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Proyeccion del ingreso de soja
2018/19 al Gran Rosario

FEDERICO DI YENNO - EMILCE TERRE

Es factible que, con la recomposicion de la
produccidn, el ingreso de soja hacia la zona
del Up River en el ciclo 2018/19 ascienda a
40 millones de toneladas, resultando en un
volumen superior en un 16% al promedio
de los tres afios anteriores. Este
movimiento de mercaderia generara un
efecto expansivo sobre la economia
regional que permitira alivianar las cuentas
del sector, luego del fracaso productivo de
la presente campaiia...
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La produccion de maiz
argentina crecera un 27% en
los proximos 10 afios, segun
OCDE-FAO

JULIO CALZADA - SOFIA CORINA

Al igual que lo realizado con soja y trigo, se
procedié a analizar cualitativa y
cuantitativamente las cifras estadisticas
sobre el mercado internacional de maiz que
la OCDE/FAO proyecta para los préximos 10
afnos. En materia de precios, se espera un
descenso de los valores reales del orden del
13% para los proximos 10 afios, mientras
que los precios nominales registrarian un
aumento del 11% frente a los valores
actuales. Habria un incremento del 15% de
la produccién mundial para el 2027, siendo
Argentina uno de los paises con mayor
aumento luego de Brasil...
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El mercado mundial de trigo en
alerta por la ola de calor

SOFiA CORINA - EMILCE TERRE

El precio del trigo se recuperé en la
semana, tanto en el mercado doméstico
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como en el internacional, ante una oferta
que se avizora cada vez mas ajustada en
relacion con la demanda. En el mercado
interno ya se ha descontado el rispido
empalme de cosechas que se vera en los
proximos meses a medida que se agotan los
inventarios 2017/18. Si bien las buenas
perspectivas de la nueva cosecha traen
alivio, las compras de la exportacion
mantienen su firmeza.

Pagina 6

El precio del maiz cae ante una
mayor produccion esperada en
los EE.UU.

SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO

El precio local del maiz marcé una caida en
la semana luego del informe del USDA del
viernes en donde se proyecta otra stiper-
cosecha estadounidense del cereal con
rindes historicos. Pese a ello, la demanda
mundial de maiz permite que el precio se
sostenga. Esta aseveracion cobra mas
fuerza si se tienen en cuenta los datos de
exportaciones de los principales paises
productores: EE.UU., Brasil y, por supuesto,
Argentina.

Pagina 8

El precio de la soja sujeto a una
fuerte volatilidad

PATRICIA BERGERO - FEDERICO DI YENNO - BLAS
ROZADILLA - DESIRE SIGAUDO

Los precios de la soja negociada en los
segmentos disponible y diferido
experimentaron una fuerte volatilidad en la
semana. El informe del USDA del viernes
10, depresor para los precios, y el cambio
en el esquema de retenciones a los
subproductos de soja del dia 14 marcaron
la senda bajista, mientras que las nuevas
reuniones entre funcionarios de EE.UU. y
China el jueves 16 permitieron recuperar
terreno.
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Proyeccion del ingreso de soja 2018/19 al
Gran Rosario

FEDERICO DI YENNO - EMILCE TERRE

Es factible que, con la recomposicion de la produccion, el
ingreso de soja hacia la zona del Up River en el ciclo
2018/19 ascienda a 40 millones de toneladas, resultando
en un volumen superior en un 16% al promedio de los tres
afos anteriores. Este movimiento de mercaderia generara
un efecto expansivo sobre la economia regional que
permitird alivianar las cuentas del sector, luego del fracaso
productivo de la presente campaiia. La cifra resulta de
proyectar el ritmo de ingreso de la oleaginosa hacia las
plantas y terminales portuarias de la zona del Gran Rosario
en base a la demanda estimada para procesamiento y
exportacion.

En base a una estimacién de producciéon 2017/18 de 35
millones de toneladas y una proyeccion de 50,7
millones de toneladas para la campafia 2018/19, el
presente articulo busca hacer una prevision para el
ingreso de soja nacional a las plantas ubicadas en el
Gran Rosario.

