía. 

Datos extraoficiales del año pasado y el 

2017 confirman que estaría creciendo la 

participación del Gran Rosario en estas 

cargas granarias.  
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¿Cuánta mercadería salió de puertos argentinos 

hacia el Gran Rosario?  

 

Resulta interesante ver el tráfico de cabotaje que opera 

en el tramo citado. Concretamente las cargas granarias 

que se mueven desde las terminales ubicadas en la 

hidrovía Paraná-Paraguay hacia los puertos del Gran 

Rosario. En este punto se computan las cargas en el 

Tramo Confluencia- Puerto de Santa Fe del Río Paraná. 

Nos referimos a los puertos de Barranqueras (Chaco), 

Brugo (Entre Ríos), Goya (Corrientes) y La Paz (Entre 

Ríos).  

 

Se aprecia que las cargas son bajas; muy modestas. 

Cerca de 263.000 t llegaron desde esos puertos al Gran 

Rosario. El 85% de las mismas fueron poroto de soja 

(224 mil t). Cerca de 23 mil t de maíz y 15 mil t de trigo. 

Evidentemente, hay mucho para crecer en materia de 

transporte fluvial de cabotaje en Argentina en materia 

de cargas granarias. 

 

A nivel de puertos de origen, Barranqueras fue el más 

relevante con 135 mil t, seguido por Goya con 81.000 t.  

 

Rogelio Pontón, Héctor Di Benedetti y Luis Palermo, 

especialistas de esta institución, fueron precursores en 

Argentina durante casi 25 años en la tarea de 

concientizar acerca de las ventajas que el transporte 

fluvial tiene sobre el ferroviario y el carretero y la 

necesidad de potenciar el tráfico por la Hidrovía 

Paraná-Paraguay. Ellos aportaron los conocimientos 

técnicos necesarios a la visión estratégica que siempre 

tuvo la Bolsa de Comercio de 

Rosario, desde su constitución 

en 1884, de la necesidad que 

tiene Argentina de desarrollar el 

tráfico fluvial por la Hidrovía. 

Esta Bolsa de Comercio de 

Rosario siempre resaltó las 

ventajas del transporte fluvial 

sobre otros modos: bajo costo 

de inversión, menor costo de 

mantenimiento y consumo de 

energía, facilidades para el 

transporte de cargas 

voluminosas o pesadas como 

granos, mineral de hierro o 

combustibles; menores costos de transporte para 

traslados a considerables  distancias y menor deterioro 

del medio ambiente. El transporte fluvial no puede 

competir con otros modos para distancias cortas y para 

productos perecederos. Igualmente, por no brindar un 

servicio puerta a puerta, el fluvial necesita 

complementarse con otros modos para llegar a destino. 

 

Los fletes de los distintos modos de transporte reflejan, 

claramente, lo expresado anteriormente: por lo general, 

transportar por camión una tonelada de soja tiene un 

costo de 8 y 10 centavos de dólar la tonelada/kilómetro; 

por ferrocarril aproximadamente entre 3,5 y 3,8 

centavos de dólar la tonelada/km y el hidroviario 

rondaría los 2 centavos de dólar por t/km. Nuestro país 

tiene muchas posibilidades en el futuro para crecer, 

desarrollar y potenciar el transporte fluvial por la 

Hidrovía Paraná- Paraguay. Lo mismo sucede con el 

resto de los países involucrados: Brasil, Paraguay, 

Uruguay y Bolivia. 

 

COMMODITIES 

La holgada producción mundial no aliviana 

a los cereales 

FEDERICO DI YENNO – EMILCE TERRÉ 

El panorama del maíz y el trigo a nivel mundial se plantea 
bajista. A pesar de esto el precio del maíz el jueves marcó 
una recuperación respecto de las últimas sesiones a raíz del 



 
AÑO XXXV – N° 1829 – VIERNES 13 DE OCTUBRE DE 2017 

 

 7 / 16 VOLVER 

 

spread que mantiene con la soja. El mercado local se hizo 
eco de las variaciones en la plaza de Chicago y los cereales 
se fortalecieron en relación a la oleaginosa. 

