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Las primeras proyecciones de produccion pueden permitir al pais sostener el ingreso
récord de divisas del agro el aho proximo. Sin embargo, dos supuestos claves deben
sostenerse: que el clima dé una tregua a la produccioén y los precios no caigan.

o Commodities

El pronodstico de lluvias por debajo de la media
hasta noviembre genera preocupacion para la

nueva campana triguera
Agustina Pena - Emilce Terre

Con un tercer ano consecutivo de “Nina" en curso, el
déficit de lluvia podria extenderse al menos hasta
noviembre. Empeora la condicion del cultivo y se juega la
segunda fertilizacion del cereal.

6 Economia

:Como fue el financiamiento de la produccion

de granos en Argentina en la 2021/2022?
Calzada Julio - Di Yenno Federico - Lugones Alberto - Onocko
Esteban - Rodriguez de Sanctis Laura

La inversion en los servicios de siembra de los principales
cultivos argentinos (trigo, soja, maiz, girasol, cebada y
sorgo) para la campana 2021/22 se estima en 13500

millones de dolares, superando al ciclo previo en un 33,8%.
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o Commodities

La mayor superficie de maiz de la historia va

cerrando su cosecha en Argentina
Guido D'Angelo - Javier Treboux - Emilce Terré

Julio 2022, el mayor mes de exportacion de maiz del que
se tenga registro en Argentina. En agosto, el stock
comercial de soja cayo mas de un 16% interanual. EEUU.
lanza formalmente su campana 22/23 con menos maiz y
mas soja de lo que se preveia alinicio.

Economia

Oferta de terneros: Habiendo transcurrido el
pico de zafra, sigue creciendo la cantidad de

terneros encerrados
ROSGAN

El pico de zafra de terneros ya ha quedado atras, con una
muy fuerte salida de invernada liviana de los campos
durante el mes de mayo. La presion de la seca y el
atractivo valor del ternero por esos meses, llevo a
descargar rapidamente los campos.
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o Commodities

La campana 2022/23 podria dejar como saldo un
record de US$ 42.300 millones por exportacion
de los principales granos y derivados

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terré - Patricia Bergero

Las primeras proyecciones de produccion pueden permitir al pais sostener el ingreso récord de
divisas del agro el ano proximo. Sin embargo, dos supuestos claves deben sostenerse: que el clima
dé una tregua a la produccion y los precios no caigan.

Al estar acercandonos al comienzo de la ventana de siembra para la cosecha gruesa se van definiendo las intenciones de
los productores y se puede realizar una primera aproximacion respecto de lo que ocurrira con la produccion 2022/23 de
los principales cereales y oleaginosas en Argentina. Con ello, y en base a los valores actuales de exportacion, se delinean
las primeras perspectivas en lo que respecta al ingreso de dolares por la exportacion de los complejos soja 'y maiz el ciclo
proximo.

Sin embargo, como es usual en la materia, el modelo de proyecciones se erige sobre un supuesto de rinde tendencial.
De este modo, si prevalece el actual déficit hidrico, los resultados productivos pueden ser sensiblemente inferiores a los
presupuestadosy, con ello, ajustarse a la baja el volumen de exportacion. Al mismo tiempo, no debe dejarse de lado que
en téerminos historicos los actuales niveles de precios continuan siendo relativamente altos para esta época del ano. Si
eventualmente esta tendencia se revierte, incluso aunque la productividad no defraude los resultados en dolares
pueden diferir enormemente de lo que es factible proyectar hoy. Al cierre del presente analisis se presenta, a modo de
ejemplo, qué sucederia si los rindes de la soja y el maiz fuesen los mismos que los del ciclo 2021/22, afectado por sequia,
en lugar de conseguir su nivel tendencial.

Nota 1: Sube el area de soja 'y cae la de maiz, pero la produccion creceria en ambos casos

Para el nuevo ciclo, y tal como publico la Guia Estratégica para el Agro en su ultimo informe mensual, la gran novedad
viene del lado de la soja. Entre la campana 2015/16 y la 2021/22, la oleaginosa fue cediendo en superficie, perdiendo un
acumulado total del 20% en 6 anos. Para la proxima campana, sin embargo, se vislumbra un cambio en la tendenciay la
soja creceria en superficie por primera vez desde ese entonces:. se proyectan 16,7 M ha; es decir, una suba de 0,7 Mha o
4%. En base a estos numeros, y tomando un rinde tendencial de los ultimos 20 anos, la oleaginosa estaria en condiciones
de arribar a una produccion de 46,7 Mt, mas de 10% por encima del tonelaje obtenido en el ciclo actual.

La contracara de este fenomeno es el maiz, que llevaba 7 anos consecutivos ganando superficie, pero ahora rompe esta
tendenciay se podrian llegar a implantar 8,2 M ha, una caida de 5% respecto de las 8,7 M ha sembradas en la campana
2021/22. Este quiebre se debe principalmente a tres factores: el clima, los costos y la incertidumbre. Respecto del
primero, el gran tema es la probabilidad de que el evento Nina continue hasta diciembre, lo cual afectaria el desarrollo
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de los maices tempranos, particularmente. Es por esto que, ademas de una caida en el area, también se avizora una
reasignacion de maices tempranos a tardios en aquellas regiones donde los planteos tecnicos lo permitan. En cuanto al
segundo, tal como se ha comentado en ediciones anteriores del Informativo Semanal, los precios de los fertilizantes
nitrogenados se han disparado luego de la invasion rusa a Ucrania, y, dado el uso intensivo de fertilizantes del maiz, esto
erosiona los resultados economicos del cultivo. Por ultimo, también es necesario mencionar que la incertidumbre
economicay politica también atenta contra las posibilidades de los granos amarillos, por ser vista la soja como un grano
mas “seguro” por parte de los productores.

No obstante, a pesar de esta caida en el area destinada a los granos amarillos, la produccion podria crecer en el proximo
ciclo. Es que en la campana actual el rinde resultd muy inferior al de los anos anteriores (el promedio consolidado a nivel
nacional se ubico en 68,8 qg/ha, vs. 81,8 qg/ha en la2020/21y 83,5 qq/ha promedio de los ultimos tres anos). Por ello, si
consideramos un rinde tendencial de los ultimos 20 anos, la produccion de maiz 2022/23 podria alcanzar 54,9 Mt, es decir,
7.,5% mas que en la2021/22 a pesar de la mencionada caida en la superficie.