Siendo Argentina el lider global indiscutido en
exportaciones de harina y aceite de soja, ya que
abastece cerca del 50% de las compras mundiales de
ambos productos, sobre una capacidad tedrica de
procesamiento nacional de 66 millones de toneladas al
afo, el 78% se asienta en el area de

mundo, incluido el Distrito Aduanero de Nueva Orleans
(EE.UU.) y del nodo portuario de Santos (Brasil).

En este contexto, cobra relevancia medir y proyectar el
ingreso de poroto de soja a las plantas del sur de Santa
Fe, por el gran impacto que tiene sobre la actividad
econémica y el empleo en nuestra provincia.
Transportistas, acopiadores, procesadores,
exportadores, intermediarios, empresas prestadoras de
servicios financieros, entre otras, dependen en gran
medida de este movimiento.

Para mejorar las estimaciones de arribo de mercaderia
al Gran Rosario, se utiliza como variable explicativa el
total de la necesidad de poroto de soja de las plantas
procesadoras y terminales portuarias, calculadas como
toneladas procesadas a nivel nacional (ponderadas por
la participacion de Santa Fe en el total) mas toneladas
exportadas (ponderadas por las exportaciones de
poroto de soja del Gran Rosario), menos el volumen de
importaciones por campafa. La eleccién de esta
variable, como el total de mercaderia arribada al Gran
Rosario, conlleva una fuerte correlacién con el Indicador
de Arribo de Camiones expresado en toneladas,
elaborado en base a Williams Entregas. El coeficiente de
correlacion de Pearson entre ambas variables para el
periodo 2012-2017 es de 0,974.

En base a lo anterior, se estima que las necesidades de
mercaderia nacional por parte de las plantas
procesadoras y exportadoras de nuestra region pueden

influencia del Up River‘ Para’ma (los 70 km de Relacion entre ingreso de soja al Gran Rosarioy
costa que van desde Timbiles a Arroyo exportaciones mas crushing menosimportaciones entre
Seco, con epicentro en la ciudad de 2012y2017
Rosario). Sobre esta franja riberefa se @BCRmercados
asientan 29 terminales portuarias, de las 40.000.000
cuales 19 despachan granos, aceites y 35.000.000 i
..
sEprroductos, contando 12. de ellas c,on 20.000.000 <
fabricas procesadoras propias. Ademas, 25 000000 ..
existen otras 8 fabricas aceiteras en la zona, o
totalizando 20 industrias que demandan 20.000.000 @ ry = L0k - 1507
poroto para fabricar aceite y harina, entre 15.000.000 R*= 0,9296
otra multiplicidad de derivados 10.000.000
oleaginosos. De este modo, el polo 5 000,000
exportador del Gran Rosario supero en el
afo 2016 a todos los demas clusters del 10000000 20000000 30000000 20000000  50.000.000
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Proyeccién de ingreso mensual de soja al Gran Rosario en toneladas 19,47 Mt del afio anterior.

5.198.825

4.451.367

5.550.988 3.288.511
4.018.040 2.923.602
3.378.842 2.320.987
3.288.036 2.492.273
3.164.126 2.473.104
2.672.815 2.085.979
2.413.469 1.735.269
1.110.244 1.165.733
2.092.169 1.520.000
1.240.275 1.295.165

3.390.367 2.267.887

Estimaciones DIyEE - BCR, en base a Williams Entregas v Cersallet

Para la proxima campania se espera que el
ingreso de soja al Gran Rosario aumente

6.000.175 con fuerza hasta superar los 40 millones de
5.347.365 toneladas, por encima incluso del volumen
4.373.972 registrado en la campara 2016/17. En este
3.862.260 escenario, se supone una produccién de
3.537.748 50,6 Mt y una continuacién en la reduccién
;“::22:3 de stocks. Se:'gun este modelo, los meses
B que mostrarian una mayor suba porcentual
e serian abril, mayo y junio, cuando se
2157.620 acumularan ingresos por 15,7 Mt, un 48%
1.838.469 por encima que el mismo trimestre de este

afno. El motivo que explica esta suba es
principalmente la mayor produccién
prevista (ver Informativo Semanal N° 1866)

3.219.236

superar las 28 Mt para la actual campafa 2017/18 y
superar los 40 Mt en la 2018/19.

