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Campaia de granos 2017/18 se
encamina a nuevo récord

SOFIA CORINA - EMILCE TERRE

Pese a que los excesos hidricos que
persisten en gran parte del area agricola
frustraron las intenciones de siembra,
fundamentalmente en las provincias de
Buenos Aires y La Pampa, el area sembrada
total en Argentina aumentaria casi medio
millon de hectareas (o un 1,15%) hasta 37,2
M ha. En base a rindes tendenciales para
los principales cultivos y promedio para
aquellos con una participacion mas
marginal en los planteos agricolas, se
proyecta una produccion total de granos
2017/18 de 127 Mt; un récord histérico, 1%
por encima de la campafia pasaday 15%
arriba del output obtenido hace apenas dos
afos atras.
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Biodiesel en Estados Unidos de
América
JULIO CALZADA - CLAUDIO MOLINA

La industria de biodiesel en Argentina
cuenta con 37 fabricas, con una capacidad
de produccion anual conjunta cercana a 4,4
Mt/afio. Es un complejo industrial de gran
relevancia para el pais, ya que en el afio
2016 produjo cerca de 2,6 Mt de biodiesel,
exportando 1,6 Mt y generando divisas por
USS 1.175 millones.
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Biodiesel en Estados Unidos de
América
JULIO CALZADA - FEDERICO DI YENNO

La industria de biodiesel en USA registra
oficialmente 97 fabricas relevadas con una
capacidad de produccién anual conjunta de
7,7 millones de toneladas/afio. En el 2016
mostro un importante crecimiento en la
produccion de ese pais pero también subié
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fuertemente sus importaciones: 83% en el
2015 y un 96% en el aiio siguiente.
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El maiz carioca rompe todos los
records

SOFiA CORINA

Con rindes excepcionales y una actividad
exportadora sin precedentes, el maiz
brasilefio rompe marcas historicas. La
produccidn proyectada en 97,2 Mt se
despega en mas de 20 millones de
toneladas respecto al promedio de las
ultimas 5 campaiias, mientras que el
volumen exportado en agosto 2017
ascenderia a 5,5 Mt.
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Alea iacta est: Se larga la soja
2017/18

EMILCE TERRE

Estados Unidos comienza hoy oficialmente
la campaiia sojera 2017/18 con la
presuncion que el output total acabara
siendo mejor de lo que se temié en un
momento. En Argentina, las decisiones de
negocios se toman una pausa entre precios
que no seducen y a la espera que se
efectivicen cambios en la politica
comercial.
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del 5% en el cultivo de girasol hasta casi 2 M ha gracias,
OCOMMODITIES fundamentalmente, a la buena rentabilidad del cultivo
en el norte del pais. El trigo, por su parte, ha debido
Campaiia de granos 2017/18 se encamina conformarse con una suba del 2% a 5,45 M ha -por
a nuevo récord debajo de lo que el productor hubiese deseado- ante la

imposibilidad de avanzar con las labores de

SOFIA CORINA - EMILCE TERRE . > .
implantacién en lotes inundados y encharcados.

Pese a que los excesos hidricos que persisten en gran parte
del area agricola frustraron las intenciones de siembra, Del lado opuesto, se destaca la caida, por segundo afio
fundament'almente en las provincias de B_uenos Aires y’La consecutivo, del 4rea a sembrar con soja, que podia
Pampa, el drea sembrada total en Argentina aumentaria perder un 2% de su cobertura, sembrandose 18,7 M ha.
casi medio millon de hectareas (o un 1,15%) hasta 37,2 M . .

R . o Los principales factores que determinan este retroceso
ha. En base a rindes tendenciales para los principales . . . , .

son el alto nivel de inventarios que aun retiene el

cultivos y promedio para aquellos con una participacion q ) | il 2016/17
mas marginal en los planteos agricolas, se proyecta una productor (se estima que el afio comercia /

produccién total de granos 2017/18 de 127 Mt; un récord dejaria un volumen de stock final récord de 15 millones
histérico, 1% por encima de la campaiia pasada y 15% de toneladas) y la fuerte competencia que despierta el
arriba del output obtenido hace apenas dos afios atras. cultivo del maiz, cuyo margen neto ha mejorado

notablemente a raiz de los cambios en la politica
comercial que se implementaron a partir de diciembre
de 2015. Por otro lado, las perspectivas de precios en el
corto plazo no lucen muy alentadoras a la luz de la
merma en el margen de rentabilidad del sector de
procesamiento y exportacion de oleaginosos que
imposibilita mejorar su capacidad de pago.

El optimismo en el clima de negocios para el sector
agricola sigue vigente de cara a la nueva campania,
redundando en un nuevo incremento de las intenciones
de siembra para algunos de los principales cultivos,
fundamentalmente trigo y maiz. El coto, sin embargo, lo
han impuesto los graves excesos hidricos que contintan
afectando a buena parte del area agricola nacional,

limitando la suba en la superficie proyectada. , . .
P proy Caerian, asimismo, un 6% las siembras de cebada (como

contracara del aumento en el area cubierta con trigo) y
un 2% las de sorgo (debido, nuevamente, al renovado
interés en apostar al maiz), hasta 0,9 y 0,8 millones de
hectareas, respectivamente.

Como la expectativa es mucha, se efectda una
proyeccion prematura de lo que es posible prever para
la proxima temporada. Se proyecta que, a nivel global,
el area a sembrar podria ascender a 37,2 millones de
hectéreas en la campafa 2017/18, un 1,15% mas que en
el ciclo precedente. Se destacan la suba del 7% en las
implantaciones con maiz, que podria cubrir una
superficie récord de 6,3 M ha, y el aumento del orden

Respecto a los rendimientos, se estima una
productividad unitaria tendencial con base en la Ultima
década para los principales cultivos, como consecuencia
de la incorporacién de tecnologia, la mayor inversion

Proyecciones de produccion de granos 2017/18* @ realizada en la actividad y un manejo

Cultive Sup. Sembrada Var. Anual Sup. Cosechada Rinde Produccién mas cuidado del cultivo. Para los otros
(M ha) (%) (M ha) (qa/ha) (M tn) granos, de participacién mas marginal (y

Soja 187 2% 177 51 55,1 volétil) en los planteos productivos

Maiz 62 o 58 782 4.2 argentinos, se toma un promedio de los

Trigo 55 2% 53 312 165 P .

. ultimos 5 afios.