El panorama del maíz bajista solamente 

sostenido por la fortaleza de la soja 

 

El día jueves el USDA relevó sus estimaciones de 

producción de maíz en los Estados Unidos para la 

cosecha 17/18 que se está desarrollando al momento. 

En este mercado en particular, los analistas en 

promedio no se esperaban una fuerte corrección de los 

rendimientos. 

 

De la misma manera que en el caso de la oleaginosa, las 

estimaciones del mercado quedaron muy por detrás a 

los números que terminaría por divulgar el organismo 

agrícola estadounidense. Los rendimientos reportados 

por el USDA para Estados Unidos fueron revisados al 

alza para gran cantidad de estados productores. 

Mejores reportes de cosecha junto con estimaciones al 

alza individuales en dichos estados impulsaron al alza la 

estimación de rendimiento promedio del maíz 

estadounidense en 1 qq/ha a un total de 107,8 qq/ha. A 

pesar de los vaivenes climáticos en esta campaña y las 

expectativas de rendimientos menoscabados por la 

sequía que atravesaron algunos estados, este resultado 

en rindes sería el segundo mejor en la historia de los 

Estados Unidos según datos del USDA. Con el aumento 

estimado de la cosecha en casi 2,5 millones de 

toneladas la cosecha 17/18 de EE.UU. pasaría a ser la 

segunda mayor de la historia en su haber (362,73 Mt). 

 

Este dato de aumento en la producción 

esperada en Estados Unidos debería 

haberse sentido como un factor bajista 

en el mercado del cereal. El precio del 

maíz en la plaza norteamericana de 

Chicago no recibió un fuerte embate 

bajista debido a la correlación que 

mantiene con el precio de la oleaginosa. 

A pesar de la “relación precio directa” 

que poseen ambos forrajes, la soja en la 

plaza de Chicago terminó subiendo un 

2,8 % mientras que el maíz lo hizo en 

menos de un 1 % finalizado el día 

jueves. Esto implica una profundización 

de la diferencia de precios entre ambos 

granos a favor de la soja, por lo menos en el mercado 

norteamericano. La diferencia entre el precio de la soja 

y el maíz en los contratos de futuros de Chicago se 

sigue sintiendo a nivel local. 

 

En el electrónico del MATba, desde mediados de agosto 

el precio de la soja con entrega a mayo no ha parado 

de subir acumulando una suba de 20 US$. Por su parte 

el precio del maíz ha permanecido casi invariable 

disminuyendo 2 US$/tn. 
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El trigo lidera las bajas 

 

La mirada del balance del trigo recae a nivel mundial. 

Por mucho tiempo se viene hablando de una súper 

oferta a nivel mundial del cereal que inunda los 

mercados siendo el principal driver que inclina los 

precios hacia abajo, pese a que inicialmente se temía 

que el output global sufriese en la nueva campaña por 

menores incentivos para el productor. 

 

Finalmente, el USDA publicó ayer estimaciones de 

oferta total a nivel mundial por 1.000 millones de 

toneladas para la nueva campaña 2017/18 (Stock inicial 

más producción), un máximo histórico para el mundo. El 

empleo total, con 738 millones de toneladas caería en 

cambio por debajo de lo que se consumió la campaña 

previa, dando lugar a un incremento de stocks finales. 

Como resultado, el ratio stock/consumo aumentaría a 

35,7%, el porcentaje más alto en lo que va del Siglo XXI. 

 

En el mercado local los precios del trigo detuvieron el 

impulso alcista que habían comenzado desde el mes de 

septiembre, y al día jueves cerraron en niveles estables 

respecto a la semana previa con una referencia de la 

CAC de $ 2.950/t. 