Un paso adicional que resulta de interés es calcular la
distribucién mensual de este arribo de mercaderia, en
base a indicadores estacionales que se calculan sobre
las series de ingresos de camiones de Williams Entregas
y CerealNet. Asi, el cuadro que sigue resume la entrada
efectiva de camiones de la anterior campafia y lo que va
de la 2017/18 en color verde mas claro, y en un tono
mas oscuro las proyecciones para lo que resta del ciclo
actual y la 2018/19.

Puede observarse que como consecuencia de la sequia,
en la presente campafa, se estima una retraccion del el

conjugada con una recuperacion en la
actividad de la industria exportadora del complejo
sojero.

Ampliando la perspectiva histérica, de cumplirse las
previsiones planteadas el ingreso de soja para la
campanfa 2018/19 resultaria un 46% superior al de la
campafia 2017/18. Como la comparacion con la
2017/18 plasma una gran diferencia por la pérdida
productiva sufrida, por sequia primero y lluvias después,
es mucho mas relevante sefalar que el ingreso seria
17% mayor a las entregas promedio de los tres afios
anteriores. Este movimiento de bienes generara un
efecto expansivo sobre la economia regional que
permitira alivianar las cuentas del sector, luego del afio

ingreso de soja en 9,5 millones de Ingreso de soja a plantas del Gran Rosario
toneladas en nuestra region, parte de la @BCRmercados
retraccion en la produccion sera 50,000,000
compensada con una mayor liquidacién de 25.000.000
stocks remanentes de la campafia pasada. 40,000,000 @
Ademas, como en afos secos las labores de 35000000
trilla avanzan con mayor velocidad, la suba =
que se dio en marzo del 2018 (3,39 Mt) es % iﬁgi
muy superior a la que se espera para marzo e 20,000,000 I I
2019 (2,26 Mt), suponiendo un clima 15.000.000
normal. Sumado el rapido ingreso de la 10,000,000
mercaderia y la fuerte disminucion de la < 000.000
produccion, se estiman menores ingresos o
para lo que resta de entrar entre agosto y 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 201819
marzo 2019: cerca de 15 Mt, contra los P
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nefasto que marcé la peor sequia de los
ultimos 50 afios.

OCOMMODITIES

La produccion de maiz
argentina crecera un 27% en
los proximos 10 anos, segun
OCDE-FAO

JULIO CALZADA - SOFIiA CORINA

Producci on mundial (Mt)

Consumo mundial (Wt)
Consumo humano | M)
Consumo animal (Mt)

Biocombustible

Al igual que lo realizado con soja y trigo, se  Precios reales (uss/)

procedid a analizar cualitativa 'y

Areasembrada mundial {Mha)
Rinde promedio mundial (tfha)

Precios nominales (USS/t)

Cuadro N°1: ;Qué predice la OCDE-FAQ para el maiz a nivel mundial al 20277

Principales indicadores

Posible

Promedio Proyeccion Proyeccion ..
variacion al

____________ 2owspory Mwe Mmoo awn
1040,8 1131,2 1201,7 15%
181,2 187,8 190,4 5%
5,74 5,02 6,31 10%
1037,0 1129,5 1200,7 16%
1321 1483 1616 2%
5788 5441 B985 21%
1739 179,4 177,9 7%
""""""""" 1415 1385 1233 13%
1559 1746 172,4 11%

cuantitativamente las cifras estadisticas
sobre el mercado internacional de maiz
que la OCDE/FAO proyecta para los préximos 10 afios. En
materia de precios, se espera un descenso de los valores
reales del orden del 13% para los proximos 10 afios,
mientras que los precios nominales registrarian un
aumento del 11% frente a los valores actuales. Habria un
incremento del 15% de la produccién mundial para el 2027,
siendo Argentina uno de los paises con mayor aumento
luego de Brasil. En cuanto a comercio exterior, Brasil
ganara terreno en el mercado externo aumentando su
volumen exportable un 38%, seguido de Argentina con un
18% mas de maiz al mercado internacional. China lidera el

Fuente: @BCRmerados en base o Proyecciones agricolas OCDE-FAD 2018/2027

Argentina el segundo pais con el mayor incremento
productivo luego de Brasil.