Girasol 2.0 5% 15 b | 41

Sorgo 08 2% 05 422 26 )

Cebada 09 % 08 38,6 32 Como resultado, la produccion total de

Otros (**) 3,0 3% 15 27,6 44 granos se proyecta en 127 millones de

TOTAL 37,2 1% 33,2 38,3 127,0 toneladas para la campafia 2017/18, el

{*] A Agosto de 2017
[**] Algoddn, alpiste, arroz, avena, cartamo, cebads forrajers, centena, colza, lina, mani, mijo v trige candeal.
Fuente: Proyecciones DIYEE - Bolsa de Comercio de Rosoric. @BCRmercados

mayor volumen en los anales de la
historia argentina. Este tonelaje,
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Continiia aumentando la participacién de los cereales abricas, con una capacidad de produccion
. . anual conjunta cercana a 4,4 Mt/afio. Es
enla PdeIJBBIDII nacional de granos un complejo industrial de gran relevancia
Fuente: Proyecciones de DiyEE - Bolsa de Comercio de Rosario /5 0fmerrasios ﬁ i . .
— = para el pais, ya que en el afio 2016 produjo
cerca de 2,6 Mt de biodiesel, exportando
i Soi 1,6 Mt y generando divisas por USS 1.175
8% Soja S0 ’a —— | millones.
43% . . - .
52% S La industria de biodiesel en la Republica
50% — — | Argentina cuenta en la actualidad
(setiembre del 2017) con 37 fabricas, la
Mal Maiz i i
A0% . 3;9: e cuales rgglstran una c.apaadad de
26% produccion anual conjunta de
aproximadamente 4.400.000
20% Trigo 9% Trigo 13% Trigo 13% toneladas/afio (Cuadro N°1). El
Resto 13% Resta 11% Reto 11% reIevamlenjco fue reallz.ad.o por la Bolsa
0% de Comercio de Rosario junto con la
2015/16 2016/17 2017/18 Asociacién Argentina de

ademas, se encontraria un 1% mas que la campanfa
pasaday un 15% por encima de apenas dos afios atras.

Desgranando el resultado anterior, puede verse que,
como consecuencia de la caida en la superficie
sembrada, la produccion de soja caeria a 55 millones de
toneladas, el menor volumen en 4 afios. Sin embargo,
con un stock inicial de 15 Mt, la oferta total adn seria
récord con algo mas de 70 millones de toneladas.

Lo anterior no evitaria, sin embargo, que caiga la
participacion de la soja en la produccion total de
granos, perdiendo en total un 13% en sélo dos
campanas. Como contrapartida, entre el ciclo 2015/16 y
el 2017/18, el maiz pasaria de representar un 26% de la
produccion total de granos en Argentina a un 32%,
mientras que la relevancia del trigo habria subido del
9% al 13%. El resto de los granos, en tanto, pasarian de
representar un 13% a dar cuenta de un 11% del total,
debido fundamentalmente a la caida que evidencio la
cebada.

OCOMMODITIES

La industria del biodiesel en Argentina
JULIO CALZADA - CLAUDIO MOLINA

La industria de biodiesel en Argentina cuenta con 37
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Biocombustibles e Hidrégeno en base a
informes del Ministerio de Energia y Mineria de la
Nacion y consultas realizadas a empresas del sector.

Argentina tiene un rango distintivo si se la compara con
un pais como Estados Unidos, también productor de
aceite de soja y biodiesel. En EE.UU. hay un importante
nimero de pequefas plantas que no llegan a 20.000
t/afio de capacidad (son 50 fabricas chicas que
representan cerca del 42% del total de plantas). En
Argentina sélo existen 8 plantas en ese rango de
capacidad, las que representan el 21% del nimero total
de fabricas.

Hay una mayor atomizacion con pequefas fabricas en
EE.UU., a diferencia de lo que sucede en Argentina, lo
cual se explica por el mercado al cual estan dirigidas las
respectivas producciones. Las estadounidenses para el
mercado domeéstico, y, por lo tanto, segmentado
regionalmente de acuerdo a la concentracion
poblacional; las argentinas para el mercado exportador
ya que la capacidad instalada excede largamente la
demanda del consumo doméstico.

En lo concerniente al tamafio de las plantas, como
puede verse en el cuadro N°2, en Argentina hay siete
plantas que cuentan con una capacidad de produccién
anual de entre 200.001 y 700.000 t/afio. Tres de las
plantas se encuentran en el rango de 100.001 a 200.000
toneladas y 16 entre 50.001 y 100.000 t/afio.
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provincia tiene que ver con la existencia
y funcionamiento del complejo
industrial oleaginoso del Gran Rosario,

Capacidad . .
Comparfia Ubicacion/Localidad Provincia produccion el cua! aba.Stece qe ?celte de SOJ? -
anual(Tn) Materia prima principal- a los médulos
LDC Argentina SA Gral. Lapos Santa Fe s10.000 de biocombustible. Todo ello tiene
Renova S.A. San Lorenzo Santa Fe dBEJ.ODﬂI Sentldo en |a medlda que ambos
Patagonia Bioenergia S.A. San Lorenzo Santa Fe 480,000 d | e d . |
T6 Industrial S.A. Puerto Gral. San Martin ~ Santa Fe 4sp.000 Productos —el aceite de sojay e
COFCO Argentina 5.4, Puerto Gral San Martin ~ SantaFe 240,000, biodiesel- han estado destinados en un
CARGILLS.A.C.L Villa Gobernador Gdlvez Santa Fe 240.000 . .
UNITEC - BIO S.A. Puerto Gral. San Martin  Santa Fe aa0.000 2lto porcentaje a los clientes del frente
Viluco 5.A. (Grupo Lucci) Frias Sgo del Estero 200.000 externo.
Vicentin SAIC Avellanada SantaFe 120.000
Molinos Rio de la Plata 5.A. Rosario SantaFe 120.000 . o
Explora S.A. Puerto Gral. San Martin ~ Santa Fe 120,000 Existen otros indicadores sumamente
El Albarddn 5.A. Puerto Gral, San Martin -~ Santa Fe 100.000. interesantes que surgen del cuadro N°1.
Diaser 5.A. Pargue Industrial 5an Luis 5an Luis 96.000 Ell .
ARIPAR Daireaus Bu=nos Aires 50.000 0s son:
Cremer Argentina SA Arroyo Seco Santa Fe 50.000,
Bio Bahia S.A Bahia Blanca Buenos Aires 50.000 ‘
Pampa Bio 5.A General Pico La Pampa 50.000 a) En nues’Ero pais hay déce plantas de
Rosario Bioenergy 5.4, Roldan santa Fe 50.000 gran tamafio, con capacidades de
Blo Ramallo S.A4. Ramallo Buenos Alres 20-000. produccion iguales o superiores a 100
0 Bin 5.4, unin uenos res . . ~ , .
Bio Nogové 5.A. Nogoyé Entre Rios so.oc0 il t/afio. De esas doce fabricas, once
Latin Bio S.A. Arroyo Seco Santa Fe 30.000  estan localizadas en la provincia de
Bio Corba SA Ramallo Buenos Aires 50.000 Santa F . . te diez d
Refinar Bio Ramallo Buenos Aires 50.000, anta re y, mas precns,.amen e, diez ; e
Bio Bal SA Ramallo Buenos Aires s0.000. ellas en el Gran Rosario donde funciona
Energias Renovables S.A Catrild La Pampa 50.000 I H H Lot
: mpl leagin mas importan
Advanced Organic Materials S.A. (AOM) Pargue Industrial Pilar  Buenos Aires 48.000 € C,O plejo 9 eaginoso mas importante
Diferoil 5.A. General Alvear Santa Fe az000  a nivel mundial por el grado de
Energias Renovables Argentinas S.R.L.  Piamonte Santa Fe 24000 concentracion geografica de la
Colalao del Valla 5.A. Los Polvorines Buenos Aires 18.000, . .
Soy Energy S.A. villa Astolfi Buenos Aires 18.000 estructura industrial.
Héctor Bolzdan 5.A. Aldea Maria Luisa Entre Rios 14.400
Prochem Blo S.A. (AC) Ramallo Buenos Alres 12.000 T
New Fuel 5.A. Villaguay Entre Rios 10.800 b) De esas d?ce plantas de bIOd,Iesel de
B.H. Blocombustibles S.R.L. Calchaqui SantaFa 10.800, mayor tamafo, una de ellas esta
g;bl«::éoenemas 5.A. :5?‘:;_3':"“ ,;ama FEA_ lg'ﬁ- localizada en Santiago del Estero (Viluco
ro Aladniig UEnos AIres A . ,
e TR e R AR T + S.A, en lalocalidad de Frias) y otra en la
100% 4.298.800  |ocalidad santafesina de Avellaneda
(en toneladas/afio)
Capacidad de produccisn Provincia de (Vicentin SA). El resto estan ubicadas en
- N 79% 3.473.600

