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Nuevas politicas en la UE pueden impactar sustancialmente el comercio exterior
argentino con el bloque. Casi el 44% de las exportaciones argentinas hacia la UE entran
entre los productos considerados en la normativa en discusion respecto a deforestacion.

o Commodities

Ucrania: se esperan récords en produccion y

crush para el girasol 2021/22
Desiré Sigaudo - Emilce Terré

Se anticipan récords para la produccion y la molienda de
girasol en Ucrania. En el inicio de la campana el ritmo de
comercializacion e industrializacion de la oleaginosa se

mantiene bajo, a la espera de mejoras en los precios.

o Commodities

A la espera de un récord exportador de trigo
argentino, los stocks comerciales llegan a su

maximo nivel en la historia
Guido D'Angelo - Desire Sigaudo - Bruno Ferrari

Mas superficie y mas rinde, ademas de un dinamismo
comercial al alza, impulsan los stocks de trigo en manos
de los establecimientos comerciales. Caen las
exportaciones de trigo en Estados Unidos.

6 Economia

o Commodities

Se mantiene elevado el diferencial de precio

entre los maices tempranos y tardios
Tomas Rodriguez Zurro - Bruno Ferrari

Habiéndose sembrado ya mas del 50% del area objetivo,
los precios a cosecha del maiz y la soja son los mas altos
desde 2012 para el momento del ano. Ademas, el
diferencial de precio entre los maices tempranos y tardios
alcanza US$ 14,5 /t.

e Economia

Agroindustria y cambio climatico: la COY16 en

Glasgow
Fundacion BCR

Del 28 al 31 de octubre se realizo la 16 Conferencia de las
Juventudes sobre Cambio Climatico. Los gjes claves
fueron: politica climatica, grupos subrepresentados,
energia, financiamiento verde, entre otros. Participacion
de la Fundacion BCR.

Invernada: valores récord con tendencia sostenida para la proxima zafra

ROSGAN

Los valores de cierre del ano para la invernada y las perspectivas de una zafra que recuperaria nivel de oferta generan
expectativas de precios positivas para el proximo ciclo en el que el criador seria uno de los eslabones mas beneficiados de

la cadena.
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™y Economia

;Que es el Pacto Verde Europeo y que impacto
podria tener sobre nuestras exportaciones?

Guido D'Angelo - Emilce Terre

Nuevas politicas en la UE pueden impactar sustancialmente el comercio exterior argentino con el
bloque. Casi el 44% de las exportaciones argentinas hacia la UE entran entre los productos
considerados en la normativa en discusion respecto a deforestacion.

¢Qué es el Pacto Verde Europeo?

El calentamiento global emerge como una amenaza existencial para la humanidad, lo que lleva a los estados del mundo
a plantear politicas de transformacion para evitar que se profundice la crisis climatica. En este marco, el Pacto Verde
Europeo (European CGreen Deal) es un set de politicas y medidas que busca “reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero, invertir en investigacion e innovacion de vanguardia y preservar el medio ambiente natural de Europa”
(Comision Europea, 2021).

El Pacto Verde dispone de dos objetivos fundamentales. En primer lugar, a mediano plazo, se plantea reducir en un 55%
las emisiones de gases de efecto invernadero (principales provocadores del calentamiento global) respecto de los
niveles de 1990 para el 2030. A largo plazo, se espera llegar a la neutralidad de carbono para 2050. Hablar de neutralidad
de carbono no implica que desaparezcan las emisiones de gases de efecto invernadero, sino que el total de dioxido de
carbono que se emita sea compensado con captura de carbono.

La reconversion ambiental de la Unidn Europea se enmarca en el relanzamiento del bloque luego de la salida de Gran
Bretana en 2020. El Pacto Verde aborda aspectos financieros, industriales, energeticos, logisticos y relativos a la
agricultura, entre otros. Para cada uno de estos aspectos propone un conjunto de politicas con sus correspondientes
financiamientos. Por ejemplo, ademas de la progresiva transicion de matriz energética, se estan realizando sustanciales
cambios en la Politica Agricola Comun (PAC) de la Union, en pos de hacerla mas sostenible.

¢En qué consiste la normativa europea sobre deforestacion?

El Pacto Verde Europeo ya comenzo a implementarse. Dentro de las multiples aristas y politicas que aborda, en las
ultimas semanas se planted una nueva normativa relativa a la deforestacion. Si bien la Union Europea ha prohibido la
deforestacion de los ecosistemas dentro de su territorio, la llamada deforestacion importada ha sido planteada como un
problema sustancial al interior de ésta. Es decir, se argumenta que si bien la deforestacion en la Union es minima o
inexistente, muchos productos importados por la UE son producidos a partir de una creciente deforestacion del suelo.

Carnes, cacao, café, palma, soja'y madera son los productos que la Union Europea observa con atencion en tanto su
produccion puede tener parte de responsabilidad en la deforestacion. Consecuentemente, la Comision Europea (érgano
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ejecutivo de la UE) ha elevado al Parlamento Europeo un proyecto de reglamento que incluiria la prohibicion de la
compra de estos productos y sus derivados si provinieran de suelos deforestados despuées del 31 de diciembre del 2020.
La logica de la normativa no intenta evitar el comercio de productos provenientes de zonas deforestadas ilegalmente,
sino de cualquier zona deforestada a posteriori del 2020.

A lo largo de este mes se espera la publicacion de los detalles legales de la medida. Una vez que se conozca el texto
completo, quedara en manos del Parlamento Europeo y alli se definira si corresponde a las competencias exclusivas o a
las competencias compartidas de la Union Europea (UE). En el primer caso, que es en realidad el escenario mas probable,
en tanto es pertinente a las caracteristicas de la union aduanera, con la aprobacion de la normativa la misma ya tiene
caracter vinculante. No obstante, si quedara dentro de las competencias compartidas de la UE, debera ser ratificada por
cada parlamento nacional de cada miembro.

Con el borrador publicado hasta ahora, las empresas deben demostrar que los productos que venden en el mercado
comun no estan vinculados a ninguna actividad de deforestacion a traves de imagenes satelitales. La certificacion de no
deforestacion tambien podra provenir de auditorias de campo, certificacion de proveedores o pruebas de isotopos. Cada
pais dispondra de competencias de control e inspeccion de importaciones con el fin de controlar el origen de los
productos. Caso contrario, los importadores enfrentaran multas de hasta el 4% de su facturacion anual, ademas de
posibles confiscaciones de productos, entre otras penalidades.

Si bien es una amenaza que podria materializarse recien en dos anos, considerando el tiempo promedio de aprobacion
de una normativa europea, es una amenaza latente que podria afectar en el mediano plazo a las exportaciones
argentinas. Estas exigencias ambientales son impuestas generalmente a paises con un cierto desarrollo economico y un
nivel de emisiones acumuladas considerablemente menor al de la Union Europea.

T,

'__rz:-t? ﬂ.l‘g&l‘ltll‘lﬂ - U.I'Ilﬂl'l Elllfﬂp&ﬂ Argentina __° _ Unién Europea -
% "% Aspectos economicos y ambientales '
PIB per capita (Afio 2020, en ddlares PPA) 19.686 41.660
Emisiones totales de CO2 (2018, en tn. métricas) 177.410 2.871.000
Emisiones per capita de CO2 (2018, tn. m.) 3,9 6,42
Emisiones acumuladas de CO2 (2020, mill. tn. m.) 8.431 290.125

@BCRmercados en base a Banco Mundial, OWID

¢Como se ven afectadas nuestras exportaciones?