Por otra parte, el otro de los principales cultivos que hoy se encuentra en pleno proceso de definiciones es el girasol. Esta
oleaginosa viene ganando area hace tres ciclos y para el proximo seguiria en la misma linea. La superficie implantada
podria alcanzar 2 M ha, un maximo en 15 anos de la mano de los buenos precios que ha tenido en el ultimo tiempo, y la
produccion podria alcanzar 3,9 Mt.
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Proyecciones preliminares de produccion y exportacion de granos en Argentina
Campana 2022/23

Area . »
. Produccion Varia Exportacion Varia
Cultivo Sembrada (M) (%) (M) (%)
(Mha)
Soja 2020/21 16,9 45,0 53
Soja 2021/22 16,1 42,2 2,7
Soja 2022/23 16,8 4.3% 46,7 10,7% 5,8 114,1%
Maiz 2020/21 7.4 52,0 40,9
Maiz 2021/22 27 51,1 365
Maiz 2022/23 82 -5,2% 54,9 7.5% 38,5 5,5%
Trigo 2020/21 6.5 17,0 10,7
Trigo 202122 6,9 23,0 15,0
Trigo 2022/23 5.9 -14,5% 17,7 -23,3% 12,0 -20,0%
Girasol 2020/21 1,7 3.4 0,3
Girasol 2021/22 18 3.6 0,2
Girasol 2022/23 2,0 8, 7% 3.9 10,0% 0,2 17,6%
Cebada 2020/21 1,2 4,5 31
Cebada 2021/22 1.3 5,0 3,7
Cebada 202223 15 11,5% 5,3 5 2% 3,9 5,4%
TOTAL 2020/21 33,7 121,9 60,4
TOTAL 2021/22 34,8 125,0 58,1
TOTAL 2022/23 34,4 -1% 128,5 3% 60,4 4%

Fuente: Dir. Infarmacian y Estudios Economicos - Bolsa de Comercie de Rosario

Por el lado de la cosecha fina, las cartas ya estan jugadas y ahora todo depende del papel que juegue el clima en los
proximos meses. A diferencia de lo que pasaba hace un ano, en éste no ha acompanado y buena parte de lotes quedaron
sin poder sembrarse por falta de humedad, llegando a poder completarse solo 5,9 M ha, una caida de 1 M ha entre ciclos.
Es por esto que la produccion en la nueva campana caeria considerablemente: 17,7 Mt, un 23% por debajo del ciclo actual.
Finalmente, el area de cebada se estima en 1,5 M ha (+11,5%) lo que permitiria arribar a una produccion de 5,3 Mt (+5,2%).

Nota 2: Los cinco principales complejos del agro podrian dejar exportaciones por US$ 42.300 millones en la 2022/23

Asi, con esta produccion proyectada para Llos principales cultivos, los cinco principales complejos del agro argentino
podrian lograr exportaciones por US$ 42.300 millones, sumando los principales granos y derivados. De efectivizarse este
guarismo, se superaria en mas de US$ 1.300 millones la marca del ciclo actual, y se estaria en un maximo historico en
materia de valor de las exportaciones de los principales complejos del sector por tercer ano consecutivo.

Si bien los precios promedio de exportacion de la gran mayoria de los granos y subproductos serian levemente inferiores
en el proximo ciclo comercial respecto de los recibidos en la campana actual, la mayor produccion proyectada permitiria
mas que compensar la caida en los precios.
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Principales exportaciones del sector agroindustrial
Proyeccion en millones de dolares FOB

Trigo en grano 4.537 4.011

Harina de trigo 229 251 22
Maiz en grano 9.295 9.632 337
Poroto de sojo 1.632 3.219 1.587
Harina/Pellets de soja 12.916 12,955 33
Aceite de soja b 7.314 6.886 -428
Biodiesel 5550 1902 1.991 89

. _ Ll

Semilla de girasol 130 153 23
Harina/Pellets de girasal 210 243 33
Aceite de girasol 1.417 1.320 -97
Cebada 1.127 1.338 211
Malta 342 340 -2

En el caso del complejo trigo, el valor de las exportaciones proyectadas del cereal para la 2022/23 alcanzaria US$ 4.270
millones, US$ 500 millones menos que en la campaia que corre. Esto se debe a que, a pesar de una caida en las
toneladas proyectadas a exportar, los precios FOB diferidos del cereal para nueva campana se mantienen en valores
elevadosy permitirian compensar parcialmente esta caida en volumenes.

En lo que respecta al complejo maiz, lo proyectado para la campana 2022/23 indica que las exportaciones del cereal
generarian un ingreso de divisas de US$ 9.600 millones, US$ 330 millones mas que en 2021/22 y un récord absoluto para
los granos amarrillos. A diferencia de lo que ocurre con el trigo, los precios FOB diferidos para el proximo ciclo se
encuentran por debajo de los precios promedio de exportacion de la campana actual. Sin embargo, la mayor produccion
dejaria un saldo exportable de 38,5 Mt, 2 Mt mas que en la campana actual, por lo que este mayor volumen permitiria mas
que compensar la leve caida en los precios de exportacion.

En cuanto al complejo soja, el principal complejo exportador del pais, lo esperado para el ciclo 2022/23 es que el valor
de las exportaciones alcance US$ 25050 millones, casi US$ 1.300 millones mas que lo estimado para el ciclo actual. Aqui,
nuevamente, un leve recorte en los precios FOB de exportacion proyectados para los principales productos son mas que
compensados por el incremento en el volumen proyectado a exportar. EL gran impulsor es el poroto de soja, que
alcanzaria mas de US$ 3.200 millones, casi el doble que lo estimado para el ciclo actual. Esto se debe a que, en base a las
estimaciones de produccion, se proyectan exportaciones por 5,8 Mt, superando ampliamente los 2,7 Mt estimados para la
actual campana.

Los complejos girasol y cebada se apuntan con aproximadamente US$ 1.700 millones cada uno. En ambos casos, al igual
que en la sojay el maiz, el incremento en las toneladas previstas a exportar de cada complejo permite contrarrestar una
caida en los precios FOB proyectados para el proximo ciclo.
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Proyeccion de exportaciones de los principales
complejos de granos cereales y oleaginosos
@BCRmercados en base a INDEC, MAGYP, PSD y estimaciones propias
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Cuando se observa la evolucion de las exportaciones de los principales complejos agroindustriales, se vislumbra que el
aumento en los precios de los principales productos desde el 2020 ha impulsado un fuerte incremento en el valor de las
exportaciones. Para la nueva campana, ademas, una recomposicion en los volumenes despachados permitiria mas que

compensar un leve recorte en los precios, que, cabe aclarar, igualmente se mantienen considerablemente por encima
de la tendencia media.

Nota 3: Efecto Nina: ;Qué pasa si los rindes son inferiores a los tendenciales?

Tal como se menciono al principio, estas proyecciones preliminares son realizadas en base a las primeras intenciones de
siembra, un rinde tendencial y precios FOB diferidos actuales. La produccion finalmente obtenida dependera
fundamentalmente de lo que ocurra con el clima en los momentos criticos para los cultivos. En la campana actual
2021/22 este fue un factor determinante que afecto considerablemente a los cultivos y limito el potencial. Por ejemplo,
en el caso del maiz, el rinde finalmente obtenido de 68,8 qg/ha fue 15% inferior al tendencial, mientras que en el caso de
la sojaelrinde de 27,7 qq/ha de la 2021/22 resultd 5% menor al tendencial.