Santa Fe (en toneladas/afio) el Gran Rosario.

Relevamiznto realizado por Bolso de Comercio de Rosarlo en bass o informes del Ministerio de Energio y
Minerio de lo Nacitn y Asociocidn Argenting de Biccombustibles e Hidrdgeno. Se reolizoron consultas o
EIMpresas.

c) Las siete plantas mas grandes de
Argentina estan instaladas en el Gran
Rosario, con capacidades de produccién por encima de
las 240.000 t/afo.

Otro dato relevante es que practicamente la mitad de
esas plantas (18 en total) se encuentran localizadas en
la provincia de Santa Fe y como varias de estas
industrias son de gran tamano, esta jurisdiccion tiene
una capacidad de produccién anual importante: 3,4
millones de toneladas de biodiesel, o el 79% de la
capacidad total de produccién nacional. El motivo de la
gran radicacién de plantas de biodiesel en esta

d) La industria del biodiesel argentino ha registrado un
importante crecimiento a partir del afio 2007. Por el
lado del mercado interno, la mezcla obligatoria de
gasoil con biodiesel fue la que impulsé el desarrollo de
esta industria, gracias al Programa Nacional de
Biocombustibles que implementd el Gobierno
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aproximadamente 97 plantas de

Rango de tamafio (capacidad de produccidn en tn/afio)
Menos de 20.000 tn/afio

Entre 20.001 y 50.000

Entre 50.001 y 100.000 tn/afio

Entre 100.001 y 200.000

Entre 200.001 y 700.000 tn/afio

Total

Mumero de plantas

biodiesel con una capacidad de
&  produccién anual conjunta de 7,7
3 millones de toneladas segin
16 informacion de la Energy Information
3 Administration (EIA). En el afio 2016 la
7 produccién anual de dicho pais fue 5,2
37 millones de tn, de manera tal que el

Argentino a partir del afio 2010. El mandato de corte
surge del articulo N° 7 de la Ley 26.093, reglamentada
por Decreto 109/07. En la actualidad, el porcentaje de
mezcla obligatoria se encuentra en el 10%. Por el lado
del mercado externo, el Gobierno sostuvo un
tratamiento diferencial en materia de derechos de
exportacién de la cadena de valor de la soja, a favor de
los productos derivados de mayor valor agregado, que
obrd como espejo a los aranceles de importacion
crecientes, politicas de subsidios agricolas y otros
incentivos existentes en la Union Europea y EE.UU.,
coadyuvando a la fluidez del comercio internacional.

e) Las cuatro principales plantas son: Louis Dreyfus, en
General Lagos, con una capacidad de produccion anual
total de éster metilico de 610.000 t/afio; Renova
(Timbues); Patagonia Bioenergia (San Lorenzo); y
Terminal 6 (Puerto General San Martin) con una
capacidad de 480.000 t/afio, respectivamente.

OCOMMODITIES

Biodiesel en Estados Unidos de América
JULIO CALZADA - FEDERICO DI YENNO

La industria de biodiesel en USA registra

grado de utilizacion de la capacidad
instalada fue de aproximadamente el 67% el afio
pasado.

En el cuadro N°1 realizamos una comparacioén con
nuestro pais. La industria de los ésteres metilicos y
biodiesel en la Republica Argentina cuenta en la
actualidad (Setiembre del 2017) con 37 fabricas, la
cuales registran una capacidad de produccién anual
conjunta de aproximadamente 4.400.000
toneladas/afio. El afio pasado Argentina registré una
produccién de 2,6 millones de toneladas. El grado de
utilizaciéon de la capacidad instalada fue de
aproximadamente el 60%.

La publicacion “Biodiesel Magazine” tiene relevada unas
119 fabricas de biodiesel, a diferencia de la informacién
que presenta la EIA. De esta revista puede verse, segun
consta en el cuadro N°2, la gran cantidad de fabricas
pequefias que tiene USA. El nUmero de pequefas
plantas que no llegan a 20.000 tn/afio de capacidad son
50 fabricas y representan cerca del 42% del total de
plantas. Las fabricas que no llegan a 50.000 tn/afio de
capacidad son 67, mas del 50% del total nacional.

Asimismo, Estados Unidos tiene 11 mega-fabricas con
capacidades de produccion muy relevantes, por encima

oficialmente 97 fabricas relevadas con una Cuadro N°1: {:apal:idad de Produccién de la Industria de Biodiesel

capacidad de produccién anual conjunta
de 7,7 millones de toneladas/afio. En el

y Produccion del afio 2016. USA y Argentina

2016 mostro un importante crecimiento
en la produccién de ese pais pero también
subi6 fuertemente sus importaciones: 83%
en el 2015 y un 96% en el afio siguiente.