La Argentina debe seguir con atencidn esta agenda de la que no es participe de su elaboracion ni de su implementacion.
La Union Europea es un socio estrategico de la Republica Argentina, importante inversor y destino de mas del 9,3% de las
exportaciones totales argentinas en lo que va del 2021.
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Exportaciones argentinas a la Union Europea
En millones de délares. Por producto. Enero-Octubre 2020y 2021

2020 o PAEURS 20010
anos™

Harina y Pellets de soja 1.059 2.108 21% 20%
Biodiesel 396 1.264 61% 97%
Camarones y langostinos 288 585 45% 56%
Mani y subproductos 462 407 57% 56%
Carne bovina, deshuesada, fresca y refrigerada 305 309 63% 50%
Resto 1.115 1.161
Total 3.626 5.843 14,1% 14,6%

*Participacion de la UE dentro del total de exportaciones de Argentina

@B CRmercados en base a INDEC

El comercio con el bloque europeo viene creciendo sostenidamente este ano, con importantes alzas en la exportacion
de la harinay los pellets de soja, ademas del biodiesel, los camarones y langostinos. La carne bovina, la harinay los
pellets de soja son bienes que quedarian comprendidas dentro de la normativa de deforestacion europea.
Consecuentemente, casi el 44% de las exportaciones argentinas a la Unién Europea deberian confirmar que provienen de
zonas libres de deforestacion. El biodiesel y el mani han quedado fuera de las inspecciones, pero no se descarta que en
un futuro puedan agregarse a la normativa.

La normativa europea sobre deforestacion no es la unica politica del Pacto Verde Europeo que podria afectar las
relaciones economicas con el bloque. No debe dejarse de lado que en el corto plazo se definan nuevas medidas relativas
a la emision de gas metano en la Union Europea. Esto podria afectar nuestras cuotas de exportacion de carne a la UE,
incluyendo los acuerdos de Cuota Hilton y Cuota 481.

Ademas, como bien se destaco en un reciente seminario organizado por la Cancilleria Argentina, |a tarificacion de
carbono para el transporte maritimo es otra amenaza en ciernes para las exportaciones argentinas. A partir de 2023 las
companias navieras deberan entregar permisos que progresivamente cubriran las emisiones generadas por la logistica
exportadora. La compra de dichos permisos implica un financiamiento de la transicion desde los paises en desarrollo
hacia los paises desarrollados. Estos ultimos, ademas de ser mayores emisores de didxido de carbono que los paises en
desarrollo, son tambien responsables de las emisiones acumuladas a lo largo de los ultimos siglos. Finalmente, también
es posible que otros paises copien el modelo de la UE, extendiendo las nuevas normas a otros mercados.
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Emisiones acumuladas de didxido de carbono

Por continente o region. Hasta aiio 2020 inclusive
@BCRmercados en base a Our World in Data

Estados Unidos 21,8%
Union Europea 15,2%
Resto Asia 12,7% -
Resto Europa 12,6%
China 12,3%
Rusia ' 6,0%
Reino Unido 4,1%

Japoén 3,4%

India 2,8%

Africa 2.5%
América del Sur 2,3%

Resto 4,3% * *Incluye al resto de Norteameérica

(3,2%) y Oceania(1,1%)

No obstante, existen también oportunidades en el horizonte. La normativa europea de deforestacion afectara
sustancialmente las importaciones europeas de aceite de palma. Con importaciones proyectadas por casi 7 Mt, la Unidn
Europea espera en esta campana importar el 13,5% del aceite de palma del mundo, manteniendo su posicion como el
tercer mayor importador, detras de India y China. El aceite de palma tendria un panorama muy complejo en lo relativo a
demostrar que no proviene de zonas deforestadas, un problema mucho menor para el aceite de soja.

De esta manera, podria vislumbrarse una nueva oportunidad de insercion externa para el aceite de soja argentino.
Ademas, el hidrogeno y el litio emergen como industrias clave para la transicion energética. Mientras mas se avance en la
promocion de exportacionesy de estas relanzadas industrias, mas profunda sera la insercion argentina en las nuevas
agendas medioambientales.

En el idioma chino, la palabra crisis se escribe [J[] ( W&ij). Esta esta formada por dos caracteres: el primero, Wej, significa
peligroy el segundo, Ji significa oportunidad. Sin dudas, la transformacion del modo de vivir, producir y comercializar en
el mundo, atentos a la agenda medioambiental, representa para nuestro pais la oportunidad de erigirse como proveedor
confiable de los productos y el know how que el mundo demanda. El Programa Argentino de Carbono Neutro (PACN), la
adhesion a la Red de Buenas Practicas Agropecuarias (Red BPA) y su difusion, las iniciativas en bioeconomia y economia
ambiental tal como la Visidon Sectorial del Gran Chaco Argentino (ViSeC), son algunas de las iniciativas que esta Bolsa de
Comercio impulsa para asegurar que Argentina sea reconocida en el mundo por su esfuerzo en asegurar el desarrollo
sostenible para todas las generaciones que nos sucedan.
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o Commodities

Ucrania: se esperan records en produccion y
crush para el girasol 2021/22

Desire Sigaudo - Emilce Terre

Se anticipan récords para la produccion y la molienda de girasol en Ucrania. En el inicio de la
campana el ritmo de comercializacion e industrializacion de la oleaginosa se mantiene bajo, a la
espera de mejoras en los precios.

En la presente nota se analizaran las estimaciones y proyecciones para el mercado de girasol ucraniano propuestas por la
Agencia de Informacion APK, especializada en la region del Mar Negro y las ex republicas soviéticas.

Ucrania produce un tercio del girasol del planeta. En la campana 2021/22, sus agricultores han cubierto 6,8 millones de
hectareas con la oleaginosa, logrando un récord absoluto para el pais. El crecimiento del area sembrada estuvo motivado
por los altos precios tanto del girasol como del aceite, su subproducto mas valorado. Ademas, se observa una importante
recuperacion en los rindes respecto de la ultima campana, aunque éstos aun se mantendran por debajo del nivel
deseado ya que los suelos se mantuvieron excesivamente humedos tras un verano que se presentd muy Lluvioso y
propicio el desarrollo de algunas enfermedades en los cultivos. Asi, el rinde proyectado a la fecha se ubica un 10% por
debajo de la campana 2019/ 20.

UCRANIA: proyeccion balance de girasol 2021/22

En millones de toneladas

Var % 2021/22

2019/20 2020/21  2021/22p vs. 2020/21
Area sembrada 6,00 6,46 6,83 6%
Rinde (tn/ha) 2,70 2,12 2,46 16%
Produccion 16,10 13,75 16,63 21%
Industrializacion 15,87 13,35 16,16 21%
Exportacion 0,05 0,19 0,26 38%

Fuente: APK-Inform

Con este incremento en el area sembrada y en los rendimientos esperados, se espera que Ucrania logre una cosecha
record de 16,7 Mt que le permitira industrializar 16,2 Mt de girasol, augurando una gran campana exportadora para el
aceite.

Superficie sembrada 2021/22; 6,8 millones de hectareas
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En Ucrania, los agricultores siembran el 23% de la superficie cultivada del pais con girasol. Si bien el cultivo de la
oleaginosa esta presente en los 24 oblasts (division politica) de Ucrania, es particularmente intensivo en la region del
sudeste. De hecho, esta region concentra mas del 65% de la produccion nacional.

En los ultimos anos el cultivo se ha expandido gradualmente hacia la zona norte y oeste de Ucrania. Aunque su
importancia relativa en estas regiones es aun pequena, estas zonas guardan un gran potencial de crecimiento para la
produccion de la oleaginosa. La expansion de la frontera productiva hacia el noroeste es el potencial mas firme que tiene
Ucrania para aumentar su cosecha en Llos proximos anos.