Ante la elevada probabilidad de ocurrencia de un tercer evento Nina consecutivo, la posibilidad de que los rindes
efectivamente obtenidos en la 2022/23 resulten inferiores a los tendenciales no es despreciable. Hoy estamos bajo la
influencia de La Nina (enfriamiento del Pacifico) y se estan monitoreando las probabilidades de que se prolongue para el
periodo diciembre - febrero. Aun si se efectivizara el evento Nina para el proximo verano, y que existen fenomenos

regionales y de escala corta que pueden contrarrestarlo, la posibilidad de rindes inferiores a los tendenciales es un factor
que debe considerarse.
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Por ello, en un ejercicio tedrico es pensar quée ocurriria si, en lugar de considerar rindes tendenciales, consideramos que
se repiten los rindes obtenidos en la 2021/22. En este caso, la produccion de soja seria de 44,4 Mt (-2,3 Mt vs. escenario
base) por lo que las exportaciones de grano caerian a 3,5 Mty, dado que también se ajustaria el crush, se verian reducidas
las toneladas exportadas de derivados. De darse una situacion como ésta y en base a los precios FOB diferidos actuales,
las exportaciones del complejo soja alcanzarian un valor exportado de US$ 22.950 millones, US$ 2.000 millones menos
que en el escenario base.

El maiz sufriria un recorte productivo mayor. Si tomamos el rinde de la campana 2021/22 la produccion de granos
amarillos alcanzaria 48,2 Mt (-6,7 Mt vs. escenario base) y dejaria un saldo exportable de 33,5 Mt. En tal caso, y tomando los
precios FOB diferidos actuales, las exportaciones de maiz en grano sumarian US$ 8.380 millones, US$ 1.300 millones
menos que en el escenario base.

De darse este escenario, las exportaciones de los principales granos y derivados en el préoximo ciclo alcanzarian un valor
de US$ 39.000 millones aproximadamente, US$ 3.300 millones menos que en el escenario base. No obstante, en estos
ultimos calculos se toman los precios FOB diferidos vigentes y no se considera el efecto sobre los precios que
seguramente tenga una menor produccidon de soja'y maiz en Argentina.
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El pronostico de lluvias por debajo de la media
hasta noviembre genera preocupacion para la
nueva campana triguera

Agustina Pefna - Emilce Terré

Con un tercer ano consecutivo de “Nina” en curso, el déficit de lluvia podria extenderse al menos
hasta noviembre. Empeora la condicion del cultivo y se juega la segunda fertilizacion del cereal

El clima en la mira para la campaia comercial venidera

El tema central en la coyuntura actual del trigo viene dado por la expectativa de lluvias en la zona nucleo para la etapa
final de la cosecha triguera argentina. En este sentido, el pronostico es que se mantengan las condiciones Nina con un
62% de probabilidad durante el trimestre agosto-septiembre-octubre de 2022. Si bien efectos regionales y procesos de
escala corta pueden eventualmente mas que compensar -o, por el contrario, agravar- los efectos de este fenomeno
global a largo plazo, lo cierto es que las oscilaciones del Pacifico (ENSO) apuntan a que las lluvias se mantendrian por
debajo de la media en gran parte del centro y norte argentino durante la fase critica de desarrollo del cultivo de trigo.

Segun informd GEA-BCR en su reporte semanal, el sureste de la zona nucleo de seguimiento se encuentra relativamente
mas favorecido en términos de oferta de agua. Agrega, ademas, que en la franja central de la zona nucleo, los cuadros
regularesy malos de trigo superan el 50%. Esto trae como resultado una profundizacion de la diferencia entre los trigos
favorecidos por las lluvias y los perjudicados. La zona extremadamente seca es el extremo sur de Santa Fe, extremo
norte de Buenos Aires y este de Cordoba. En areas que recibieron de 10 a 20 mm hace ya mas de 10 dias, el agua empieza
aretroceder. El escenario se vuelve mas exigente, temperaturas casi de verano y requerimientos mas altos por el cultivo
que empieza a encanar. Ademas, en algunos lotes la situacion es alarmante, porque al acumularse tres anos
consecutivos con lluvias decepcionantes las napas no compensan la falta de lluvia, como puede suceder en otros anos.
Actualmente empieza el crecimiento exponencial del trigo y la cantidad de agua caida no resulta suficiente para su
desarrollo final.
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Respecto a la fenologia del trigo en la zona nucleo, GEA indico que el 78% de la cosecha esta en pleno macollaje, un 5%
estainiciando el macollaje, el 15% esta en la etapa de encanazon, y solo un 2% en foliacion.

Proyeccién del comercio internacional de trigo en la campafa 2022/23

Habida cuenta de la contribucidon que hace el trigo argentino al abastecimiento mundial, es interesante analizar cuales
son las expectativas del mercado global en lo referido al comercio internacional de trigo en el nuevo ciclo. A nivel
general, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) descuenta un incremento
moderado de las exportaciones mundiales, en el orden del 3%, alcanzando los 208,65 millones de toneladas.

Segun datos del organismo que se reflejan en el grafico que sigue, y habida cuenta que en sus estimaciones considera
conjuntamente las exportaciones de trigo en grano y harina de trigo, Rusia liderara los embarques con un incremento
interanual del 21% en sus toneladas exportadas durante el ciclo comercial 2022/23. Canada, por su parte, registraria
ventas externas para la nueva campana un 74% por encima del ciclo precedente, gracias a la recomposicion de su oferta.
El mercado también espera con entusiasmo el avance en las exportaciones de la Union Europa que alcanzarian un
crecimiento del 5,5%, pese a los efectos adversos del clima tanto en Francia como en Alemania, en tanto que Estados
Unidos aportaria un 3% mas que el ano anterior. Del lado opuesto, Australia e India, veran reducidos sus saldos
exportables en 9%y 19%, respectivamente, mientras que las exportaciones de Ucrania caerian casi a la mitad que las del
ciclo actual, como consecuencia directa de la guerra con Rusia,
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Exportaciones de trigo por campana y por principal pais
exportador a nivel mundial
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Tomando el caso de Argentina, el USDA descuenta actualmente una caida en la produccion de trigo de 1 M ha para el
nuevo ciclo, con Lo que las exportaciones de trigo caerian un 21% respecto de la campana 2021/22 (incluyendo harina).