 

El relativo sostén que tiene el trigo argentino viene 

especialmente de las dificultades que enfrenta su 

producción frente a una demanda que 

se avizora vigorosa para la nueva 

campaña.  Según GEA, al output 

2017/18 ya debe descontársele un 

millón de toneladas en relación al 

obtenido el ciclo previo ya que si bien el 

área sembrada aumentó en 100.000 

hectáreas, las lluvias no dieron tregua 

descontando quintales de rendimiento. 

 

COMMODITIES 

La soja revierte su tendencia 

bajista de la mano del USDA 

FEDERICO DI YENNO 

El día jueves el USDA informó un descenso de los 
rendimientos estimados para la producción de soja 
estadounidense tomando por sorpresa (una vez más) al 
mercado. El otro dato importante del reporte para la 
oleaginosa es la demanda. Las compras externas del 
principal importador mundial, China, se estimaron 
invariables apaciguando. 

La producción de soja de EEUU permanece 

constante en la visión del USDA 

 

Antes del informe del Departamento de Agricultura de 

los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) del 

jueves, el mercado permanecía con un tinte 

fuertemente bajista. Gran parte de los operadores 

esperaba mejores rendimientos para la cosecha de soja 

2017/18 que se desarrolla en EE.UU., lo cual estaba 

descontado por el mercado previo al informe del 12 

octubre. En encuesta realizada por Thomson Reuters, la 

estimación promedio de los analistas para la 

producción 2017/2018 era de 121 Mt, cuando 

finalmente quedó igual que la cifra de septiembre; esto 

es 120,6 Mt.  

 

Con una demanda sin cambios y una producción igual –

sin mostrar una mejora anticipada por el mercado-, el 

ajuste en el stock inicial 2017/2018 significó un balance 

desmejorado para fin de la campaña: 11,7 Mt de stock 

final o un ratio de 9,9%, frente al 11% del mes 
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precedente. Con estas cifras, el contrato de Nov17 de 

Chicago apuntó una ganancia de casi 10 US$ al final del 

día jueves. 

 

 

En la demanda, China sigue traccionando 

 

Más allá de los datos de producción, las cifras de China 

ayudaron a calmar los ánimos bajistas. China sigue 

mostrándose firme con las importaciones de soja, 

contrarrestando relativamente la presión bajista que 

ejerce la súper cosecha norteamericana. En los últimos 

dos años, las exportaciones globales de soja han 

aumentado en casi 20 Mt, pasando de 132,5 a 151 Mt. 

El 85% de este grano es suministrado 

casi exclusivamente entre Brasil y los 

Estados Unidos. El patrón de 

crecimiento de las exportaciones refleja 

el predominio de ambos países en 

producción y comercio, así como los 

patrones de compra en China, nación 

que representa casi dos tercios del 

comercio global de soja. 

 

Las importaciones de la campaña 

2016/17 de China fueron revisadas al 

alza en 0,5 Mt a un total de 92,5 Mt, tal 

cual se esperaba según los datos 

mensuales que se desprenden de la 

aduana del país asiático. Lo que calma 

al mercado es el dato invariable de 95 

Mt de importación estimada desde ese 

país para la próxima campaña 2017/18 

(año comercial mundial: octubre 2017 a 

septiembre 2018) y el aumento del 

“crushing” doméstico de soja en China. 

El ritmo de compras del mercado 

asiático había sido puesto en duda en el 

último período, producto de los altos 

inventarios que se generarían inter 

campaña. De allí, que la estimación de 

una importación sostenida le dé un 

relativo soporte a la cotización de la 

oleaginosa en la plaza de referencia 

mundial de Chicago. 

 

 

La demanda de proteínas animales sostiene a la 

oleaginosa y plantea oportunidades para 

Argentina 

 

El crecimiento del PBI per cápita de China apuntala la 

demanda de proteína animal, correlacionada con el 

mejor ingreso en los sectores medios de la población. 

Esta demanda de proteína animal arrastra a la demanda 

derivada de soja para la alimentación de pollos y cerdos 

a nivel doméstico.  