UCRANIA: area sembrada de girasol, por oblast

Fuente: APK-Inform

L 1 Participacidn del drea

{ X i sembrada de girasol en
el total de superficie
cultivada en Ucrania

Participacion del 1'-.l
area sembrada de
girasol en el total de |
superficle cultivada

Girasol en cada Ghlast
Otros
L% Participacidn del

dblast en el total de
drea sembrada de
girasal en Ucrania

Molienda 2021/22: 16,2 millones de toneladas

De acuerdo con las estimaciones de APK-Inform, Ucrania procesara 16,2 millones de toneladas de girasol 2021/22, lo que
constituira un récord para esta industria. La capacidad instalada del sector esta dispersa en diferentes regiones del pais. La
mayoria de las plantas de mayor escala se ubican en torno a puertos sobre el Mar Negro (Odesa, Mykolaiv, Kherson)o a
vias havegables internas (Dnipro, Zaporizhzhia), que estan a su vez proximos a la principal zona productiva. Estas industrias
representan la mitad de la capacidad instalada en Ucrania. Sin embargo, otras como Kropyvnytsky se ubican en medio de
las tierras productivas, en tanto que otras plantas como Khmelnitsky o Vinnysta se emplazan en la region noroeste del
pais. La presencia de industria en esta zona auspicia también el crecimiento de la produccion en esta region.
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UCRANIA: capacidad y localizacion de la industria de girasol

Fuente: APK: Inform y #BCRmercados an base a APK-Inform

Clesa
hdyialame
Kropyenytsky
i g
Zaporizghzhia
Khmelnytsioy
winrmytsa
Kharkiv
Donetsk
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Kherson
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L
Chernigi
Lugansi
Ouros

Los primeros datos de molienda de la campana se ubicaron, en septiembre, un 15% por debajo del volumen procesado
en el mismo mes la anterior campana, como asi también del promedio de 3 ciclos. Este inicio de ciclo es el mas bajo
desde 2018/19, y se debe fundamentalmente a dos motivos. Por un lado, se tuvo un retraso en el avance de la cosecha
de girasol este ano. Por otro lado, se observan también rezagos en la comercializacion de la oleaginosa, que responden a
una tendencia generalizada a dilatar la venta de commodities en Ucrania. De cara a los proximos tres meses, se espera
que este menor ritmo de comercializacion se mantenga, lo que condicionara la actividad industrial domeéstica y las
exportaciones de aceite de girasol ucraniano. Segun lo postulado por APK-Inform, cabe esperar que esta dinamica tenga
un efecto alcista sobre los precios de la oleaginosa.
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UCRANIA: produccion de aceite de girasol

Fuente: APK-Inform

EVOLUCION DE LA INDUSTRIALIZACION MENSUAL DE GIRASOL
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En septiembre 2021, Ucrania produjo 440.000 toneladas de aceite de girasol, registrando asi el menor volumen originado
para el mes en las ultimas 4 campanas. De este modo, la industria ucraniana estuvo lejos de alcanzar los altos volumenes
productivos que caracterizan a los primeres meses de campana, cuando se hace disponible el girasol, y sus resultados en
septiembre se parecieron mas a los de los ultimos meses de cada ciclo.

=

Exportaciones de aceite de girasol: 6,7 millones de toneladas

Si bien se esperan ventas externas por 6,7 Mt de aceite de girasol esta campana, las exportaciones tambien iniciaron el
ano comercial con menor impetu del esperado. En septiembre y octubre el pais exportd apenas 700.000 toneladas de
aceite, el volumen mas bajo para este bimestre desde 2017/18. El menor ritmo de exportaciones se da en un contexto de
altas existencias de aceite en puestos, lo que revela que no solo los productores ucranianos estan expectantes a la
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evolucion del precio del girasol, sino que también los exportadores aguardan por mejoras en el precio para maximizar
sus beneficios.

UCRANIA: exportacion de aceite de girasol

Fuente: APK-Inform
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En cuanto a los destinos de exportacion, en este inicio del ano comercial 2021/22 Europa, India 'y China volvieron a ser los
maximos compradores del aceite, aunque se perciben algunas variaciones respecto de las ultimas dos campanas.

China, redujo sensiblemente la cantidad de aceite de girasol importado en los ultimos meses, afectando principalmente a
los mercados de exportacion de la region del Mar Negro. Esto se refleja en una caida del 62% interanual para el caso de
las compras del producto a Ucrania en particular. No obstante ello, APK-Inform prevé una recuperacion en la demanda de
aceite de girasol por parte de China en el corto plazo. India, que hasta el ano pasado era el mayor mercado para el aceite
de origen ucraniano, recortd en un 18% sus compras.
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El mercado europeo, en contraste con lo senalado para China e India, incrementoé sus compras de aceite ucraniano. Esto
se deriva fundamentalmente de la suba en el precio del gas, que genero la necesidad de importar mayor cantidad de
aceite. En el ano comercial actual, sus importaciones crecieron un 36% Yy compensando casi el 45% de la disminucion de
ventas a China y Asia. Con compras por 279.000 toneladas, la Unidn Europea (mas Reino Unido) se posiciona como el
primer destino de exportacion para el aceite de girasol esta campana.
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o Commodities

Se mantiene elevado el diferencial de precio
entre los maices tempranos vy tardios

Tomas Rodriguez Zurro - Bruno Ferrari

Habiéndose sembrado ya mas del 50% del area objetivo, los precios a cosecha del maiz y la soja
son los mas altos desde 2012 para el momento del ano. Ademas, el diferencial de precio entre los
maices tempranos y tardios alcanza US$ 14,5 /t.

Con la llegada de diciembre se da por iniciada la ventana de siembras de los maices del segmento tardio/ de segunda en
el pais. Tal como se comentd en ediciones anteriores del Informativo Semanal, el numero de hectareas destinadas a este
segmento en la campana 2021/22 alcanza un maximo historico con 6,5 Mha. De este total de hectareas, ya se ha
implantado 2,8 Mha, por Lo que el avance de las siembras a nivel pais para el maiz ya cubre el 62% de la superficie total a
implantar, tomando los maices tempranos y tardios en conjunto. En este sentido, se exhibe un ritmo similar tanto al de la
campana previa como al promedio de las ultimas cinco (63% en ambos casos) segun el Ministerio de Agricultura,
Ganaderia y Pesca (MAGyP).
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Avance de la siembra de maiz en Argentina
@BCRmercados en base a MAGYP
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Ahora toda la atencion se centra en lo que ocurrira con el clima en Llos proximos meses. Entre octubre y noviembre, las
lluvias se encontraron por encima de lo anticipado inicialmente, dejando un buen colchon de reservas en Los primeros
dos metros de suelo, un panorama marcadamente distinto al que se vislumbraba hace un ano.

Sin embargo, el prondstico para los proximos 15 dias no vislumbra un panorama prometedor con relacion a la
probabilidad de que ocurran precipitaciones. Segun comenta el Dr. Aiello en el ultimo informe mensual de GEA, la
anomalia de temperatura superficial del océano Pacifico no solo no desaparecio, sino que incluso se acentud, exhibiendo
un enfriamiento mayor respecto del mes anterior. De hecho, segun el informe de diciembre del IRI Columbia, la
probabilidad de un evento Nina en los trimestres nov/ene y dic/feb es del 100% y 95%, mientras que en el mes de
noviembre estas probabilidades eran de 97%y 92%, respectivamente.

Sin embargo, a pesar de este preocupante panorama climatico, existe un aliciente importante de la mano de los precios
de los granos amarillos. Tomando el contrato futuro de Matba-Rofex con entrega en abril de cada ano como indicativo de
los precios a cosecha del maiz temprano y el futuro con entrega en julio como referencia de los precios del maiz tardio,
se puede apreciar que, en ambos casos, los precios a cosecha son los mas elevados desde la campana 2012/13 para el
momento del ano. Actualmente, el futuro con entrega en abril cotiza a US$ 196,5 /t, mientras que aquel con entrega en
julio se ubicaen US$ 182 /t.
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Cotizacidn del futuro con entrega en abril de cada Cotizacidn del futuro con entrega en julio de cada
campafia campafha
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Los buenos precios a cosecha para el maiz han dinamizado la comercializacion del cereal. Segun datos del MAGyP, los
productores ya han comercializado 11,2 Mt en términos absolutos, el segundo mayor volumen de la historia para el
momento del ano. Esto se ubica solo por detras de lo ocurrido en el 2019 cuando la incertidumbre politica generada por
el ano electoral llevo a los productores a comercializar 16,7 Mt de granos amarillos hacia estas fechas.