Segun lo proyectado por este organismo la produccién
mundial de maiz en 10 afios pegaria un salto del 15%
respecto a los valores actuales, esto significa 161
millones de toneladas méas en el mundo dentro de 10
afnos. Tal como puede observarse en el cuadro N°2, los
principales paises productores creceran pero a diferente
ritmo. En este sentido, se destaca Brasil con un
incremento del 29% de su produccién hasta alcanzar

aumento en el consumo, con una cifra de 29,7 Mt para el
2027, seguido muy de cerca por EE.UU. que proyecta un
aumento de 27 Mt en su consumo.

una produccion de 106,8 millones de toneladas. Muy
cerca de esta tasa de crecimiento se ubica Argentina,
con un incremento del 27% en el volumen producido.
Seguin FAQ la produccion argentina llegaria a 46,7
millones de toneladas de maiz total. El menor

Conclusion N°1: En términos reales, el precio del
maiz sufriria un descenso del 13% pasando de u$s
141,5 a u$s 123,3 en el 2027. En Cuadro N°2: ;Qué predice |a OCDE-FAO en la produccion de maiz a
tanto, en valores nominales a 10 afios nivel paises al 20272

se registraria un aumento del 11% p -

. <o Posible
respecto de los valores actuales. Promedio Proyeccion L
Rubro variacion al
2015/2017 al2027 2027
Tal como sucede cON soja y trigo, @Sta --rormsmrrrror oo SRR
conclusién desfavorece a los paises Produccién Mundial (Mt) 1040,8 12017 15%
productores y exportadores de maiz, Produccidn Estadas Unidas (M) 367,1 389,0 6%
entre ellos Argentina. Produccién China (M) 220,0 50,6 14%
Produccdn Brasil (M) 82,6 106,8 29%,
Conclusion N°2: En 10 afios creceria la Produccién Unidn Europea (MT) 59,9 70,9 18%
produccién mundial de maiz a 1.201 ) )
millones de toneladas, siendo Produccén Argentina (M) 369 46,7 7%
Fuente: Proyecciones ogricoias OCDE-FAOD 2018/2027
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Cuadro N°3: ;Qué predice la OCDE-FAO en materia de importaciones [JRGEIUISICEEECSCUCEEL T ST
y alcanzaria un volumen de

exportacion de 36 millones de

de maiz a nivel paises al 20277

. .. Posible toneladas para el 2027. Le sigue
promedio Proyeccidn .. . . o
Rubro variacion al  Argentina en el ranking con el 18%
2015/2017 al 2027 ..
2027 de crecimiento. Por su parte, las
Importaciones Mundiales (Mt) 137,6 156,8 14% exportaciones de Estados Unidos
) quedarian practicamente estables.
Importaciones de U.E (Mt} 14,3 9,2 -35%
Importaciones Mexico (Mt) 13,0 16,7 29% El cuadro N°4 refleja las proyecciones en
Importaciones de Japdn (Mt) 15,0 14,9 0% materia de exportaciones de maiz.
Importaciones Egipto (M) 8. 12,29 38% Claramente Brasil se destaca respecto al

resto de los paises exportadores en el
crecimiento a 10 afios con el 38% es el
que. En paralelo, Estados Unidos solo incrementaria sus
exportaciones en 400 mil toneladas debido al aumento
en el consumo interno. Por Ultimo, la exportacién de
maiz de Argentina pasaria de 19,3 millones de
toneladas a casi 23 Mt en los proximos 10 afios. Segun
el INDEC, las exportaciones de grano de maiz en el afio
2017 se ubican en 23,7 millones de toneladas.

Fuente: Proyecoones agricolas OCDE-FAD 2018/2027

incremento productivo se espera para el pais productor
por excelencia: Estados Unidos. La variacién seria del
6% y su produccion tocaria las 389 Mt. Por su parte
China incrementaria su produccion en 30,6 millones de
toneladas marcando un aumento del 14% para el 2027.

Conclusion N°3: Para el 2027 la Unién Europea se
retira como principal importador de maiz y
ascenderia México y Egipto con un incremento en su

X Conclusion N°5: El mundo pasaria de consumir 1.037
volumen de compra del 29 y 38% respectivamente.

millones de toneladas de maiz en 2015/2017 a mas
de 1.200 millones de toneladas en el 2027. Esto
significa un crecimiento del consumo del 16% y en
volumen se traduce en 163,7 millones de toneladas
mas.