 

Hacia el año 2018 la producción de carne de cerdo 

aumentará en China un 1,1 % comprado con el volumen 
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del año 2017, por lo que acompañaría las estimaciones 

de una creciente demanda de poroto por parte del 

gigante asiático. La clave que plantea Abraham Inouye, 

funcionario del USDA en China, en su informe anual 

sobre la República Popular China, es que si bien la carne 

de cerdo sigue siendo la principal fuente de proteínas 

cárnicas para los consumidores chinos, su participación 

en el mercado irá disminuyendo lentamente, mientras 

que el consumo de carne de res, cordero, pescados y 

mariscos seguirá aumentando. El ligero aumento en el 

consumo de carne de cerdo se debe 

principalmente al crecimiento de la 

población y la urbanización. Pero en las 

grandes ciudades, el consumo de carne 

de cerdo ya ha alcanzado niveles de 

saturación. Con mejores estándares de 

vida e ingresos, los consumidores 

urbanos de clase media están buscando 

proteínas alternativas. Hasta cierto 

punto, existe la percepción de que el 

cerdo criado en China tiene una 

reputación negativa en términos de 

seguridad alimentaria. Como resultado, 

muchos consumidores están buscando 

productos de cerdo de marca del 

exterior. A este tren de consumo de 

consumo con agregación de valor en 

origen se debería insertar Argentina 

para aprovechar desde el inicio esta 

incipiente demanda de proteínas más diversas.  

 

La soja de Brasil será menor en la próxima 

campaña 

 

Con la cosecha de soja a pleno en EE.UU., ya se empieza 

a poner un ojo en los mercados hacia lo que va a ser la 

nueva cosecha de soja del Hemisferio Sur. La campaña 

brasilera 2017/18, que comienza en febrero próximo, 

brindará un menor volumen de la 

oleaginosa debido a menores rindes 

proyectados. Es de esperar que los rines 

vuelvan a su tendencia normal luego de 

una campaña 2016/17 que fue 

extraordinariamente buena en términos 

de productividad unitaria en todos los 

estados productores. 

 

Según el agregado del USDA en Brasil, 

en la campaña 2017/2018 se 

cosecharían 107 millones de toneladas, 

7 Mt menos que el ciclo pasado. Las 

exportaciones de Brasil en la nueva 

temporada alcanzarían a 64 Mt, casi lo 

mismo que se espera exportar en la 

actual. Estos envíos se mantendrían por 

la fuerte demanda de China citada 
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anteriormente. 

 

 

Presión por la soja 2017/2018 

 

Al 4 de octubre, 37,2 Mt de soja adquirieron entre 

industriales y exportadores, de acuerdo con datos del 

Ministerio de Agroindustria. Esto equivale a un 65% de 

lo producido en la campaña 2016/17, estando 3 puntos 

por debajo de lo comprado en la campaña pasada y 8 

puntos por debajo del promedio de las últimas 5 

campañas. Esto indica un lento ritmo de 

comercialización de la oleaginosa. La competencia 

apuntada arriba relega a Argentina a un cómodo tercer 

puesto en términos de exportación de la soja en grano, 

apuntalando el lánguido ritmo de exportación presente 

en la campaña 2016/17. Hasta el 12 de octubre, los 

compromisos de exportación (DJVE) llegaban a 7,14 Mt, 

con 100.000 t vendidas en los últimos 15 días. 

 

El panorama de la soja disponible contrasta 

fuertemente con el de la cosecha nueva, lo que se 

aprecia por los forwards negociados para la campaña 

2017/18. La curva de precios ascendentes que se 

observa de la entrega inmediata en dólares hasta la 

cosecha, junto con la volatilidad en los mercados 

internacionales, ayuda a la concertación de los forwards. 

Al 4 de octubre, según datos del Ministerio de 

Agroindustria, se vendieron 4,1 Mt de soja al sector 

exportador e industrial, estando un 52% por encima de 

los forwards a igual fecha de la campaña pasada y un 

127% por encima del promedio de forwards en las 

últimas 5 campañas. 