No obstante, un elemento que se destaca al analizar la evolucion de estos dos contratos a futuro es como ha
evolucionado el diferencial de precio entre ambos con el correr de los anos. En la ultima década, nunca se habia
marcado tan acentuadamente la diferencia entre el precio del maiz temprano y el del maiz tardio. Tal como se puede
apreciar en el siguiente grafico, entre las campanas 2012/13 y 2019/20, la diferencia en la cotizacion de ambos contratos
se mantenia en el orden de los US$ 5/t, con algunos anos incluso presentando un diferencial negativo (es decir, el precio

del maiz tardio superando a los maices tempranos).

Sin embargo, esta tendencia se rompio en las ultimas dos campanas. En la 2020/21, a partir de septiembre del 2020
(momento en que se inician las siembras del cereal), la diferencia entre ambos contratos se mantuvo entre 10 y 15 dolares
por tonelada e incluso llegd a alcanzar los US$ 20 /t, mientras que para el ciclo 2021/22 el precio del contrato con
entrega en abril se ubicoé mas de 10 dolares por tonelada por encima del contrato con entrega en julio durante
practicamente toda la vida del contrato, y, actualmente, esta diferencia se ubica en US$ 14,5 /t. De todas maneras, resulta
importante mencionar que tal diferencial esta por debajo de lo que ocurria hace un ano, cuando se ubicaba en US$ 18,2

/t
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Diferencial de precio entre el futuro de maiz
Matba-Rofex con entrega en abril y entrega en julio

@BCRmercados en base a Matha-Rofex
25

20
15

10

G~ S - S S S A R A
& oy o g oy

2012/13 - 2013/14—2014/15 — 2015/16— 2016/17
2017/18  2018/19  2019/20 sm=2020/2 == 2021/22

Este fenomeno encuentra su explicacion en lo comentado anteriormente: el numero de hectareas destinadas a maices

tardios. Tanto en el ciclo actual como en el nuevo, el area sembrada con maices del segmento tardio alcanzod un récord,
por lo que un mayor volumen de mercaderia ingresara a los mercados entre los meses de julio y agosto que a inicios de
la campana (marzo-abril), lo cual tiende a presionar a los precios.

Pasando a lo que ocurre con la soja, el panorama que se presenta es muy similar a lo acontecido con el maiz. Respecto de
la produccion, ya se ha implantado mas del 59% de la superficie total a sembrar y la buena humedad en el perfil edafico
resulta mucho mas prometedor que el panorama que se vislumbraba hace un ano. Ademas, en materia de precios, la
cotizacion del futuro de soja con entrega en mayo de Matba-Rofex alcanza 318,5 dolares por tonelada, el mayor valor
desde el 2013 para estos momentos del ano.

Sin embargo, una cuestion llamativa que contrasta con lo que ocurre con el maiz es que, a pesar de los elevados precios
a cosecha, el volumen vendido por adelantado por parte de los productores es el segundo mas bajo de los ultimos seis
anos (solo por encima de la 2018/19).
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Soja 2021/22: Indicadores comerciales del sector industrial y exportador

Al 01/12/2021 2021/22 Prom. 5 afios 2020/21
Produccion 48.0 48,9 45,0
Compras totales 3,4 L8 4.6
P 12 10% .

Con precios por fijar 2,8 2.5

48% 56%
Con precios en firme 3,0 2,0

52% 44%
Disponible para vender® 38,1 ' 36,6 32,9
Falta poner precio® 40,5 30,4 35,4

* Excluye semilla, bolanceados v otros
MNota: Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de tonelodas.
Fuente: DIVEF - BCR en base ol MAGYP vy estimaciones propias.

Al 1° de diciembre, los productores llevaban comercializadas 3,4 Mt de la soja 2021/22, mientras que el ano anterior ya
habian vendido 4,6 Mt a igual periodo. Ademas, tomando las ventas como proporcion de la produccion estimada, el
volumen actual de granos vendidos representa sélo el 7% de la misma, mientras que el ano previo equivalia al 10%. A su
vez, respecto al promedio de los ultimos cinco anos dicho guarismo se ubica en el 12%.

Por otro lado, de esas 3,4 Mt comercializadas a la fecha, solo 1 Mt tiene precio firme (el 29% de las ventas totales), muy por
debajo del volumen que tenia precio fijado a estas alturas en anos previos. Es por ello que, del total de grano proyectado
a obtener en la campana 2021/22 (menos lo destinado para uso como semilla, balanceados y otros), aun falta ponerle
precio a 40,5 Mt, es decir, 5 Mt mas que el ciclo anterior.
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o Commodities

A la espera de un record exportador de trigo
argentino, los stocks comerciales llegan a su
maximo nivel en la historia

Guido D'Angelo - Desiré Sigaudo - Bruno Ferrari

Mas superficie y mas rinde, ademas de un dinamismo comercial al alza, impulsan los stocks de
trigo en manos de los establecimientos comerciales. Caen las exportaciones de trigo en Estados
Unidos.

Al 9 de diciembre de este ano, el 56% de la superficie de trigo ya se encuentra cosechada, un ritmo similar al de la
campana 2020/21. No obstante, esta campana sumo mas de 100.000 ha adicionales al cultivo de trigo, por lo que la
recoleccion del cereal ya supera en hectareas al ano comercial previo. En este marco, semana a semana crece el
optimismo productivo para el ciclo comercial 2021/22. El ultimo informe de GEA-BCR estima la mejor cosecha de trigo de
la historia: 22,1 millones de toneladas. En este sentido, la buena humedad de suelos viene empujando hacia arriba la
produccion por hectarea del cereal.
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Avance de la cosecha de trigo en Argentina
@BCRmercados en base a MAGYP
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Dicho panorama favorable en materia productiva, ya se refleja en el progresivo ingreso de trigo de la nueva campana a
acopios, industrias y puertos de exportacion a lo largo de noviembre y principios de diciembre. Por otro lado, en linea con
previsiones propias de la Bolsa de Comercio de Rosario, el ingreso de camiones con trigo se va acelerando y se espera
cerrar diciembre por encima del ano pasado.

Con la mejora de rindes y la ampliacion de hectareas sembradas, para comienzos de este mes nos encontramos con el
mayor stock comercial de trigo del que se tenga registro. Amerita destacar que no es éste el stock final de la campana
2020/21, ya que dentro de dichas existencias se incluye el trigo 2021/22 cosechado mayormente en el norte argentino e
ingresado al conjunto de establecimientos comerciales antes del comienzo formal de la actual campana comercial.
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Stocks de trigo a comienzos de diciembre en

plantas de acopio, industrias y exportacion
@BCRmercados en base a MAGyP
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Mientras las Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) de trigo 2021/22 se mantienen estables hace semanas
apenas por encima de las 9 Mt, los precios locales crecieron en la semana en torno a un 2,5%. Luego de caer por debajo
de los US$ 228/t a principios de diciembre, en las ultimas jornadas se recuperd dinamismo comercial sumado al impulso
de Chicago, lo que llevo los precios arriba de US$ 240/t en plena cosecha, considerando el precio de la Camara Arbitral
de Cereales de Rosario.

Con los buenos niveles de demanda y las optimistas perspectivas comerciales, el abanico de posiciones abiertas de
compra en la plaza local oscilaron entre los US$ 230-235/t para posiciones cercanas, y un progresivo incremento de
precios hasta llegar a los US$ 255/t por mercaderia con entrega diferida en el mes de junio del afo proximo. En este
marco, las compras internas de trigo ya suman 11,4 Mt, un numero comodamente por encima de las 6,5 Mt de trigo que
fueron compradas para esta misma altura del ano pasado.

Por su parte, la campana 2020/21 cerro con exportaciones de trigo en torno a las 10,5 Mt, una caida de casi el 12%
respecto a la campana anterior y el nivel de exportaciones en toneladas mas bajo desde el ano comercial 2015/16. Sin
embargo, la mejora de precios internacionales llevo los valores exportados a un total de US$ 2.614 millones, un
incremento del 11,9% entre campanas.