Evolucién de las ventas externas de trigo argentino en la campana actual

En cuanto a los despachos nacionales de trigo en grano, restando apenas el mes en curso y octubre para cerrar
formalmente la campana 2021/22, las exportaciones se ubican a la fecha en un volumen de récord histoérico para
Argentina. Con embarques por 14,7 Mt en los primeros 9 meses de campana, el total exportado entre diciembre y agosto
habria alcanzado US$ 4471 millones. Este volumen se ubica, en efecto, un 44% por encima de lo exportado en el mismo
periodo en la campana 2020/21.
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Evolucion de las exportaciones argentinas de trigo pan en
toneladas y USS FOB. Periodo diciembre - agosto
@BCRmercados en base a datos de INDEC, NABSA S.A. y estimaciones propias
16.000 1ag7y 2000
14.000 AT *Fﬁ”‘ ) ' 4.500

|f 2o o) 4.000
12000 N2OW LS/ 11.273
E . :: _j 10.495 10.300 10,002 | 3.500 z
E lﬂ'.ﬂﬂu " 3,31 3.mﬂ §
2 8.000 7.352 2.500 %
2 &
E 6.000 /'"_..--II' 2.000 ﬁ
P - 3.687 1:500
i 1.000
2.000 U 38 500
o = |—| - - - - - - - 0
‘" » = ") o A B 2 ) " 4"
P O
S S S S S S S
mm Exportaciones en grano  =——Exportaciones
(miles de toneladas) (Millones USS FOB)

Saldo neto en la variacién de los precios del trigo esta semana

En la ultima semana, en el mercado de trigo de la plaza rosarina se contd con una escasa presencia de compradores
pujando por la adquisicion de mercaderia, registrandose condiciones de compra para las entregas cortas y para los
segmentos del proximo ciclo comercial. En este sentido, tanto por el cereal con descarga inmediata como para la entrega
contractual, las ofertas abiertas tendieron a la baja con el correr de las jornadas hasta alcanzar los US$ 270/t el jueves,
implicando una caida del 5% respecto al mismo dia de la semana anterior. Asimismo, y con relacion al cereal de la
cosecha 2022/23, se generalizaron ofertas en torno a los U$S 270/t sobre el comienzo de la semana para el tramo
comprendido entre noviembre y diciembre 2023.

En el mercado internacional, la plaza norteamericana reflejo el lunes a inicios de la semana cotizaciones del trigo que
repuntaron de las exhibidas la semana anterior, ganando casi un 5%, cuando ucrania anuncioé su contraofensiva para con
el pais ruso; pero al martes las cotizaciones estuvieron nuevamente a la baja retrocediendo en casi 3 puntos porcentuales
debido a ventas técnicas. EL miercoles el grano de Chicago volvio a cerrar con ganancias, tambien de la mano de los
nuevos bombardeos en la region del Mar Negro; en tanto que el jueves el cereal finalizo la jornada con bajas de hasta
USS$ 12 /t, dando como resultado cotizaciones por debajo de las vistas la semana anterior.

Vale aclarar que la escalada del conflicto en el Mar Negro a fines de febrero se produjo mientras Ucrania y Rusia estaban
en medio de sus temporadas de comercializacion 2021/22. Como tal, tuvo un inmediato impacto en la capacidad de los
paises para ejecutar nuevos contratos de exportacion para cultivos ya fuera del suelo. En este sentido, el precio del trigo
quedo supeditado, en parte, al seguimiento de la dinamica ruso-ucraniana, reflejando subas amplias cuando las
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existencias de estos paises corren riesgo de destruccion militar, y relajandose a la baja cuando los envios ucranianos se
realizan de manera segura.
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o Commodities

La mayor superficie de maiz de la historia va
cerrando su cosecha en Argentina

Guido D'Angelo - Javier Treboux - Emilce Terre

Julio 2022, el mayor mes de exportacion de maiz del que se tenga registro en Argentina. En agosto,
el stock comercial de soja cayd mas de un 16% interanual. EE.UU. lanza formalmente su campana
22/23 con menos maiz y mas soja de lo que se preveia al inicio.

Con un ritmo de cosecha muy alineado al del promedio de los ultimos cinco anos, el maiz 2021/22 practicamente da por
finalizada su cosecha al terminarse el mes de agosto. Con mas de 8,6 millones de hectareas, se termina de esta manera la
mayor superficie cosechada de la historia argentina.
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Evolucion de la cosecha de maiz en Argentina
@BCRmercados en base a datos de MAGyP
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No obstante, la mayor cosecha de maiz de la historia quedo para la campana 2020/21, en vista de las complejidades
climaticas que azotaron al actual ano comercial del maiz. Un nuevo ano Nina impacto de lleno sobre los maices, llevando
a bajas en la superficie cosechada y en los rendimientos productivos, especialmente en las variedades mas tempranas. A
pesar de ello, la cosecha 2021/22 supera las 51 millones de toneladas, cerca de las ultimas campanas de maizy
comodamente por encima de Los niveles historicos de produccion del grano amarillo en Argentina.

Por esto mismo, el mes de julio pasado se consolidé como el mes de mayor exportacion de maiz de la historia. Con 4,06
Mt, el ultimo julio rompio todos los récords en toneladas exportadas en un solo mes, generando casi US$ 1.300 millones
en un solo mes. Mientras tanto, la campafa 22/23 sigue en maximos histéricos de ventas externas. Con mas de 7 millones
de toneladas, la campana venidera de maiz se mantiene como la de mayor comercializacion a esta altura del ano,
superando el récord de la 2019/20 de 4,77 Mt

En agosto, el almacenamiento de soja cayd mas de un 16% interanual

Los stocks comerciales de productos del complejo soja muestran una baja cercana a las 0,8 Mt respecto a los stocks del
ano pasado. No conforme con ello, el almacenamiento como porcentaje de la produccion también muestra una caida del
0,3% interanual, dando cuenta de una merma de stocks por encima de las bajas productivas. EL grueso de estos stocks se
compone de poroto de soja, representando mas del 72% del almacenamiento.
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Almacenamiento comercial de poroto, harina,
aceites y pellets de soja
- Agosto de cada afio
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Una nueva campafa con menos maiz y mas soja en Estados Unidos

Con el inicio de septiembre se da comienzo a una nueva campana gruesa en Estados Unidos. Con un 54% de los lotes en
condicion Buena + Excelente, el maiz estadounidense esta 6 puntos por debajo del ano pasado en lo que hace al
relevamiento de condicion de cultivos del grano amarillo. Consecuentemente, el USDA proyecta mermas en area
cosechaday rinde productivo, llevando a menos produccion de maiz.

Dakota del Sur y Nebraska, tercer y quinto estado en area maicera en Estados Unidos, se encuentran con fuerte estrés
hidrico. En este marco, los rendimientos relevados por el Crop Farmer Tour, tradicional gira de relevamiento productivo
previa al inicio de campana, dan cuenta de nueva caida de rinde a nivel nacional, ubicandose 5 qg/ha por debajo de los
datos publicados por el USDA. De ampliarse este escenario al resto de las zonas productoras del grano amarillo de la
potencia norteamericana, este escenario implicaria unas 15 Mt por debajo de la ultima estimacion del USDA, que ubico la
produccion de maiz en casi 365 Mt.
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Produccion de maiz en Estados Unidos
@BCRmercados en base a USDA 5%
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No obstante, las ventas externas de maiz sienten la ausencia de China en los mercados globales. En la previa del inicio de
campana, el ano pasado el gigante asiatico ya habia comprado casi 12 Mt, mientras hoy apenas supera las 3 Mt. Para la
campana en conjunto, se espera que China pase de 23 a 18 Mt de maiz importado.