El cuadro N°3 muestra las predicciones de la OCDE-FAO
en materia de importaciones de maiz. El comercio
internacional pasaria de 137,6 Mt actuales (promedio
anual 2015/2017) a 156,8 Mt en el 2027. El incremento
seria de 14% en 10 afos. La participacién de la Union
Europea en las compras de maiz desciende en
importancia de la mano del aumento en las
proyecciones de su produccién. Se trataria de un 35%

El cuadro N°5 muestra que el crecimiento mundial del
consumo de maiz seria del 16% en la proxima década.
Este valor se sostiene principalmente por el

menos del volumen de compra actual . - . .
L ” pra ' Cuadro N°4: ;Que predice la 0CDE-FAO en materia de exportaciones
lo que significa una caida de mas de 5 i . )
millones de toneladas. En paralelo, de maiz a nivel paises al 20277
México planea incrementar su volumen . .. Posible
. o , . promedio Proyeccion .
importado en un 29% para la préxima Rubro 2015/201 | 202 variacion al
década pasando de 13 a 16,7 millones 5/2017 a 7 2027
de toneladas. Del mismo modo, Egipto Exportaciones mundiales (Mt) 1387 157,2 139
también se posiciona con un interesante B ) EEUU (M - - -
incremento del 38% en sus portaciones EE.UU (M) % '
importaciones de maiz a diez afios. Exportaciones Brasil (M) 26,2 36,1 38%
Exportaciones Argentina (V) 19,3 228 18%
. o Exportaciones Ucrania (M) 139 21,8 15%
Conclusion N°4: Brasil lidera en el
Fuente: Proyecciones agricolas OCDE-FAD 2018/2027
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Cuadro N°5: ;Qué predice la OCDE-FAO en materia de consumo de

maiz a nivel paises al 20277

promedio Proyeccion

Rubro 2015/2017  al2027
ConsumoMundial (M) 10370 12007
Consumo de Estados Unidos (Mt) 310,5 337,5
Consumo de China [Mt) 227,8 257,5
Consumo Unidn Europea (Mt) 744 771
Consumo Brasil (ME) 57,9 71,1
Consumo Mexico (M) 36,6 43,3

variacion al

la demanda. En el mercado interno ya se
ha descontado el rispido empalme de
cosechas que se vera en los proximos
Posible meses a medida que se agotan los
inventarios 2017/18. Si bien las buenas
perspectivas de la nueva cosecha traen

........ 2027 . alivio, las compras de la exportacién
165 mantienen su firmeza.
3% El precio de referencia de la Camara
13% Arbitral rosarina subi6é un 7% en la
4% semana a $ 6.510/t alentado por las
compras de la exportacion y la
3% p p y

depreciacion cambiaria. Respecto de la
18% presion demandante para la

Fuente: Proyecciones agricolas OCDE-FAC 2018/2027
fortalecimiento del consumo animal cuyo crecimiento
es 119,7 millones de toneladas, mientras el consumo
humano y el uso para biocombustible seria de 29,5y 4
millones de toneladas respectivamente.

La mayor tasa de crecimiento en el consumo para el
ano 2027 seria de Brasil con el 23% de aumento
respecto a 2015/2017, es decir 13,2 millones de
toneladas mas. En cambio, si se compara en términos
de volumen, China lidera el aumento con una cifra de
29,7 millones de toneladas para el 2027. Muy cercano a
esta cifra se encuentra Estados Unidos que proyecta un
aumento en su consumo de 27 Mt.

Por ultimo, Argentina incrementaria el consumo de
maiz con destino a la produccién animal de 12 Mt a 17
Mt. Si a esta Ultima cifra se le suma las proyecciones de
consumo humano, uso para biocombustible y otros
usos, el consumo total para el aflo 2027 ascendera a
23,8 millones de toneladas.