Caen las exportaciones de trigo en Estados Unidos
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Tal como fue oportunamente destacado en el ultimo Informativo Semanal, el ajustado balance global de trigo viene
impulsando al alza los precios del cereal. EL consumo mundial de trigo continuo creciendo por tercer ano comercial
consecutivo, esperando subir un 1,6% este ano. En este marco, los stocks finales mundiales se proyectan a la baja en un
4% en esta campana. No obstante, el Informe de Oferta y Demanda Mundial de Productos Agricolas (WASDE) publicado
por el USDA reflejo este jueves una leve suba de los stocks respecto a la estimacion anterior, lo que colaboro en una baja
de precios que se observo el dia de ayer.

A seis meses de haberse iniciado la campana 2021/22 en los Estados Unidos, las exportaciones del cereal se encuentran
en el nivel mas bajo del que se tenga registro ante un escenario de fuerte caida en la produccion. De esta forma, las 10 Mt
de trigo exportado por dicho pais se encuentran por debajo de la fatidica campana 2018/19, la cual estuvo atravesada por
una serie de tensiones comerciales y un desalentador panorama productivo.

Exportaciones de trigo de EE.UU. acumuladas por

campana
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La campana actual encontro al trigo de primavera estadounidense con su peor condicion de cultivos en 30 anos, lo que
llevo a rindes a la baja. Las estimaciones del USDA ubican a la 2021/22 como el ano comercial con menor produccion
desde el 2002/03. Con el trigo de invierno ya practicamente emergido en su totalidad y proximo al inicio de su cosecha,
el estado del cultivo se ubica en niveles similares a los de la campana pasada. Consecuentemente, tal variedad del grano
brindaria sostén a la produccion total de la campana y podria llevar las exportaciones de trigo a un nivel mas alto en los
proximos meses, a medida que avance la cosecha.
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Argentina y el hemisferio sur incrementan su apuesta por el trigo

Nuestro pais esta en carrera a la mejor cosecha de su historia en 2021/22. Este logro no seria un hecho aislado, ya que en
la ultima década el trigo ha ido ganando sostenidamente participacion en los planteos de siembra locales. AL comparar la
variacion en el area cosechada en el promedio de las 3 campanas 1999/00-2001/02 con la media esperada para Llos
ultimos ciclos 2019/20-2021/22, se tiene que el pais ha incrementado en mas de 400.000 hectareas su superficie trillada,
como puede observarse en el siguiente mapa.

Asimismo, otros importantes productores del hemisferio sur subieron su apuesta por el trigo en la ultima década. Brasil,
que esta entre los 10 mayores importadores de trigo a nivel global, aumentd su area en casi 880.000 ha, y Australia, que
es el quinto exportador mundial, sumod 21.000 hectareas al cereal en el periodo considerado. Asi, en la ultima década la
produccion consolidada de Australia, Argentina y Brasil paso de representar el 7% de la produccion global a nuclear el
8%, aun cuando ésta se incremento en mas de un 30%.

El dinamismo del mercado mundial del trigo también se observo en las exportaciones, que crecieron a una tasa
promedio del 4% anual en la ultima década. En este marco, el hemisferio sur se ha mantenido estable en su importancia
relativa para el comercio mundial de trigo. Hace una década Argentina y Australia exportaban 27 Mt en un mercado
mundial de 133 Mt, mientras que esta campana se espera exportar 39 Mt sobre un comercio mundial de 205 Mt. De esta
manera, su participacion se ubica sostenidamente en torno al 20% de las exportaciones mundiales.

Variaciones en la superficie cosechada de trigo, en miles de hectareas

Comparacion promedio 1999,/00-2021/22¢
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Por ultimo, si se contempla el agregado de paises productores de trigo del hemisferio norte, la superficie cosechada se
incremento solo en 195260 ha. Sin embargo, las tendencias varian segun regiones y paises. Rusia, Kazajistan, Ucrania e
India sumaron area en la ultima década. En contraste, los paises de la Union Europea, Estados Unidos, Canada y Turquia
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han recortado su area trillada en igual periodo.
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Economia

Agroindustria y cambio climatico: la COY16 en
Glasgow

Fundacion BCR

Del 28 al 31 de octubre se realizo la 16 Conferencia de las Juventudes sobre Cambio Climatico. Los
ejes claves fueron: politica climatica, grupos subrepresentados, energia, financiamiento verde, entre
otros. Participacion de la Fundacion BCR.

Sobre la COY

La Conferencia de la Juventud sobre el Cambio Climatico de las Naciones Unidas (COY) es un evento organizado por
YOUNGO, el Movimiento Climatico de Jovenes que forma parte de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico (CMNUCC). Dicha Conferencia se organiza historicamente unos dias antes de que tenga lugar la
Conferencia de las Partes (COP). Este ano se realizo la 16° edicion que tuvo lugar en Glasgow (Escocia) en el marco de la
COP26. La COY se considera el evento juvenil mas grande y de mayor duracion hasta la fecha, reuniendo a miles de
Jjovenes hacedores del cambio climatico de mas de 140 paises del mundo. Asimismo, su importancia también recae en su
capacidad de transmitir directamente la posicion oficial de los jovenes en las Negociaciones Climaticas de la ONU.

Sobre la Declaracion Global de la Juventud

Un punto clave de la COY fue la elaboracion de la Declaracion Global de la Juventud en donde los delegados y
delegadas presentaron tematicas que fueron discutidas a lo largo de la Conferencia, asi como también se incluyeron
demandas provenientes de individuos, organizaciones sociales e instituciones relevadas de manera previa, para
presentarle finalmente a Patricia Espinosa, Secretaria Ejecutiva de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico (CMNUCC) durante la COP26. Entre las tematicas principales de la Declaracion se encuentran Llos
siguientes puntos:

- Politica: se formalizo la exigencia de que los distintos gobiernos nacionales disefen politicas climaticas alineadas con los
estudios de climaticos provenientes de la ciencia y la academia, ademas de que la implementacion de los mismos esté
coordinada con la gobernanza local, incluyendo a los grupos sociales buscando cumplir dichas metas en el mediano y
largo plazo.

- Grupos subrepresentados: se destaco la necesidad de que exista una representacion real de acuerdo con el principio de
justicia, equidad, diversidad e inclusion en las COP y otros procesos de la CMNUCC. Se solicitd apoyo financiero para los
pueblos, comunidades y areas en situacion de mayor vulnerabilidad de la aldea global, incluyendo en este punto a los
Jjovenes, En este punto se planteo la importancia de promover una mayor participacion en eventos climaticos en forma de
becas, subvenciones y oportunidades para los jovenes de manera de ser escuchados en el proceso de toma de
decisiones nacionales e internacionales.

- Energia: se insto a los tomadores de decisiones a incorporar los hallazgos mas recientes del IPCC, teniendo en cuenta
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los impactos naturales y sociales de la explotacion de combustibles fosiles para crear politicas publicas que promuevan la
transicion energética hacia fuentes de energias limpias y renovables, que a su vez reduzcan el consumo de energia. Se
solicitdé una mayor cooperacion internacional para alcanzar estos objetivos en todo el mundo, exigiendo que los paises
desarrollados apoyen a los paises en desarrollo.

- Financiamiento y mercados climéticos: se hizo hincapié en que las Partes del Acuerdo de Paris(2015) finalicen las
negociaciones sobre las normas de aplicacion del Articulo 6 durante la COP26. Asimismo, se elevo la demanda de que los
paises desarrollados cumplan con sus promesas de un flujo de financiamiento climatico de $ 100 mil millones anuales
dirigidos hacia acciones de adaptacion y mitigacion para satisfacer las necesidades locales de los paises en desarrollo y
menos desarrollados. También se hizo un llamado a la adopcion de mecanismos de fijacion de precios del carbono en
forma de impuestos progresivos al carbono y enfoques basados en el mercado. Finalmente se exigio que la financiacion
climatica debe ser mas accesible e inclusiva para las comunidades en situacion de vulnerabilidad.

- Pérdidas y dafios; los jovenes de la COY realizaron un llamado a la accion para abordar las pérdidas y dafos inducidos
por el clima mediante la puesta en funcionamiento de la Red de Santiago, generando datos de pérdidas y danos
inducidos por el clima inclusivos y basados en la evidencia, y la colaboracion a traveés de las redes humanitarias y de
desarrollo. Ademas, se contemplo la necesidad de que existan mecanismos de financiamiento a los que se pueda
acceder en estos casos.