Por su parte, la nueva campana de soja inicia con una produccion ligeramente por encima del ano anterior, en linea con
los relevamientos productivos y de condicion de cultivos del USDA. El panorama de comercializacion del poroto se ve en
linea con anos anteriores, con volumenes comprometidos a China por encima del ano pasado, acumulando ventas por
casi 10 Mt. Mientras China consumiria parte de sus stocks de maiz y reduciria su demanda externa, este no seria el caso de
la soja, que veria crecer sus importaciones casi un 10% Yy su almacenamiento un 2%, de acuerdo con el USDA.
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Produccion de soja en Estados Unidos
@BCRmercados en base a USDA
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Los precios del maiz se mantienen relativamente estables entre semanas, mientras la soja apunta hacia abajo

Los temores por una recesion global, con mermas en el crecimiento econdmico de China, Estados Unidos y la Union
Europea, entre otras regiones del mundo, traen preocupacion a los mercados de commodities agricolas. Menos actividad
economica redundaria en una menor demanda de soja 'y maiz, ya sea para biocombustibles, alimentacion animal, entre
otros usos de estos granos esenciales.

Con estas preocupaciones a flor de piel, los precios de la soja en la semana pasada acumularon una caida del 4% en las
ultimas cuatro jornadas de Chicago, cerrando el jueves en torno a los US$ 512/t. Sin embargo, el clima seco en Estados
Unidos limito las bajas del maiz y la soja, con especial hincapié en el grano amarillo, que se mantuvo en torno a los US$
260/t entre el inicio y el fin de la semana, oscilando entre los US$ 269/t y US$ 257/t EL clima peso mas el viernes y
apuntalo todos los precios, aunque aun sin recuperar las pérdidas de la semana.

En el mercado local, el maiz se llevo toda la atencion de la demanda en Rosario, con un elevado numero de
compradores a pesar de las bajas de precio. Se observaron operaciones con carta de garantia, a pagar en 72 horas, pero
con entrega estipulada para el mes de octubre, tomando nota de la volatilidad propia que se observa en el mercado
cambiario. En soja se observaron dias con ausencia de ofrecimientos en dolares.
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Asimismo, los futuros de MatbaRofex se mantuvieron bajistas para noviembre, con la soja cayendo nueve dolaresy
acercandose a los US$ 382/t Ademas, los futuros de maiz septiembre se acercaron a los US$ 236/t, una caida de siete

dolares en la semana.
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™y Economia

cComo fue el financiamiento de la produccion de
granos en Argentina en la 2021/20227

Calzada Julio - Di Yenno Federico - Lugones Alberto - Onocko Esteban - Rodriguez de Sanctis Laura

La inversion en los servicios de siembra de los principales cultivos argentinos (trigo, soja, maiz,
girasol, cebada y sorgo) para la campana 2021/22 se estima en 13.500 millones de dolares,
superando al ciclo previo en un 33,8%.

La necesidad de inversion y el financiamiento es, campana tras campana, un factor fundamental dentro de la matriz
productiva, mientras que a través de los datos que brindan diferentes registros se pueden comprender mejor las
decisiones de los productores de nuestro pais. En la campana 2021/22, la necesidad de inversion para la siembra fue de
US$ USS$ 13500 millones (ver andlisis previo), superando considerablemente los desembolsos que se debieron realizar
en cosechas anteriores y derivando, al mismo tiempo, en una inversion promedio de US$ 375/ha para la siembra,
pulverizacion y los insumos de los diferentes cultivos. Se debe destacar que el presente estudio se baso en datos 'y
estimaciones de las campanas 2021/22, atento a que los costos varian entre cada campana, asi como tambiéen sucede con
la fuente de financiamiento para afrontar los mismos.

Se debe destacar que en la produccion agricola se conoce de antemano cual es la inversion necesaria (realizando la
suma de los costos de siembra, pulverizacion e insumos, por ejemplo) pero no es posible aseverar de manera certera
cual sera el resultado final una vez que se realice la cosechay efectivamente se vendan los granos. Esta incertidumbre es
un factor clave que afecta al acceso al crédito y genera variaciones en el costo del financiamiento para los productores.
Asimismo, a esta situacion, debe anadirse las influencias de los contextos macroeconomicos y las variaciones en el
comercio y abastecimiento internacional, junto con situaciones microecondmicos que generan variaciones en la
participacion de cada una de las fuentes de financiamiento sobre el volumen de credito total.

En esta nota se ha intentado cuantificar dichas participaciones consultando a diferentes fuentes privadas del sector, tanto
las que operan por el lado de la demanda como de la oferta del credito, con el fin de generar un panorama que de
muestra de una forma aproximada el desempeno del financiamiento agricola. Asimismo, se contod con estimaciones de
financiamiento del Mercado Argentino de Valores (MAV)y para la obtencidn de las hecesidades totales de financiamiento
se baso en estimaciones del Departamento Guia Estratégica para el Agro (GEA), Ministerio de Agricultura, Ganaderia'y
Pesca (MAGyP) y de la Revista Margenes Agropecuarios para la obtencion de superficies sembradas y costos de los
respectivos cultivos,

Conclusiones para la campafia 2021/22:

1. Losproductoresy empresas agropecuarias en Argentina podrian haber necesitado para la campana 2021/22 cerca de
13.367 millones de doélares estadounidenses para afrontar los costos de labores y siembra de los seis cultivos. Son cifras
estimadas que intentan acercarse a la realidad de la inversion necesaria para la produccion de los cultivos.
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; -~. CUADRO N°3: INVERSION DE PRODUCTORES AGROPECUARDS PARA SEMBRAR LOS SEIS PRINCIPALES
L LY CULTIVOS. CAMPARNA 2021/22
Trigo Soja Maiz Girasol Cebada SOrgo Tatal
INVERSION
(VsS/ha) 352 278 617 271 3865 252 376
.i.ms:;mm 6,900,000 16,110,000 £.420.000 1.900.000 1,363,101 900,000 35,593,101
INVERSION TOTAL
[ss) 2.427.903.000 | 4.476977.868 | 5.104.7E2997 | 514.405181 | 525.018.617 | 226.702.441 | 13.356.880.104

2. Se estima que el 30% de los costos promedios de explotacion en siembra, pulverizacion e insumos habria sido
realizado por los propios productores y sociedades agropecuarias con fondos propios, manteniendo la participacion del
capital propio y arrojando un resultado de US$ 4.10 millones que habrian sido aportados por los propios productores y
sociedades agropecuarias.