 

FINANZAS 

Crédito continúa avanzando a tasas 

crecientes 

NICOLÁS FERRER 

La expansión del crédito se plantea como pilar central de 
una agenda de política económica que pretende dejar atrás 
un período recesivo. El total de préstamos continúa 
incrementándose a tasas cada vez mayores, con un 
crecimiento interanual de 45% a la primera semana de 
octubre, ritmo de avance que no se evidenciaba desde 
principios de 2012. El crédito en dólares, que había 
apuntalado el impulso inicial tras la salida del cepo, 
empieza a estabilizar su participación en el total cerca del 
nivel de 17%. El stock de crédito hipotecario continúa con 
su vertiginoso avance, creciendo un 75% interanual. 

Al 9 de octubre de 2017, el stock total de crédito tanto 

en moneda doméstica como extranjera se coloca cerca 

de los $ 1.495.000 millones, avanzando cerca del 45% 

con respecto al año anterior. De dicho total, cerca de $ 

257.000 millones (o un 17%) corresponden a créditos en 

moneda extranjera, con su participación creciendo 4,5 

puntos porcentuales respecto al año anterior. 

 

Medido en dólares, el crédito en 

moneda extranjera empezó a 

estabilizarse una vez superado el nivel 

de u$s 14.000 millones, mostrando un 

avance interanual cercano al 71% que 

lejos se encuentra del pico de 

crecimiento que tuvo lugar a casi 

exactamente a un año del abandono del 

régimen de control de cambios 

(diciembre 2016). 
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En términos de la composición del crédito, los rubros 

más pujantes son los créditos prendarios e hipotecarios, 

con un crecimiento interanual de 77 % y 76% 

respectivamente. No obstante, dado su bajo punto de 

partida, su participación conjunta en el total apenas 

crece 2,3 puntos porcentajes con respecto al año 

anterior y 1,3 puntos porcentuales con respecto al nivel 

registrado a la misma altura de 2015. El siguiente 

gráfico muestra la evolución del stock de créditos 

hipotecarios en los últimos dos años. 

 

La composición de crédito se ha visto ligeramente 

modificada desde fines de 2015. Los rubros de mayor 

caída fueron “Otros préstamos y adelantos” y 

“Préstamos a titulares de tarjetas de crédito”, 

ambos con caídas cercanas de 4,9 puntos 

porcentuales en su participación sobre el total. 

El retraso de este último concepto con respecto 

a otras variantes que han mostrado mayor 

dinamismo podría relacionarse con la caída del 

consumo en su momento y los cambios en los 

esquemas de pagos en cuotas. 

 

En el otro extremo se encuentran los créditos 

documentarios y préstamos personales, que 

incrementaron su participación sobre el total 

en 6,7 y 3 puntos porcentuales 

respectivamente. 

 

Si bien las entidades bancarias no han tenido mayores 

dificultades para incrementar su activo, muestran mayor 

dificultad para captar depósitos ante el rendimiento 

ofrecido por colocaciones de bajo riesgo como Letras 

del Banco Central.  
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La reticencia de los bancos para mejorar las tasas 

ofrecidas por colocaciones a plazo fijo (cuya 

participación en el total de depósitos de efectivo cayó 

unos cinco puntos porcentuales en el último año) se 

relaciona con un alto nivel de liquidez en sus arcas, el 

cual ha empezado a disminuir recientemente. De 

acuerdo al último informe sobre bancos del BCRA, el 

ratio de “depósitos en cuenta corriente en BCRA + 

disponibilidades” sobre “depósitos en bancos privados” 

ha caído del 33,7% a 26,1% en los primeros ocho meses 

del año. 
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES 
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MONITOR DE COMMODITIES GRANOS  

 

 

 

 

 



 
AÑO XXXV – N° 1829 – VIERNES 13 DE OCTUBRE DE 2017 

 

 16 / 16 VOLVER 

 

TERMÓMETRO MACRO 

 

 

 
 