- Alimentacion y agricultura: se inst6 a las Partes del Acuerdo de Paris a que propongan formas constructivas de avanzar
durante las negociaciones de Koronivia Joint Work on Agriculture (KJWA) [1] para que se alineen mas con las vias
nacionales de implementacion y mecanismos de cumplimiento. Asimismo, se sugirio que Koronivia debe incluir medidas
sobre la contribucion de las industrias agroalimentarias a la crisis climatica, al tiempo que comprende que los pequenos
productores de subsistencia enfrentan desafios para adaptarse y requieren de incentivos y apoyo.

- Consumo y produccidn sostenibles: Se instd a la CMNUCC vy a los gobiernos nacionales a que faciliten un estandar de
etiquetado de carbono para los productos de consumo. Se destaco ademas que se deben mantener los cuidados
necesarios para evitar la subcontratacion de emisiones en el extranjero, asi como tambien el hecho de promover cadenas
de valor sosteniblesy la economia circular.

Estas lineas fueron retomadas en la COP26, evento clave para la comunidad internacional en términos de accion
climatica. Uno de los avances alcanzados a Lo largo de la Conferencia esta vinculados al hecho de que al menos veinte
paises han acordado poner fin al financiamiento de los proyectos de combustibles fosiles en el exterior. Por otro lado,
mas de 100 lideres mundiales se comprometieron a detener la deforestacion, restaurar la vida de los bosques y poner fin
ala degradacion de la tierra para el ano 2030, con una inversion de 19 mil millones de dolares, incluidos fondos publicos
y privados. Ademas, durante la jornada se detalld como se esta movilizando la financiacion climatica para los paises en
desarrollo y como se cumplira el compromiso de financiamiento hacia estos por la suma anual US$100 mil millones,
entre otras tematicas.

Sobre el rol de la Fundacién BCR en la agenda climética

Florencia Bonanno, JP de la Fundacion de la Bolsa de Comercio, fue una de las jovenes de Argentina que quedo
seleccionada para participar virtualmente de la COY16 junto a mas de 5.000 participantes de todo el mundo que se
postularon para participar del evento. La jornada que se realizo de forma hibrida como consecuencia de la pandemia,
durd cuatro dias en donde se llevaron adelante workshops, talleres, paneles e intercambio de propuestas sobre los
temas de agenda climatica mas importantes para la comunidad global teniendo en cuenta las necesidades locales,
nacionales, regionales e internacionales de los participantes.

Dentro de este marco, la participacion de las Organizaciones No Gubernamentales como la Fundacién de la Bolsa de
Comercio en conferencias y eventos de primer nivel internacional resultan claves para que las metas globales de los
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Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Agenda 2030 de Naciones Unidas puedan ser implementados también en
los proyectos locales. De la misma forma, que resulta de gran trascendencia el intercambio con otros actoresy la
generacion de nuevas redes en donde puedan generarse proyectos conjuntos.

En este sentido cabe destacar, que el objetivo de la FBCR es la promocion de proyectos de innovacion social con foco en
la sostenibilidad y que en terminos de accion climatica se encuentra llevando adelante multiples iniciativas de desarrollo
socio-productivo amigables con el medioambiente en las comunidades de las islas y el Paraje San Juan, iniciativas en
donde el abordaje de contingencias y el desarrollo de comunidades son los principios rectores de dichos programas. A su
vez, el proyecto Nu Pora también se encuentra alineado con la lucha climatica, ya que busca medir las emisiones de
carbono en los campos, en tanto sistema, para reducir los GEIs y promover modelos productivos mas sostenibles y
regenerativos.

[1] FAO (2017): Trabajo conjunto de Koronivia sobre Agricultura. Disponible en: https.//www.fao.org/koronivia
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™y Economia

Invernada: valores record con tendencia
sostenida para la proxima zafra

ROSGAN

Los valores de cierre del ano para la invernada y las perspectivas de una zafra que recuperaria
nivel de oferta generan expectativas de precios positivas para el proximo ciclo en el que el criador
seria uno de los eslabones mas beneficiados de la cadena.

A pesar de la mejora registrada en los valores del gordo durante el ultimo mes, los precios de la invernada siguen
corriendo la vara para el engorde, cuyos numeros continuan sin cerrar.

Estacionalmente, noviembre y diciembre suelen ser meses de valores elevados para la invernada puesto que la oferta de
terneros comienza a escasear y la demanda puja para no quedar desabastecidos previo a la proxima zafra.

Pero en los ultimos anos no solo ha primado aqui una cuestion de cobertura operativa, es decir, aquella que permite
sostener los niveles de actividad, sino que uno de los principales impulsores de esta demanda es la necesidad de
mantener una posicion de compra que evite el hecho de quedar descubiertos ante eventuales correcciones
devaluatorias. En efecto, en los ultimos 10 anos, los periodos en los que se observa una clara tendencia alcista en el
precio de los terneros coinciden precisamente en momentos de elevada expectativa devaluatoria, ante ampliaciones
significativas de la brecha cambiaria.
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Evolucidn del precio del Ternero ROSGAN, expresado en moneda constante equivalente a octubre de 2021,
deflacionados por el Indice de Precios Mayoristas (INDEC) comparado con [a brecha cambiaria entre dilar
oficial (BNA) y ddlar informal.

En el ultimo mes, el valor del ternero en ROSGAN marco un promedio de $288,7 el kilo, lo que equivale a una suba del
83% respecto de noviembre de 2020, a valores corrientes. Medido en moneda constantes, el valor promedio alcanzado
en el mes de noviembre es un 36% superior al promedio de los ultimos 10 noviembres. En tanto que, si tomamos el
promedio acumulado desde comienzo de afo ($261) la mejora contra el valor medio de la ultima década se ajusta al 29%

lo que implica que la mayor suba de valores se produjo de manera mas pronunciada en los ultimos meses, septiembre en
adelante.

Claro esta que no todo es atribuible a una cuestion de expectativas, sino que también entra en juego la escasez real de
oferta que existe este ano en el mercado.

De acuerdo con los datos de stock bovino al 31 de diciembre de 2020, sabemos que este ano comenzo con un faltante
estructural de 657 mil ternerosy terneras menos, comparado con los casi 15 millones de cabezas contadas un ano atras.

Si analizamos el numero total de animales trasladados con destino a Invernada y a Cria, observando la distribucion
mensual de los mismos en comparacion con anos anteriores notamos que este ano, el mayor bache de oferta real de
este tipo de hacienda se dio en el mes de mayo (unos 500 mil animales menos que en 2020), en plena disrupcion de la
actividad comercial tras conocerse las primeras medidas de cierre de exportaciones. A partir de entonces, el movimiento
de hacienda continuo mostrando un comportamiento muy ajustado a su patron normal, aunque nunca llegd a compensar
plenamente aquel faltante. De acuerdo con la estadistica del SENASA, de enero a noviembre de este ano se registraron
traslados de terneros/as por 8.988.063 cabezas, 422 mil menos que en igual periodo, un ano atras.
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Movimiento de terneros/as con destine a cria e invernada, en base a informacion generada por SENASA.

Hasta el mes de julio inclusive, fecha en la que se discontinuo la publicacion de traslados por categoria con destino a
establecimientos de engorde a corral, la proporcion de terneros/as trasladados a este tipo de establecimientos habia
descendido al 16%, comparado con el 20% a julio de 2020 y el 22% en igual periodo de 2019. Esto es una tendencia que
comienza a consolidarse, ante un escenario de costos crecientes -granos, energia, estructura en general- y criadores que
tienen a extender las recrias como una forma de avanzar hacia la etapa de engorde, agregando kilos y valor adicional a su
producto.

La zafra de terneros 2022, nuevamente plantea una oferta de animales restringida. Menos vacas y vaquillonas en stock al
31 de diciembre de 2020 (-160 mil cabezas) y una primavera 2020 que para varias zonas ganaderas significo por segundo
ano consecutivo una temporada de servicios deficiente con caida en las tasas de prenez, podria llevarnos a un menor
numero de terneros destetados el proximo ano o, al menos, un numero similar que no permitira descomprimir el faltante
de hacienda para engorde registrada este ano.