3. Como complemento se tiene que el financiamiento de terceros, que es el 70% restante de la inversion total, habria
implicado el desembolso de 9.357 millones de U$S en la campaiia 2021/22

4. Elmonto previamente mencionado se divide en 3 partes, donde el principal financista fue el crédito comercial con
una participacion del 74%, seguido por el crédito bancario implicando el 20% del financiamiento de tercerosy el 6%
restante provino del Mercado de Capitales, principalmente del MAV, mercado especialista en financiamiento a las Pymes.

Totsl a Origen de ks
Finandiar Dirdgen de bas Paraentaje Fandat
[millanas du ondon == {miBorens e FRMANCIAMIENTO COM FONDOS OF TERCERDS
Lgs)y o]
Hde - — Financiamas o po
Capital Propio 30% 4.010 Tipa L | *‘; L] g iy
e " PANMTrOnb mélinrey de LI5S
eeiatmn prnal | 731
Apra
En UES [forwards . -
Cridets % 134
— | 20% 1.863 cadidon)
Dwrtusnte de . i
_____ 1B% 334
e Cumilinam | 360 664
Pusntes da
.m*:" 13.367 Fompegiprig sl o T4% 431
- a al hlprg by
mafa Do Tarcercs T0% 9.357 = % s
Fagera 5% 146
Miutuslen
[Hegociscein de
chagnn, 5% 246
PistEmEL on
Trkdno hipoters, st |
[ Ta% 6911 & "
Aeopled y 67% 4,647
Miml
Proveedores. da -
L v 1E% 1.919

5. De acuerdo con fuentes bancarias consultadas, el financiamiento bancario total podria estar repartiendose —en
promedio- de la siguiente forma para el ciclo 2021/22:
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a. Tarjetas para el agro: 39% del total. Implicaria una asignacion crediticia estimada de 731 millones de U$S.

b. Financiamiento por forward cedidos (en U$S). 7% del total estimado en 134 millones de U$S.

c. Descuento de valores; 18% del total. Resultando en unos 334 millones de U$S.

d. Otras lineas de crédito otorgadas por Bancos: estimado en 664 millones de U$S. Representaria cerca del 36% del total
del financiamiento bancario.

6. Elfinanciamiento proveniente del Mercado de Capitales y negociado en el MAV se repartio de la siguiente manera
entre los 3 instrumentos seleccionados:

a. Cheque de Pagos Diferidos (Avalado, Garantizado y No Garantizado): Con un 74% de la participacion del financiamiento
del MAV se estima un monto de US$ 431 millones.

b. Facturas de Crédito Electrénica (FCE). implico un financiamiento neto de US$ 5 millones, alcanzando cerca del 1% de
lo otorgado por esta entidad.

c. Pagaré (Avalado y No Garantizado): represento el 25% del total financiado en el MAV, resultando en un monto de US$
146 millones.

7. Al mismo tiempo, comercial estar representando es decir unos U$S 6.911 millones. El cual se distribuye de la
siguiente manera:

a. Financiamiento de corredores, acopiosy cooperativas: 68% del total. Estimado en 4.647 millones de délares
estadounidenses.

b. Proveedores de insumosy traders. 27% del total. Lo que resulta en 1919 millones de U$S.

¢. Financiamiento de mutuales: posiblemente podria estar en un 5% del total. Con lo que se puede estimar que las
mutuales podrian estar prestando a los productores cerca de 346 millones de U$S.

Supuestos del modelo:

. Se procedio a computar solamente a los seis principales cultivos que se siembran en Argentina: trigo, soja, maiz,
girasol, cebada y sorgo. Se imputo el area que se habria sembrado para cada uno de ellos en dicha campana segun
informacion proporcionada por nuestro el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (MAGyP), junto a correcciones
efectuadas por nuestro Departamento Guia Estratégica para el Agro (GEA-BCR). AL mismo tiempo, se tuvo en
consideracion unicamente los costos de siembra, pulverizacion e insumos de los meses que corresponden para cada
cultivo. Las fuentes de dichos costos corresponden a GEA-BCRy a la Revista Margenes Agropecuarios.

Il. Para cada uno de los cultivos, se estimo la inversion promedio en U$S por hectarea que habrian tenido que afrontar
los productores y empresas agropecuarias al sembrar (dependiendo de cada region y cultivo). Se contabilizaron las
erogaciones promedio previstas en siembra, pulverizacion e insumos (semillas, fertilizantes y agroquimicos).

lll. Paraevaluar las fuentes de financiamiento y su participacion, procedimos a realizar relevamientos informalesy
solicitudes de opiniones a diversos actores economicos que operan en el sector: productores agropecuarios, sociedades
agropecuarias, corredores, acopios, cooperativas, proveedores de insumos, bancos, agentes del mercado de capitales,
etc.

IV. Se debe recalcar que otra fuente de financiamiento para el sector agricola es la que constituye el Mercado de
Capitales, el cual, a traves de diferentes instrumentos (obligaciones negociables, cheques de pago diferido, pagares,
facturas de credito electronica y fideicomisos financieros) brinda un flujo de lineas de credito, tanto con financiamiento
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directo a los productores, como permitiendo la securitizacion o descuento de los titulos que poseen quienes financian la
produccion.

V. Se agradece tomar con precaucion las cifras informadas por los supuestos adoptados. En el presente informe se trata
brindar una mirada amplia de lo que podria ser la realidad del financiamiento agricola en Argentina para estos seis
cultivos ante la falta de estimaciones y datos estadisticos, tanto oficiales como privados.

VI. Para la estimacion de la participacion de los canjes se utilizaron datos de la plataforma Sio-Granos de canjes
realizados de la campana 2021/22.

VIl No se ha computado financiamiento via mercado de capitales a grandes empresas agropecuarias
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Economia

Oferta de terneros: Habiendo transcurrido el pico
de zafra, sigue creciendo la cantidad de terneros
encerrados

ROSGAN

El pico de zafra de terneros ya ha quedado atras, con una muy fuerte salida de invernada liviana de
los campos durante el mes de mayo. La presion de la seca y el atractivo valor del ternero por esos
meses, llevo a descargar rapidamente los campos.

Mas de 1.6 millones de ternerosy terneras fueron trasladados hacia otros establecimientos, para continuar su recria'y
posterior engorde. Tanto en términos absolutos como en relacion al stock de dicha categoria a inicios de ano, este
numero marcaba el maximo traslado de los ultimos 6 anos desde que SENASA abre sus registros.

Desde entonces la salida de terneros de los campos cayo abruptamente, registrandose en julio unos 660 mil animales,
segun datos del mismo organismo.