Usa

Numero de plantas y capacidad )
Argentina

Mimero de
plantas

Capacidad
P . Produccion Grado de
produccion .
i . Anual utilizacion
Industria {tn/afio)
97 7.750.000 5.210.599 67%
37 4,398.800 2.659.275 60%

de produccion en USA

Source: USDOE, Energy Information Adminisiration, Monthly Energy // Ministerio de Energia
v Minena// Il Hinrischen, BCR y datos suministrades por Sr. Cloudio Moling
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T . 0 pais que pasan de 644 mil toneladas en
Cuadro N°2: Tamaiio de las Plantas de Biodiesel en USA el 2014 a 1,2 millones de tn en el 2015 y
a 2,3 millones de tn en el 2016. Las
Numera de Plantas Mismas crecen un 83% en el 2015 en
Tn/afio) términos interanuales y luego vuelven a
crecer un 96% en el afio siguiente. Se

Rango de tamafio (Capacidad de produccidn en

Menos de 20.000 Tn/afio 50 . -

/ expone esta situacion en el cuadro N°5.
Entre 20.001 y 50.000 17 Recordemos que el 22 de agosto, el
Entre 50.001 y 100.000 tn/afio 15 Departamento de Comercio de los

25 Estados Unidos impuso aranceles

Entre 100.001y 200.000 ; "
compensatorios (countervailing duty o

Entre 200.001 y 700.000 tn/afio 11 CVD, por sus siglas en inglés)

ot 119 preliminares a la importacion de
Fuente: Biodiesel Magazine. Afio 201 7. Los datos pueden diferir de las EIA, debido a biodiesel de Argentina e Indonesia. Las
informaciGn no reportada a la administracicn. normas sobre derechos o aranceles

de las 201 mil toneladas por afio. Del cuadro N°3 puede compensatorios en Estados Unidos tienen como

verse que la Planta mas importante es la de la firma RBF objetivo establecer un mecanismo de proteccién a las
Port Neches LLC localiza en el Estado de Texas en la empresas y trabajadores de EE.UU. ante la importacion
ciudad de Port Neches. Esta planta tiene una capacidad de determinadas mercancias.

de produccién de 600 mil toneladas, similar a la

Numero 1 (uno) de Argentina, la de la firma Dreyfus en Segun el comunicado del Departamento de Comercio,
General Lagos, en el Gran Rosario. Las tres plantas que el fallo implicaria la aplicacion de un derecho

le siguen en orden de importancia se encuentran en compensatorio de 50,29% para una de las empresas
aproximadamente 300 a 335 mil toneladas/afio, por argentina, de 64,17% para otra y de un 57% promedio
debajo de las que ostentan ese lugar en el ranking para el resto de las empresas argentinas exportadoras

argentino: Patagonia Bioenergia,
RENOVA y Terminal 6. Estas plantas de  Cuadre N°3: Principales plantas productoras de biodiesel de
nuestro pais tienen capacidades de 480  Estades Unidos

mil tn/afo.
Capacidad
Planta Estado Ciudad Produccidn
Oferta y demanda de Biodiesel en tn/afio
USA RBF Port Meches LLC Texas Port Neches 603.000
REG Grays Harbor LLC Washington Hoguiam 335.000
En el cuadro N°4 podemos evaluar la Louis Dreyfus Agricultural Industries di | |
Hoja de Balance de oferta y demanda LLC Indiana Claypoo 302.000
de Blic.>diese| en !Es.tados Un~idos de World Energy Biox Biofuels LLC Texas Galena Park 302.000
Amerlca de los ultimos 4 afios. Del Archer Daniels Midland Co. - Velva  North Dakota Velva 285.000
mismo se desprenden algunas ] } ;
. . REG Geismar LLC Lousiana Gelsmar 250.000
conclusiones interesantes. Una de ellas
es el crecimiento en la produccién de World Energy Natchez Missisippi Matchez 242,000
Biodiesel en USA que registro el afio Ag Processing Inc. - Algona iowa Algona 201.000
pasado un importante crecimiento Cincinnati Renewable Fuels LLC Ohio Cincinnati 201.000
alcanzando las 5,2 millones de tn, casi1  FutureFuel Chemical Company Arkansas Batesville 201.000
millon de toneladas mas que el afio REG Seneca LLC illionais Seneca 201.000

anterior. Otro elemento es el

o . R Fuente: Biodiesel Magazine. Afio 2017. Los datos pueden diferir de las ElA, debido o
crecimiento de las importaciones de ese

informacian no reporfoda o lo odministracion.
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2013 2014 2015 2016
Stock Inicial 279171 535.975 440.442 554.774
Produccion 4.553.770 4.284.1953 4.231.813 5.210.599
Importaciones 1.146.5884 644.067 1.181.633 2.320.920
Oferta Total 5.979.824 5.464.235 5.853.889 8.086.293
Consumo doméstico 4,786.185 4.746.039 5.004.974 6.917.154
Exportaciones 657.663 277.754 294.144 234.415
Demanda total 5.443.849 5.023.793 5.299.118 7.211.569
Stock Final 535.979 440.442 554.771 874,721

Source: USDOE, Energy Information Administration, Monthly Energy
de biodiesel a EE.UU. Como vemos en el cuadro, las
importaciones de biodiesel hacia EE.UU. llegaron a
representar el 45% de la produccién doméstica del
producto durante el 2016.

biodiesel.

2014 2015 2016
Importaciones 644.067 1.181.633 2.320.920
Variacion Interanual (%) 83% 96%

Source: USDOE, Energy Information Administration, Monthly Energy

En relacién a este tema, la semana pasada indicamos
que en el 2016 el mercado estadounidense representd
el 92 % del mercado del biodiesel argentino,

2016/2017
Stock Inicial 765.122
Produccion 10.232.990
Importaciones 147.417
Oferta Total de Aceite de soja 11.145.613

Uso de aceite de soja para Biodiesel 2.812.258
Otros usos de aceites de soja 6.509.017
Exportaciones aceite de soja 975.219
Demanda Total de Aceite de soja 10.296.494
Stock Final 703.972
% Uso de aceite de soja en produccidn de Biodiesel 279%

respecto de la demanda total
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alcanzando un total de exportaciones
por 1.138 millones de ddlares.

Utilizacion de aceite de soja para
producir Biodiesel en USA

En el cuadro N°6 vemos que el 27% de
la demanda total de aceite de soja en
los Estados Unidos se dirige a la
produccion de biodiesel. Estamos
hablando de 2,8 millones de toneladas
de aceite de soja sobre una demanda
total de 10,2 millones de tn. La
produccion de aceite de soja en USA

ronda las 10 millones de toneladas, destinandose casi 1
millén a la exportacién y 6,5 millones de toneladas a
otros usos domésticos que no son la produccién de

Este consumo local fuerte en USA es la
gran diferencia que tiene con el caso
Argentino, ya que nuestro pais con una
produccion de casi 8,2 millones de
toneladas de aceite de soja, Argentina
destina cerca de 2,8 millones de
toneladas a la produccion de biodiesel y
el resto al mercado de exportacion

(cerca de 5,3 millones de toneladas). Argentina estd mas
orientada a la exportacién de aceite de soja, en cambio

USA destina buena parte de su
produccion a consumos domésticos. Por
eso nuestro pais es el primer exportador
mundial de este producto.