En este contexto, los valores con los que esta cerrando el ano la invernada, sumado a las perspectivas de una zafra que
no pareciera ofrecer la posibilidad de recuperar nivel de oferta, generan expectativas de precios muy positivas para el
proximo ciclo en el que el criador seria nuevamente uno de los eslabones mas beneficiados de la cadena.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 09/12/21
Plaza/Producto Entrega 91221 2412421 9M12/20 Var. Sem.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR i

Trigo Disp, 24,220 23,000 17.700 Ap 53% M 368%
Maiz Disp, 21,790 21,200 16,200 Ap 28% M 345%
Girasol Disp. 47.570 45,400 32736 48w fh 453
Soja Disp. 35,880 35.315 26,650 1,6% A 346%
Sorgo Disp. 19,255 19,200 18.300 4 0,3% A 5,2%
FUTUROS MATBA nueva camparia US54

Trigo dic-21 2436 2430 218,5 ip 0,2% f  11,5%
Maiz abr-22 1985 185,5 18254 154 83%
Soja may-22 321,5 3199 2000 05w 7%
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camion 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 09/12/21
Producto Posician 912/ 212 8M2/20 Var. Sem.  Var, Afo
ENTREGA CERCANA L85/t

Trigo SEW Disp. 2842 206, 3 2071 g 3729
Trigo HRW Disp. 2919 308,1 1970 529 4879
Maiz Disp. 2317 2272 1642 A 20 A 411%
Soja Disp. 464 6 4572 42904 16 dh 104%
Harina de soja Disp. 406,5 384 6 4207 i 3,00 th -3,4%
Aceite de soja Disp. 12079 1239,6 439l 26 431%
ENTREGA A COSECHA 55/

Trigo SEW Jul'22 2847 190,58 176,9 49,29 60,95
Trigo HRW Jurzz 290,7 161,3 172,4 fh  20,2% A 68,63
Maiz Sep'22 2223 1348 1327 i 43 A 67.6%
Soja Sep'22 462,5 343,1 3199 fh  348% fh  446%
Harina de soja Sep'2d 306,8 327.8 g0 2,00 16.4%
Aceite de soja Sep'22 1201,9 623,6 6259 A 75.8% AR 9208t
RELACIOMNES DE PRECIOS

Soja/malz Disp. 2,01 2,01 256 opawd 218%
Soja/maiz Mueva 2,08 2,54 2ol gzl 13 7%
Trigo blando/maiz Disp. 1,23 1,30 1,26 g0l 28%
Harina soja/soja Disp. 0,87 0,96 1,000 14% W 125%
Harina soja/maiz Disp. 1,75 1,74 256 10l 315%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,40 0,42 o031 32 287%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 09/12/21
Origen / Producta Entrega 8/12/21 2112521 G/12/20 Var. Sem. Var. Afo
TRIGOD LS5/t

ARG 12,08 - Up River Cere, 4180 4180 2543 = 00% M 64,4%
EE.UU. HRW - Golfo Cere, 3734 3884 2640 3o dh 410
EE.UL. SRW - Golfo Cerc, 3331 346,4 26209 3Ewdh 271
FRA Soft - Rouen Cerc. 316,9 37296 23148 3mwdd 370
RUS 12,5% - Mar Megro prof. Cerc. 3410 340,0 253,0 0,3% M 348%
RUS 12,53 - Mar Azov Cerc. 3170 316,0 2340 i 03% A 3555
UCR Feed - Mar Negro Cerc. 305,0 305,0 1795 = 000 @ 69,9%
MAIZ

ARG - Up River Cerc. 257.3 2529 228340 1,8 dh 127
BRA - Paranagua Cerc. 242 6 2401 i 1,086

EE.UU. - Golfo Cerc. 270,8 262.5 2167 0 324 211%
UCR - Mar Megro Cerc, 2730 2760 21,58 1% dh 1793
SORGO

ARG - Up River Cerc. 235,0 235,0 M00= o 21%
EE.UU. - Golfo Cerc. 278,5 27744 2653 A 15% Ah 5.0t
CEEADA

ARG - Meco/EB Cere. 3250 3250 2400= 00% Ah 354%
FRA - Rouen Cerc. 235,4 3009 2167 51 31,7
SOJA

ARG - Up River Cerc. 461,5 461,5 4 6= oo 45%
BRA - Paranagua Cerc, 506,8 501,2 4612 i 1.1% i 9,%%
EE.UU. - Golfo Cerc. 503,1 494 6 4679 1,7 75%
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Panel de Capitales

Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques
Plazo Semana Semana Semana Semana

Semana Actual  Semana Anterior

Actual Anterior Actual Anterior

MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS

De 1a 30 dias 37,04 39,83 79.363.144 110.391.381 13 258
De 31 a 60 dias 40,30 4242 217.939.275 325.653.849 355 430
De 61 a 20 dias 43,64 4336 456,060,671 581,543,653 599 653
De 91 a 120 dias 43,34 4294 353.972.499 371.174.092 44 468
De 121 a 180 dias 4259 44 31 461,553,240 556.291.088 719 720
De 181 a 365 dias 41,43 41,1 265.853.213 424,580,871 474 529
Total 1.834.742.041 2.379.639.934 2,719 3.108
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 38,51 33,98 40,620,368 28.219.785 29 40
De 31 a 60 dias 39,55 40,02 24,272,710 23.038.554 21 H
De 61 a 20 dias 41,33 4211 47,540,783 34.431.533 33 32
De 91 a 120 dias 41,92 4277 45.419.821 41,748,363 32 23
De 121 a 180 dias 42 34 43,63 22,214,644 66,493,442 12 30
De 181 a 365 dias 4378 45,30 23.190.317 13.452.966 17 11
Total 203.258.642 207.384.643 144 167
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 4227 40,52 247.117.630 562.711.831 113 200
De 31 a 60 dias 4416 4435 819,503,046 714,157,470 244 337
De &1 a 20 dias 46,98 46,27 615,829,724 530.216.412 187 315
De 91 a 120 dias 47,56 50,81 327.851.205 323.127.698 173 g9
De 121 a 180 dias 47.21 46,27 71.099.720 45.584.631 43 54
De 181 a 365 dias 433 42 85 83.534.476 81.091.979 20 40
Total 2.164.935.800 2.256.890.021 780 1.035
MAV: CAUCIONES
Tasa promedio Monto contado M* Operaciones

Plazo Semana Semana L Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual  Semana Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 31,03 31,40  60.986.730.771 50.325.993.893 B.BE5 £.325
Hasta 14 dias 33,80 35,25 2.553.977.381 89,269,142 a22 145
Hasta 21 dias - - - - - -
Hasta 28 dias 34,95 35,79 21.882.018 31.182.541 10 20
Mayor a 28 dias 35,38 35,15 101.738.220 366,275,008 57 34
Total 63.664.328.390  50.812.720.584 7.554 6.528
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Mercado de Capitales Argentino 09/12/21
Acciones del Panel Principal