En el caso de los feedlots, en base a cifras publicadas por el mismo SENASA, el pico de existencias de terneros en los
corrales se registro recién durante este mes, con mas de 1 millon de animales bajo encierre en agosto, 56% del total de
todas las categorias encerradas.

Si bien la estadistica disponible ya no permite ver en detalle el destino de los movimientos de hacienda por tipo de
establecimiento, al contrastar ambas curvas -salida de terneros de los campos vs existencias en feedlots- es posible
observar la participacion de las recrias dentro del proceso. Tomando ambos picos -mayo y agosto- es posible inferir que
el periodo medio de recria a campo estaria rondando en promedio unos tres meses, previo al pico de ingreso a los
corrales.
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al 31 de diciembre de cada ano, en base a datos del SENASA.

Si bien el total de cabezas encerradas comienza a marcar un leve descenso en agosto, al pasar de 1.837 mil a 1.811 mil
cabezas, la categoria terneros sigue marcando un ligero incremento, con 1.008.297 cabezas encerradas en agosto, un 2%
que lo registrado en julio.

Claramente para el numero del feedlotno es el mismo de un mes atras. La retraccion que ha estado registrando el precio
del gordo en términos reales en los ultimos meses, ha comenzado a erosionar fuertemente el margen para el
engordador. De acuerdo al ultimo informe publicado por la Camara de Feedlots, el margen promedio para un engorde
tradicional que involucra llevar un ternero de 180 kilos a una terminacion de 320 kilos base grano, arrojaba a inicios de
mes $975 negativos, antes de impuestos, cuando este mismo planteo, un mes atras permitia cerrar un margen positivo de
$10.000 por cabeza.

Si bien en las ultimas semanas el precio del gordo parece haber encontrado cierta estabilizacion en sus valores
corrientes, este fuerte nivel de encierre que siguen registrando los feedlots sin dudas sera un factor de importante
presion al momento de convalidar las correcciones de precio que usualmente se dan a partir de octubre a noviembre,
frente a un consumo que sigue sumamente debilitado en su poder de compra.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 04/09/22
Plaza/Producto Entrega 1/9/22 25/8/22 1/9/21  War. Sem.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR L)

Trigo Disp, 35,844 39,250 22,350 Ap 1,5% & 78,3%
Maiz Disp, 31.653 30,700 18,150 4h 3. 1% & 74.4%
Girasol Disp. 70.803 69,970 40,980 qh 1,2% & 72,8%
Soja Disp. 52.000 51.700 32,550 4 06% @ 598%
Sorgo Disp. 32.625 32.100 16.000 4 1,69 A 103,99
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidon y/o vagon en zona Rosario, ** Valores

dos 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 04/09/22
Producto Posician 4/9/22 28/8/22 4/9/21  Var, Sem.  Var. Afio
ENTREGA CERCANA LS5/t

Trigo SEW Disp. 2914 2884 2825 1% 1109
Trigo HRW Disp. 320,2 3245 2628 3 218%
Maiz Disp. 263,4 2633 2000dh oo 317
Soja Disp. 555,0 529,8 4714 sos o 17 TH
Harina de soja Disp. 4355 527.0 375,8 th -7 1% i 30.3%
Aceite de soja Disp. 1576,3 1561,3 13007 i 1,08 i 21, 2%
ENTREGA A COSECHA LS5/t

Maiz Sep'22 263,4 2633 3061 ool 14.0%
Soja Sep'22 555,0 3431 5265 A 61,83 dh  54%
Harina de soja Sep'22 4895 4723 5072 i 3.6% th -3,5%
Aceite de soja Sep'22 1576,3 14744 100414 69 d 441%
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/malz Disp. 2,11 2,24 236 5o 1063
Soja/malz Mueva 2,11 1,30 1,720 61,79 i 225%
Trigo blando/maiz Disp. 1,11 1,10 1,31 i 1,00 th -15,7%
Harina soja/saja Disp. 0,88 0,89 ool 13%dh 107%
Harina soja/maiz Disp. 1,86 2,00 1,88 TFind 1%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,42 0,40 44 so0nd  A0%
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Precios de exportacién de granos. FOB varios origenes 04/09/22
Origen / Producta Entrega 4/9/22 28/3/22 4/9/21  Var, Sem.  Var. Afo
TRIGO LSS

ARG 12,08 - Up River Cere, 461,7 411,68 2543 A0 12.2% AR 81,6%
EE.UU, HRW - Golfa Cere, 3826 386,9 46l 1w dh 11,0%
EE.UU. SRW - Golfo Cerc, 3549 3324 31,48 gandh 140%
RUS 12,5% - Mar Megro Cerc, 308,0 312,0 2950% -10ndh 4T
UCR Feed - Mar Megrao Cere, 300,0 300,0 179,5= 004 67.1%
MAIZ

ARG - Up River Cerc, 274,0 281,0 2299%  25%ndh 192%
UCR - Mar Megro Cerc, 288,5 2885 2595= qgo0ndh 112%
SORGO

ARG - Up River Cere, 285,0 2850 2350= 008 Ah 21,3%
EE.UU. - Golfo Cerc, 291,3 291,3 2492= qQ0nfh 169%
SOJA

ARG - Up River Cere, 593,2 £21,3 sso2df aswdh 61%
BRA - Paranagua Cerc. 6541 £33,9 sagedh s 212
EE.UU. - Golfo Cerc, 599,0 610,3 s431 b 9 dh 93n
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Panel de Capitales

Mercado de Capitales Argentino 04/09/22
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER. )
Yariable aljlal Intera- Afoala . '.'_::||P1|;-:|_m

CIErme Semanal o Emp. Sector  Emp. sector diario (5 dias)

nual fecha
MERVAL 138.768,50 -3,50 8568 6619
en porcentaje

Aluar 5 148,50 -1,33 131,38 63,23 0,59 067 1991 12,77 586,600
Frances 5 291,00 746 2854 40,03 1,27 0,99 3,59 7.29 108.736
Macro 5419,50 249 4240 56,24 1,21 0,99 2.89 7.29 250,496
Byma £193,00 -2.8% 13528 8561 0,85 0,43 - 2718 105,252
Central Puerto £ 125,00 6,37 16427 9350 1,13 049 5098 3078 364,123
Comercial del Plata £ 16,15 0484 21987 15899 1,05 0,83 18415 211,41 2,264,396
Cresud 5138,30 0,00 0,00 0,00 072 0,61 11,68 5,84 186.279
Cablevision Ho 5 754,00 -610 7576 2556 0,91 0,83 - 211,41 16,535
Edenor $95,35 -285 4352 6713 1,10 0,55 - - 207.495
Grupo Galicia 524440 23,63 3817 30,23 1,34 09 10,19 7.29 1.069.166
Holcim Arg 5.4 £ 214,00 708 2855 3718 1,07 1,07 11,84 5,92 21.308
Loma Megra £ 368,75 0,00 0,00 0,00 0,91 - - - 107.643
Mirgor 5 4.243,00 533 544N 956 0,82 0,82 12886 12886 4,360
Pampa Energia 5 293,00 454 14473 7629 0,88 0,83 253 211,41 420,637
Richmond 5 238,00 0,00 0,00 0,00 - - - 2.627
Grupo Supervielle 5 106,20 -3,04 2547 3240 1,31 - - - 236,120
Telecom £ 270,50 949 4518 3371 0,59 059 32,05 32,05 146,145
Tran Gas Morte £ 152,25 -6, 74 11657 ©61,97 1,33 1,09 - .51 153.727
Tran Gas del 5 5 408,00 721 12488 12529 0,86 1,08 1301 .51 184.370
Transener £90,90 0,00 0,00 0,00 117 117 - - 235,050
Ternium Arg 5176,25 -24% 9399 4331 0,76 0,67 5,63 12,77 413,286
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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) 1,900 3,8% 9,7% 8,96 30/9/2022
Disc. Ley arg (DICF) 4,300 4,1% 8,8% 4,38 31/12/2022
Cuasipar § Ley Arg. ([CUAP) 2,600 4,8% 3,5% 10,71 31/12/2022
BONOS CAMJE 2010