OCOMMODITIES

El maiz carioca rompe todos
los records

SOFIA CORINA

Con rindes excepcionales y una actividad
exportadora sin precedentes, el maiz
brasilefio rompe marcas histdricas. La
produccién proyectada en 97,2 Mt se
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despega en mas de 20 millones de
toneladas respecto al promedio de las
ultimas 5 campaiias, mientras que el
volumen exportado en agosto 2017
ascenderia a 5,5 Mt.

Los silos brasilefios rebalsan de maiz.
Ante una produccion record histérica y
un fluido avance de las cosechadoras
impulsadas por condiciones ambientales
secas, a los productores no les queda
otra alternativa que inundar el mercado
con el cereal.

El mercado transcurre por una época
del afio liderada por el maiz de segunda
Brasil, mas conocida como safrinha, que
representa el 69% de las 97,2 M de
toneladas de la produccién total. Su
siembra se desarrolla entre febrero y

marzo, y se cosecha entre julio y agosto. secos beneficiosos para su cosecha. Esta mayor
produccion también fue acompafada por un

En el mes de agosto, el vuelco de los granos al mercado incremento en el area de siembra ante los atractivos

alcanzo volimenes records con una exportacion de 5,4 precios del cereal al inicio de la campafia producto de la

millones de toneladas, superando en mas de 1 millon pérdida productiva de la campafia 2015/16. Segun las

de toneladas Mt a agosto 2015 y en 2 Mt al mismo mes estimaciones de la CONAB, en base a un crecimiento

del afio pasado. El siguiente grafico de Thomson del area del 9,7% y un rinde de 55,63 qqg/ha, la

Reuters en base a Williams Lineup resume las producciéon de maiz peg6 un salto anual de 30 millones

exportaciones mensuales de maiz de Brasil de enero de de toneladas para ubicarse en 97,2 Mt.

2015 hasta la fecha, y embarques programados para el

mes en curso y el proximo mes. Ante esta estacion bajista para el maiz, sumado a las

Produccion de maiz en Brasil por campaia

Segun Reuters, Cargill estima que el o SBCR mercadas en base 1 CONAE .

gigantes brasilefio alcanzaria vender 35
millones de toneladas en este afio; valor . rea (Mill, ha) produccisn (Mill. 1)
que supera la estimacion oficial de 28 "

Mt. “Brasil produce el maiz mas barato
del mundo y continuara haciéndolo
hasta abril o mayo del préximo afio"
dijo Paulo Sousa, jefe de la unidad local
de granos y oleaginosas de Cargill, en
una conferencia de la industria.

o hecbhrean

El gran salto productivo de esta .
campanfa 2016/17 respecto a la anterior

anenmiller de banel st
5 Z
&
- . W
7 I B
\2
= 1 |
= I
& m b om & e
=
Saperlide an milleres o

se debid principalmente a las excelentes 0

P . ] O e . -] “ "l
condiciones climaticas para el desarrollo PRI A & & RSN S R N R

p o B L S S M - . S
del maiz de segunda y prondsticos g d g
8/13 VOLVER
: P io: Bol
DIRECCION ropietario; Bolsa de Comercio de Rosario

Directar: Cont, Julio A Calzoda
1YLy DE INFORMACIONES Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG

Y ESTUDIOS ECONOMICOS Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
BCR s

iyee@bcrcom.ar - www. ber.com.ar




E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXV - N° 1823 - VIERNES 01 DE SETIEMBRE DE 2017

buenas perspectivas que proyecta la produccion en
Estados Unidos, el precio del maiz sufrid sucesivas
jornadas negativas hasta acumular una caida del 9% en
el mes de agosto para los contratos de diciembre. El
miércoles 30/08 tocd un minimo de u$s 136/t que
resulto atractivo para atraer compras técnicas y
recuperarse a u$s 140,84 en la jornada del jueves 31/8.
Pese a este contexto de precios deprimidos, la sefial
positiva fue el informe del Consejo Internacional de
Cereales (CIC). La entidad redujo sus estimaciones de
produccién mundiales de maiz para la campaiia
2017/18 en 3 Mt respecto de su informe anterior
debido a la menor participacion productiva del cereal
americano. Si bien, se sostiene una abultada produccién
mundial de 1.1017 millones de toneladas, habria un
aumento de la demanda destinada a alimentos, piensos
y usos industriales que elevaria al consumo a un nuevo
méaximo historico. Luego de 7 campafas con stocks
alcistas, se espera un quiebre de la tendencia.

En tanto, en nuestro recinto el cereal con entrega
contractual mantiene cierto dinamismo en las ofertas de
compras de $ 2.300-2.350/t. Mientras que los valores de
la nueva cosecha en u$s 142 no resultan atractivos para
el productor. Las compras de la exportacion alcanzan
unas 19 millones de toneladas; 3 millones méas que los
adquirido el afio pasado a esta fecha, y representan un
50% de la produccion total, en linea con la proporcion
comprada en la 2015/16 a esta fecha.

Soja 2016/17: Indicadores comerciales

OCOMMODITIES

Alea iacta est: Se larga la soja 2017/18
EMILCE TERRE

Estados Unidos comienza hoy oficialmente la campaiia
sojera 2017/18 con la presuncién que el output total
acabara siendo mejor de lo que se temié en un momento.
En Argentina, las decisiones de negocios se toman una
pausa entre precios que no seducen y a la espera que se
efectivicen cambios en la politica comercial.

En la fecha de hoy Estados Unidos comienza
oficialmente la campafia comercial 2017/18, con la
expectativa de mas oferta total norteamericana en
relacion al ciclo previo, como consecuencia tanto de
mas stock inicial como de una mayor produccién. Esta
ultima cifra habia sido muy discutida al momento en el
que el Departamento de Agricultura de Estados Unidos
(o USDA, por sus siglas en inglés) publicé su ultima
estimacion oficial el 10 de agosto, pero con el correr del
tiempo las expectativas de rindes privadas se acercaron
cada vez mas a las cifras oficiales, y no se descarta
incluso un nuevo incremento en la proyeccion para el
reporte que dara a conocer el 12 de septiembre.

Segun una reciente encuesta de INTL-FCStone, en
promedio los agentes consultados esperan que el rinde
de soja en Estados Unidos se ubique en 33,5 qg/ha,
dando lugar a una produccion 2017/18 de 120,2
millones de toneladas. Este nUmero, en efecto, queda
por encima de la Ultima proyeccion del
USDA de 119,2 millones de toneladas.