. Retorno Beta PER .
Variable aljlal Intera- Afioala . .'..jlefI::l_m

Clerre Semanal - Emp. Sector  Emp. Sector diario (3 dias)

rual fecha
MERVAL 26.544,92 -1,04 6657 63,95
en porcentaje

SE&P Merval S B6.544 92 1,04 6657 63,95 - - - -
Aluar % 100,50 2,76 107,86 115,56 0,50 062 2714 112 TE4.540
Frances § 219,65 767 3308 4112 1,29 1,01 7,50 7,08 158.253
Macro $ 307,95 -3,99 3268 3548 1,23 1,01 8,09 7,08 230.826
Byma $ 1.005,50 8,22 71,93 65383 0,281 0,60 - 11,62 25.300
Central Puerto $ 73,65 -1.41 06,66 105,15 1,12 0,49 - - £30.925
Comercial del Plata £ 5,90 2,79 136,69 146,19 1,05 0,23 0,43 6,71 2.072.133
Cresud S 105,60 238 8384 E7EE 0,71 0,61 - - 71.377
Cablevision Ha § 548,00 046 27,59 29,40 0,91 0,23 - 6,71 5.529
Edenar $ 59,20 640 12510 106,99 1,08 0,54 - - 212.440
Grupo Galicia § 205,05 -1,25 6582  B4.51 1,40 1,01 11,14 7,08 2.152.463
Holcim &rg 5.4 S 168,00 3,20 63,56 5299 1,09 1,09 10,16 5,08 16.830
Loma Megra $ 263,80 -275 6254 4595 0,91 - - - 239.393
Mirgar % 3.907,00 043 18469 145380 0,235 0,85 6691 66,91 8.823
Pampa Energia % 159,85 -262 109,50 105,86 0,90 0,23 &,00 6,71 398.319
Richmand § 237,00 1,07 113,02 105,65 - - - 5716
Grupo Supervielle S 90,65 -1,895 59,25 4740 1,34 - 5451 - 208.100
Telecom $218,25 -0.11 925 10,98 0,60 0,60 - - 72.280
Tran Gas Morte $ 94,00 -3,09 11310 124,61 1,36 1,11 - 7,81 244,359
Tran Gas del § £ 199,40 052 2588 30,20 0,26 1,11 15,62 7,81 29.321
Transener S B0,80 1,33 110,75 107,86 1,19 1,19 - - 221.119
Ternium &rg £127,00 3,46 143,05 174,59 0,75 0,62 509 1612 T06.627
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

. ) ) Proximo
Variable Valor al cierre  Var. Semanal TIR Duration .
vencimiento

BONOS CANJE 2005

PAR Ley Arg. (PARP) 1.287 14,4% 8,%% 9,63 31/3/2022
Disc. Ley arg (DICF) 3.166 9,2% 6,9% 5,45 31-Dic-21
Cuasipar § Ley Arg. ([CUAP) 1,800 12,4% 3,1% 10,36 31-Dic-21
BONOS CAMJE 2010

PAR Ley Arg. (PAPO) 1.252 12,4% 9,2% 9,57 31/3/2022
Disc. Ley arg (DIPO) 3.050 8,8% 7.7% 5,37 31-Dic-21
BONOS CANJE 2020

Bonar Step-Up 2029 7.190 4,6% 25,9% 4,07 09-Ene-22
Bonar Step-Up 2030 6.683 47% 25,7% 427 09-Ene-22
Bonar Step-Up 2035 6,430 4,0% 19,2% 7,05 09-Ene-22
Bonar Step-Up 2038 7.380 5,9% 20,5% 5,77 09-Ene-22
Global Step-Up 2029 7.700 1,08 24,0% 4,14 09-Ene-22
Global Step-Up 2030 7.480 3,1% 22,8% 4,40 09-Ene-22
Global Step-Up 2035 £.850 4,2% 18,4% 717 09-Ene-22
Global Step-Up 2038 8.180 4,2% 18,6% 6,04 09-Ene-22
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BONTE Oct - 2023 64,6 2.9% 55,6% 1,22 17-Abr-22
BONTE Oct - 2026 41,3 5,6% 56,0% 2,04 18-Abr-22
BOCON 87 - BADLAR 61,1 2,05 51,8% 0,38 4-Ene-22
BONTE BADLAR 2023 5.25% 100,5 1,8% 50,6% 0,84 7/2/2022
BOMCER 2023 4450 3,5% 1,5% 1,19 6/3/2022
BOCON 6% 2% 746,0 3,5% 0,%% 1,14 15-Dic-21
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BOMAR 2022 - BADLAR =200 106,0 2,%% 45,8% 0,26 3-Ene-22

* Corfe de Cupdn durante lo semana.
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Mercado Accionario Internacional 09712721

Retarno

Variable Valor al cierre . Maximo
Semanal Interanual Ao ala fecha

INDICES EE.UL.

Cow Jones Industrial 35,754, 69 3,22% 18,91% 16,82% 36.565,73
SEP 500 4.667,45 1,97% 27,08% 24 26% 4,743,83
Masdag 100 16.149,57 0,99% 30,61% 25,30% 16,764,836
INDICES EUROPA

FTSE 100 [Londres) 7.321,66 2,79% 10,93% 13,32% 7.903,50
DAY [Frankfurt] 15.645,47 3,13% 17,66% 14,04% 16.290,19
IBEX 35 (Madrid] 8.335,10 1,72% 2 46% 3,84% 16.040,40
CAC 40 (Paris) 7.005,51 3,55% 26,23% 26,199 7.133,08
OTROS INDICES

Bovespa 108,200,809 2,98% -6,02% -5, 09%, 131,190,30
Shanghai Shenzen Composite 3.666,35 1,599 3,64% 5,52% £.124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconomicas de Argentina 09/12/21
Semana Mes Afio WYar anual
pasada pasade  pasado (%&)

Variakle Hoy

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA £101,508 5101070 5100143 582130 2359%
USD comprador BMA £100,750 5100250 5100098 581500 2362%
UsD Bolsa MEP £195982 5203077 S100,050 S133.014 4200%
USD Rofex 3 meses £112370 5114550 599,947

USD Rofex 8 meses £135950 5140000 599,952

Real [BRL) £18,25 £17,92 £ 99,90 £16,34 11,68%
EUR 511470 511411 £ 97,99 $09.67 1507%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 30- 74,905

Reservas internacionales (UsD) 41,530 42,153 42,817 38.652 7,44%
Base monetaria 3136142 3,147,558 3.000.200 2.227.275 40,81%
Reservas Internacionales Metas /1 [(U5D) 5.793 5.804 7.950 3462 B7,33%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 6366661 6353507 6200254 4973608 27,38%

Billetes y Mon, en poder del publico 2.105.656 2.076.095 2.022.002 1.474.523 42230%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 7.672,955 7,145,809 7.366.944 43186368 59,23%

Depdsitos del Sector Privado en USD 15.207 15,820 16138 14,711 2,05%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 3.954.867 3.8383.458 3642309 2.675.989 47 70%
Préstamos al Sector Privada en USD 4,275 4,350 4,559 5405 -20,91%
M, /2 030,903 339667  B19.164 43,045  46,18%
TASAS

BADLAR bancos privados 33,56% 33,44% 34,00% 34000 -0,44%
Call money en 5 ([comprador) 33,500 33,50% 33,75% 33,000 0,50%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 31,51% 31,54% 25,08%

TMNA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana) 39,24%  49,30%  3637%  43.96% 4.73%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §71,82 $6650 $81,34  $4678 53,53%
Plata §2202 §2237 $2462 §$2395 -8,08%

M FIM = Reservas Internacionales - Cuentas Corientes en otras monedas - Oros Fazivos,

12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos ala vista
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Indicadores macroeconomicos de Argentina (INDEC) 09/12/21
) Ultimo Dato AR ) )

indicador Periodo Dato  Anterior  anterior var als

MIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var. % a/a) Il Trimestre 17,9 25 -19.0

EMAE /1 [var. % a/a) sep-21 11,6 12,8 6,1

EMI /2 [var. %o a/a) oct-21 17,0 17,0 0.3

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var. % m/m) oct-21 3.5 3.5 38

Basicos al Productar fvar. % m/m] oct-21 28 28 6,0

Costo de la Construccian [var, % m/mj oct-21 3,9 3,0 37 64,2

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad [5g) Il Trimestre 459 46,3 38,4 7.5

Tasa de empleo (%) Il Trimestre 41,5 41,6 334 8.1

Tasa de desempleo [#) Il Trimestre 96 10,2 13,1 -3,5

Tasa de subocupacian [34) Il Trimestre 12,4 11,9 96 2.8

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uss) oct-21 6848 7.570 4,674 46, 5%

Importaciones (MR uSs) oct-21 5.247 5.836 4,004 31,0%

Saldo Balanza Comercial (MM u5s) oct-21 1.601 1.684 670 139,00

MEMAE = Estimador Mensual de Actividad Econdmica.
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