PAR Ley Arg. (PAPO) 1,898 2,7% 0,0% 8,96 30/9/2022
Disc. Ley arg (DIPO) 4,000 2,6% 0,0% 472 31/12/2022
BONOS CANJE 2020

Bonar Step-Up 2029 6.495 -3,9% 45,7% 2,99 9/1/2023
Bonar Step-Up 2030 6.182 4,2% 44 4% 3,07 9/1/2023
Bonar Step-Up 2035 £.399 3,0% 26,9% 5,66 9/1/2023
Bonar Step-Up 2038 7.540 3,9% 29,0% 4,47 9/1/2023
Global Step-Up 2029 6.960 -3,5% 43,05 3,06 9/1/2023
Global Step-Up 2030 7.077 -2,4% 39,4% 3,21 9/1/2023
Global Step-Up 2035 6.680 3,7% 26,0% 5,77 9/1/2023
Global Step-Up 2038 8.480 -5,8% 26,2% 477 9/1/2023
BONTE, BOGAR Y BONOS DE CONSOLIDACION

BONTE Oct - 2023 54,4 0,5% 93,9% 0,65 17/10/2022
BONTE Oct - 2026 31,0 3,4% 93,1% 1,22 17/10/2022
BOCON 87 - BADLAR 244 0,4% 73,4% 0,07 4/10/2022
BONTE BADLAR 2023 5.25% 106,0 3,9% 81,6% 0,32 7/11/2022
BOMCER 2023 675,0 2,4% - 1.81% 0,49 6/9/2022
BOCON 6% 2% 794,0 1,8% - 3.84% 0,80 15/9/2022

* Corte de Cupodn durante lo semana.
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Mercado Accionario Internacional 04/09/22
Retorno

Variable Valor al cierre . Maximo
Semanal Interanual ARo a la fecha

INDICES EE.UU.

Dow Jones Industrial 3131844 -1,4%% -11,45% -13,81% 36,952 65
SEP 500 3.924 26 -3,29% -13,50%¢ -17,66% 4.8138,62
Masdag 100 12.008,44 -1,98% 2271% -25,87% 16.764,86
INDICES EUROPA

FTSE 100 (Londres) 7.281,18 -1,96% 2,01% -1,39% 7.903,50
DAY [Frankfurt] 12.768,66 -0,95% -19,08% -19,61% 16.290,19
IBEX 35 (Madrid] 7.858,40 -1,64% -11,34% -9,82%, 16.040,40
CAC 40 (Paris) 6,096,086 -2,03% -3,80% -14,78% 7.384,36
OTROS INDICES

Bovespa 112,248,009 0,07% A401% 7.08% 131,190,30
Shanghai Shenzen Composite 3.199,91 -1,26% -10,66% -12,08% £.124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconoémicas de Argentina 04/09/22
Semana Mes Afio VYar anual
pasada pasade  pasado (%&)

Variakle Hoy

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA £139,005 5137652 § 132,88?' #No¥  =nD
USD comprador BMA £137.500 5136250 5§ 130,?5[:-' #no”  =ND
UsD Bolsa MEP £281,000 5284503 5§ 2?9,'.-’35' #no”  =ND
USD Rofex 3 meses £177,600 5166450 S 163,550

USD Rofex 8 meses £236000 5224010 S5 211,000

Real (BRL) §2710 52725 525777 #nNDT  #ND
EUR $135,07 513716 5135187  =#nDT  #nD
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 23-07-2022

Reservas internacionales (UsD) 39.713 42,211 38,084 43,108 -7,86%
Base monetaria 4,203,303 4.197.586 3.873.247 2.901.394 44 37%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 4,506 2.380 3.860 4,880 -T,67%
Titulos publicos en cartera BCRA 0358764 9,053.459% 8199177 5.891.237 53,86%
TASAS

BADLAR bancos privados 63,25% 62,69% 55,44% r #N/DY  #ND
Call money en 5 ([comprador) 64, 75% 66, 25% 5I5-,5I3f3‘1':-r #N/D r #M/D
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 32,070 31,94% 31,94%

TH& implicita DLR Rofex (Pos. Cercana) 166,300 175,50% 86,14% r #MN/D r #M/D
COMMODITIES (u%s)

Petroleo [WTI, MYMEX) £90,13 593,06 £ 8001 r £N/D r #MN/D
Plata £1813 518488 5 19,88' #NDT #M/D

M RIMN = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Qtros Pasivos.

12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesas + depdsitos alavista
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Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 04,/00/22

Indicador Periodo I'”_t'm':' . Datj ) _I:"_:.' ) Var. afa
Dato  Anterior anterior

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var. % a/a) | Trimestre 6,0 86 31

EMAE /1 [var. % a/a) jun-22 6,4 7.6 121

EMI /2 [var. % a/a) jun-22 59 57 22,5

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional fvar, %2 m/m) jul-22 7.4 53 3,0

Basicos al Productor (var, % m/m) jul-22 59 41 2,0

Costo de la Construccion [var. % m/m) jul-22 6,8 6,3 5,0 56,3

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad [52) | Trimestre 46,5 46,9 46,3 0.2

Tasa de empleo (3g) | Trimestre 43,3 43,6 41,6 1.7

Tasa de desemplea () Il Trimestre 67 7.0 9.6 -29

Tasa de subocupacian (3] | Trimestre 10,0 121 11,9 -1,9

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uss) jul-22 7073 2433 7.252 7.2%

Importaciones (MR u5s) jul-22 8.210 8.664 5715 43 7%

Saldo Balanza Comercial (MM u5s) jul-22 437 -231 1.537 -128,4%

N EMAE = Estimador Menzsual de Actividad Econdmica.
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