Al 23/08/2017 2016/17 Prom.> 2015/16
Con el correr del mes de agosto, este

R[?‘_'E'_HEEE’_D _________________________________________ 5?r3 ________________ 5 1.1’5 55:—:' ajuste en las expectativas y ante la
Compras totales 32,8 33,3 33,4 ausencia de otras noticias

57% 64% 60% fundamentales que logren quebrar la
o e tendencia, derivo en una caida notable
Con precios a fijar 15,7 13,0 13,8  del precio de la soja... En CBOT, la baja

48% 39% 41% del contrato mas cercano alcanzé los
Con precios en firme 17,1 20,3 19,6  US$ 21,5/t en el mes, o un 6%, hasta los

529 61% 599 US$344/1. El precio de referencia de la
Disponible para vender*® 20,6 15,6 18,3 S:;;al:z ';:/5 I:;l : ;oc_rj:e:Le;;;Z lt:r;tot,)a
Falta poner precio 36,3 28,6 32,1  del valor del peso argentino en relacién

BCRE sobre estimacionss propies ¥ datas MinAgrisalee especificacion cantraria, las cifras esedn

expresadas én M * Excluye semilla y extrusado

al délar estadounidense en igual
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proporcion determind que el precio de la soja
expresado en ddlares se mantuviese practicamente
constante en torno a los US$ 250/t.

Este nivel de precios no logra seducir a los oferentes,
profundizando la retencién de mercaderia. Por un lado,
se espera que el programa gradual de rebaja de
retenciones al complejo sojero a implementarse a partir
de enero préximo apuntale los precios locales, al
tiempo que la reciente caida del precio del dolar se
convirtié en un argumento mas para la estrategia del
wait and see.

Segun surge de las cifras de compras que publica el
Ministerio de Agricultura, no sélo el volumen de ventas
finales es menor en este ciclo comercial de lo que venia
siendo la norma en afios anteriores (industria y
exportacién lograron hacerse, a la fecha, con el 57% de
la produccién estimada cuando el promedio de los
ultimos cinco afos es del 64%) sino que también
sobresale el gran volumen de negocios que a la fecha
aun no se les ha puesto un precio en firme. Al 23 de
agosto, esta Ultima modalidad de contratacién asciende
al 48% del total, cuando el promedio de las cinco
campanias previas era del 39%.

La situacion es muy disimil cuando vemos los nimeros
de la nueva campafia 2017/18. En este caso, industria y
exportacién se han asegurado ya la originacion de 1,7
millones de toneladas, un 10% mas de lo que

normalmente tenian comprado a esta altura del afio en
las cinco Ultimas campanas. De este volumen de
compras, igualmente, mas del 70% se hizo a fijar.

Respecto a las expectativas de precios en el corto plazo,
se observa que los méargenes brutos de procesamiento
de la industria, asi como también los de exportacion,
vienen muy lastimados en las Ultimas semanas tal como
muestra el grafico adjunto. Con una capacidad de pago
tan deprimida, es dificil pensar, si todo lo demas se
mantiene constante, en una mejora de los precios
domésticos que apuntale el ritmo de negocios.

El languido ritmo de negocios es el principal
determinante por detras de la baja en la estimacién de
consumo de soja para la campafa actual. Tanto el
crushing como las exportaciones de poroto quedarian
por debajo de lo que preveiamos a inicios del ciclo
comercial, dando lugar a un nivel de inventarios finales
de unos 15 millones de toneladas.

En relacion a las intenciones de siembra de la campaia
2017/18, se prevé una moderada caida respecto a la
campanfa anterior (tal como se detalla en el articulo de
Proyecciones 2017/18 que acompafia la presente
edicion del Informativo Semanal), que dejaria las
coberturas totales en 18,7 millones de hectareas,
300.000 ha menos que el ciclo anterior. Si tomamos un
rinde tendencial para los Ultimos 10 afos de 31,1
quintales por hectarea, la producciéon 2017/18 podria

apenas superar las 55 Mt.

Lo anterior representa una caida de la
produccion del 4% respecto a la actual
campafia 2016/17, pero el abultado

nivel de stocks iniciales mas que
compensaria esta caida, incrementando
la oferta total. Esta Ultima superaria los
72 Mt, un maximo histérico segin
nuestras estimaciones. Asi, si bien

resulta esperable que en el marco de
menores alicuotas impositivas al
comercio exterior para el complejo
sojero durante el 2018 el nivel de

Margen neto de la exportacién de sojay laindustria
procesadora/exportadora en Argentina
Fuente SECRmenndos
13
0 Industria —Exportacion
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actividad repunte, queda claro que la
demanda tiene mucho que crecer para
seqguirle el ritmo a la voluminosa oferta.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES

Titulos Publicos del Gobierno Nacional 31/08/17
Mercado de Capitales Regional Variable Valor al Var. TIR  Duration Cupdn Préximo
- - cierre Semanal pago cupdn
Tasa promedio Monto contado MN* Operaciones
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
2807 107 2B/07 107 2B/07 107 Bonar 18 [AN18] 1900,0 0,53 3,50 115  9,00% 29/11/2017
MAV/MERVAL: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS Bono Rep. Arg. AA19 1842,0 0,38 4,14 1,51 6,25%  22/10/2017
030 dias 3655 3707 Bonar 20 (A020) 1974,0 0,92 4,55 267 B8,00% 08/10/2017
3150 dias 6 68 604 Bono Rep. Arg. AAZL 1931,0 1,36 444 315 6,88% 22/10/2017
£1.90 dias 2647 2648 Bono Rep. Arg. AZE2 1825,0 111 463 385  0,00% 26/01/2018
91130 dias 2628 26 55 Bonar 24 [AY24) 2050,0 0,90 481 345 B75% 07/11/2017
121180 dias 3567 26 71 Bonar 2025 1814,0 0,95 5,48 534 5759  18/10/2017
181365 dias et - Bono Rep. Arg. AAZG 2000,0 256 5,50 630 7.50% 22/10/2017
Total ' ' 330.333.000 320.162.756 2301 2641 Bono Rep. Arg. AZE7 1890,0 216 5,88 632  0,00% 26/01/2018
MAV: CAUCIONES Discount uss L. Arg. (DICA) 2845,0 1,50 6,50 752 B8,28% 31122017
Torm pramedio ioie cominde i Operadonss Discount uss L. NY (DICY) 2850,0 1,42 6,48 753 B8,28% 311272017
Plazo Fp— F— Semans F— Fp— Fo— Bonar 2037 1960,0 0,72 683 1000  7,63% 18/10/2017
nctual Anterior nctual Anterior ctual Anterior Par uss L. Arg. [PARA) 12210 2,01 7,18 1099  133% 30/09/2017
Hasta 7 dias 25,53 2507  358.996.082 365.500.363 1.786 1821 Par uSs L. NY (PARY) 1230,0 1,82 T 1118 1,33%  30/09/2017
Hasta 14 dias 25,46 24,62 19.153.797  6.069.520 140 57 Bono Rep. Arg. AA6 1960,0 2,62 697 1194  763% 22/10/2017
Hasta 21 dias 2550 27,00 499,350 30,500 ' N Bono Rep. Arg. AC17 17350 230 738 1360 6,88% 28122017
Hasta 28 dias DOLLAR-LINKED
» 28 dias 717 26,54 159,701 733.034 5 4 Bonad 17 Vto. Setiembre (A5 1735,0 146 2097 004 075 21/09/2017
’ ’ Bonad 18 [AM18) 1730,0 0,35 6,12 051  2,40% 18/09/2017
EN PESOS + CER
Mercado de Capi1a|es Argenﬁnu 31/08/17 Bogar 18 (MF18) * 39,5 -16,49 9,59 0,25 2,00%  04/02/2017
‘Acclones del Panel Principal Boncer 20 (TC20) 1123 0,66 512 246 2,25%  28/10/2017
Boncer 21 (TC21) 117,0 1,10 495 361 2,50% 22/01/2018
) Valor al Retorno beta PER VolProm Bocan 24 (PR13) 390,0 0,51 5,34 303 2,00% 15/09/2017
Variable . Intera- Afoala diario (5 .
clerre  Semanal nual fecha Emp. Sector Emp. Sector dias) Dlsc:unt 5 Ley Arg. (DICF) 73,0 1,23 4,51 543 5.83% 3112/2017
Par § Ley Arg. (PARP| 346,0 3,03 517 1339 118% 30/09/2017
LT 33889 071 503 3925 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 555,0 0,89 535 1459 331% 317122017
MERVAL ARG 22753,25 1,20 5639 49,03 EN PESOS A TASA FUA
Pampa Energia 54270 0,93 18278 9409 109 080 4191 1737 560.074 Bono Marzo 2018 (TM15) 11,0 091 2521 044 227%% 05/09/2017
YR 351,00 064 3784 3624 103 083 000 333 83.711 Bono Setiembre 2018 (T518) 107,2 0,00 24,86 0,80 21,20% 19/09/2017
Petrobras Brasil 577,30 1,14 14,26 547 134 083 000 333 215279 Bono Octubre 2021 TO21) 112,0 0,00 17,36 264  18,20% 03/10/2017
Grupo Galicia §7920 297 7833 87,31 089 057 1530 1332 390023 Bono Octubre 2023 [TO23) 1054 233 16,83 358 16,00% 17/10/2017
Siderar $11,60  -2,52 4572 27,00 1,02 057 98 953 697.210 Bono Octubre 2026 [TO26) 114,0 0,00 1438 471 1550%  17/10/2017
Cresud $3345 230 2749 3633 084 071 000 4524 372344 EN PESOS A TASA VARIABLE
Banco Francés  5100,50 106 0,72 976 110 097 1899 1332 186628 Bonar 2017 (Badlar + 3%) 103,2 019 31,34 0,09 09/10/2017
Banco Macro $18250 167 5574 79,62 099 097 1570 1332  66.904 Bonar 2018 (Badlar + 2,75%) 98,5 542 30,98 0,24 01/09/2017
T. Gas del Sur $61,30 300 23644 10743 106 112 2545 1272 326461 Bonar 2019 (Badlar + 2,5%) 103,0 0,53 209 0,18 11/09,/2017
Aluar $11,80 042 3202 2247 1,001 097 1879 953 480155 Bonar 2020 (Badlar + 3,25%) 100,0 809 2693 036 01/09/2017
Transener $36,50 831 441,54 14252 124 124 1455 1488 497475 Bonar 2022 (Badlar + 2%) 102,0 0,99 26,08 0,09 03/10/2017
T. Gas del Norte  $45,50 3,17 51821 23212 118 112 000 1272 191366 * Corte de Cupén durante la semana.
Com. del Plata $318 3,26 1404 1634 080 080 1737 1737 2311846 Mercado Accionario Internacional 31/08/17
Mirgar $34600 615 2290 2384 0,53 053 1034 1034 41167 ppr—
Tenaris $231,30 049 1233 1676 087 037 000 953 62194 Variable Valor al cierre oI Méximo
Edenor $30,50 113 13822 4734 112 022 74352 4923 303414 semanal  Interanual fecha
Central Puerto §2560 426 6582 1684 089 091 1989 2199 718689 TNDICES EEUU.
Telecom Arg §10470 295 9672 7862 099 100 1730 865 78701 Dow Jones Industrial 21.948,10 076%  19,28%  1106% 2217911
Autop. del ol $11360 066 23201 130,97 047 051 305 27,29  50.215 &P 500 247165 127%  13.78%  1033% 249087
Agrometal $39,30 4,26 141,85 4556 094 086 3035 1518  99.718 Nasdaq 100 5.988,60 Jea%  2552%  2313% 599577
Dist. Gas Cuyana 527,45 243 14141 9571 076 086 4869 2971 473.023 =
Holcim $4930 165 9769 4528 062 077 2320 610 66421 LG0Es BV
San Miguel $12230 061 675 404 092 096 9503 31,21 20650 FTSE 100 (Londres) 743062 0,42% 2,69% 414%  7.598,99
Consultatio s4130 012 103 874 053 028 892 301  64.080 DAX (Frankfurt) 1205584 L,03%  1381% 501%  12.951,54
Central Cost. $1505 451 11138 4265 1,22 091 12142 2199 376670 IBEX35 (Madrid) 10.298,50 056%  1818%  1013% 16.040.40
Petrolera Pampa 593,20 5,26 8600 1006 08 083 1473 333  77.980 CAC40 (Paris) 308539 D.54%  14.59% 4.59% 694,77
OTROS INDICES
Bovespa 70.835,05 0,58%  2214%  1743% 73.92038
Shanghai Shenzen Compaosite 3.361,00 273 8,91% 8,28% 612404
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Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 31/08/17
Plaza/Producto Entrega 31817 248117 31/8/16 Var. Sem. Var. Afio
PRECIOS SPOT, CACR St

Trigo Disp. 2620 2720 240 % 37% e 224%
Maiz Disp. 2300 2320 22059 o9%f  02%
Girasol Disp. 5170 5130 s200 @ 08%% 06%
Soja Disp. 4305 4310 3950 % 01%mf 9,0%
Sorgo Disp. 2,000 2,000 2000 = 00%= 0,0%
FORWARD O FUTUROS USS/t

Trigo Dic/Ene 157,0 157.5 14859 03mf 57%
Maiz Mar/May 147,0 147,0 0= 00%fM 21%
Soja Abr/May 254,8 254,5 338 0amfr  04%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagén en zona Rosario, ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.

Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 31/08/17
Producto Pasicidn 31/817 24/8/17 31/8/16 Var. Sem. Var. Afio
ENTREGA CERCANA uss/t
Trigo SRW Disp. 150,7 161,9 1565 % 9% 37%
Trigo HRW Disp. 150,2 176,7 151,54 1504 08%
Maiz Disp. 1347 1473 12704 s f 53%
Soja Disp. 3440 365.5 04 s9md 55%
Harina de soja Disp. 3244 3553 3643 %  87% % -11,0%
Aceite de soja Disp. 765,2 7463 6650 4+ 25%f 146%
ENTREGA A COSECHA USS/t
Trigo SRW Dic 159,7 190,7 1550 ¥ 163% 4+ 3.0%
Trigo HRW Dic 160,3 1949 14924 a78%f 75%
Maiz Dic 140,3 1497 1503 % s59%d 63%
Soja Nov 3473 360,6 3156 % 37% 4 100%
Harina de soja Dic 3301 3444 30624 41nd 7E%
Aceite de soja Dic 7729 8168 6900 & 54% 4 120%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,55 2,48 2844 294 102%
Soja/maiz Nv/Dc 2,47 241 2104 24 174%
Trigo blando/maiz Disp. 112 1,10 1,224 18%d  B6%
Harina soja/soja Disp. 0,94 0,97 1008 304 58%
Harina soja/maiz Disp. 241 241 2854 01%d 154%
Cont. aceite en cushing  Disp. 0,35 0,32 0304 s0%f 185%
Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 31/08/17
Crigen / Producto Entrega  31/8/17  25/8/17 2/9/16 Var. Sem.  Var. Afio
TRIGO uUss/t
ARG 12,0% - Up River Cerc. 178,0 198,0 1950 % 101% % 87%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 221,0 2172 1824 4 17% M 21,2%
EE.UU. SRW - Golfo Cerc. 158,0 1816 1739 % 130% % 9,2%
FRA Soft - Rouen Cerc, 186,1 2004 2004 % Ja1nd T1%
RUS 12,5% - Mar Negro prof. Cerc, 180,0 1830 1640 4 -1,6% i 9,8%
RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 168,0 168,0 1420 = 00%{ 183%
UCR Feed - Mar Negro Cerc. 163,5 163,5 1570 = 0,0% 4.1%
MAIZ
ARG - Up River Cerc, 146,6 1433 180,56 ¥ 8% -189%
BRA - Paranagua Cerc. 1428
EE.UU. - Golfo Cerc, 156,2 156,5 16439  02% %  50%
UCR - Mar Negro Cerc, 162,0 1735 1720 % 6% 58%
SORGO
ARG - Up River Cerc, 1290 152,0 1450 % 151% 4 11,0%
EE.UU. - Golfo Cerc, 162,6 169,1 1520 % 38%f  7.0%
SOJA
ARG - Up River Cerc, 3745 3843 437 % 25%% 155%
BRA - Paranagua Cerc, 3733 3026 28 P 49%d  96%
EE.UU. - Golfo Cerc, 3715 367,0 aaf 12%d as5s%
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TER ETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 31/08/17
Variable Hoy Semana Mes Afio Var a_nual
pasada pasado pasado [36)
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A”3.500 BCRA 517,365 517,222 517,565 514,884 16,67%
USD comprador BNA $17,100 $17,000 517,400 514700 16,33%
USD Bolsa MEP 517,326 517,242 517,633 514,888 16,38%
USD Rofex 3 meses 518,470
USD Rofex 9 meses 520,280
Real [BRL) $5,51 5546 55,65 54,59 20,23%
EUR 52064 52050 52082 S1668 2376%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior
Reservas internacionales (UsSD) 47783 47.740 48.138 31931 49,64%
Base monetaria [ARS) 873.201 839,199 B855.945 670,630 30,21%
Reservas Internacionales MNetas /1 (USD) 15526 15.065 19.765 8623 83,54%
Titulos pablicos en cartera BCRA (ARS) 1192141 1173720 1187421 997.253  19,54%
Billetes y Mon, en poder del publico [ARS) 584,053 586,863 584.611 434,490 3442%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1.203.523 1.197.571 1.250462 1.026.562 17,24%
Depdsitos del Sector Privado en USD 24145 24,134 23.549 12726 89,75%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1092718 1.079.332 1064045 806192 3554%
Préstamos al Sector Privado en USD 14071 13.927 13.776 7606 8434%
M; /2 859171 870777 870605 TF05805 21,73%
TASAS
BADLAR bancos privadas 20,44%  19,81%  19,13%  23,50% 3,06%
Call money en 5 [comprador) 26,00%  26,00%  2600%  27,25% -1,25%
Cauciones en § (hasta 7 dias) 25,53% 25,07% 25,40% 26,98%  -1,45%
LEBAC a un mes 26,50%  26,50%  26,50%  28,25% -1,75%

Tasa anual implicita DLR Rofex [Pos. Cercan 1211% 21,00% 25,71% 3461% -22,50%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTL, NYMEX) 547,01 547587 54959 54316 89
Oro (Londres, UK} 5131840 §1.28530 $1.269,60 $130950 0,68%
Plata §17,55 51705 51655 51884 £585%

HFIM = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Otros Pasivos.

#2 M = Billetes y manedas en poder del plblica + cheques caneelatorios en pesas + depdsitos a la vista

Indicadores macroeconomicos de Argentina (INDEC) 31/08/17
Uitim  Dato Afio

Indicador Periodo 3 ) Var. a/a
o Anterio anterior
NIVEL DE ACTIVIDAD
Producto Bruto Internao (var. % a/a) ITrimestre 03 -1.9 0.6
EMAE /1 (var. % a/a) jun-17 4,0 3.4 4.9
EMI /2 [var. % a/a) jul-17 08 0.8 4,0
INDICES DE PRECIOS
IPC GBA-CABA (var, % m/m) jul17 17 1.4
Basicos al Productor var. % m/m) jul17 27 1,8
Costo de la Construccidn [var, % m/m] jun-17 0.9 1,3 1.0 228
MERCADO DE TRABAJO
Tasa de actividad %) ITrimestre 455 453
Tasa de empleo %] ITrimestre 413 419
Tasa de desempleo (%) ITrimestre 9,2 7.6
Tasa de subocupacion [%) ITrimestre 9.9 10,3
COMERCIO EXTERIOR
Exportaciones (MM uSs) jul-17 5.241 5134 4930 5,2%
Importaciones (MM uss) jul17 6.039 5393 4,649 29,9%
saldo Balanza Comercial (MM uSs) jul-17 -798 -7i64 331 -341,2%
HEMAE = Estimadar Renzual de Actividad Econdmica.
12 EMI = Estimador Menzsual Industrial.
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