OCOMMODITIES

El mercado mundial de trigo en alerta por
la ola de calor

SOFiA CORINA - EMILCE TERRE

El precio del trigo se recuperé en la semana, tanto en el
mercado doméstico como en el internacional, ante una
oferta que se avizora cada vez mas ajustada en relacién con
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exportacién, estd programado el
despacho de 170.000 t de trigo desde
los puertos del Gran Rosario en los préximos 30 dias.

Si bien el segmento disponible registré esta semana un
mayor nivel de actividad, esta semana reaparecio el
interés comprador por trigo de la préxima cosecha para
entrega entre los meses de noviembre 2018 y marzo
2019, pero con valores mas bajos que la semana
pasada. En MATba, en tanto, se observé una
recuperacién de los futuros de trigo con entrega en
Rosario hacia el cierre de la semana, con lo que la
posicion diciembre registra una variacion semanal del -
3% al ajustar el jueves a US$ 211,5/t.

La produccién de la presente campafa ha probado ser
demasiado escueta en relacién a las necesidades de la
demanda y los stocks se han ajustado
significativamente para esta altura del afio. El Ministerio
de Agroindustria ha informado un stock de trigo en
acopios, plantas y elevadores terminales de granos (es
decir, excluyendo el cereal en manos de los
productores) para el mes de julio de 2,42 Mt, el
volumen maés bajo en los Ultimos 16 meses (aunque
debe considerarse que el dato no esta disponible para
los afios 2013 y 2014).

Si se mide la disponibilidad de inventarios en relacién
con las necesidades de la demanda (es decir, calculando
el cociente stock a julio sobre demanda total) podemos
ver que dicho ratio ha alcanzado el menor valor
registrado en la historia en este afo, de apenas un 13%
cuando el minimo anterior fue del 16% y se registr6 en
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Existencias en acopios, industrias y puertos de trigo al mes

de julio, en relacién a la demanda total por campana
‘@BCRmercados en base a Min. Agroindustria y estimaciones propias

intenciones de siembra. Asi, se sumaron
138.000 ha al ciclo triguero, para
consolidar una proyeccién de area
sembrada de 6,32 M ha, segin
GEA/BCR. Con esta base, la produccién
podria lograr un récord historico en
torno a las 21 Mt.

6%

A la fecha, los trigos del centro del pais
estdn muy bien macollados y sin
problemas sanitarios de relevancia. El
nitrégeno aplicado junto con las bajas
temperaturas esta impulsando la tasa de
aparicion de macollos a la suba. En el
norte del pais el trigo esta en etapas
reproductivas con cierta deficiencia de
agua. En cambio, en el nlcleo triguero

13%

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

el ano 2002.

Con respecto a las ventas de la exportacion, semana a

semana se siguen registrando operaciones y las

declaraciones juradas de venta al exterior para la

campafa 2017/18 superan los 11,7 Mt, el mayor

volumen en la historia para un mes de agosto. El mismo
récord se alcanza cuando se observan las anotaciones al
15 de agosto para trigo nuevo, que este afio alcanzaron

la marca de 4,8 Mt.

Con estos numeros, el trigo ya comprometido alcanza el

del centro-sur de Buenos Aires, el trigo
esta vegetando o incluso es la zona donde se estan
incorporando mas lotes al ciclo productivo.

En materia de prondsticos a corto se espera la llegada
de un frente frio que provocara lluvias de variada
intensidad durante el fin de semana. Este evento
impulsara ain mas el rendimiento del trigo ya que
ayudara a mantener los macollos y optimizara la
absorcion de los fertilizantes nitrogenados. Para el
lunes, las condiciones atmosféricas se estabilizaran con
un marcado descenso de la humedad.

36% del saldo exportable argentino de la campafia

2018/19, un porcentaje muy elevado
cuando se lo compara con la media de
los ultimos afos. La excepcion se
registra en el 2012/13, cuando aun regia
el sistema de cuotas tacitas en los
despachos al exterior, pero en un
intento de dar mayor previsibilidad al
mercado se habia admitido el registro
de operaciones de exportacién por el
total del saldo exportable de la
campafa (aunque luego estos
volumenes sufrieron modificaciones).

En relacién con las previsiones de oferta
de trigo nuevo, la combinacion de
buenos precios y condiciones climaticas
favorables dieron sostén a las
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respecto a las exportaciones totales de la campaiia

-al 15 de Agosto de cada aiio-
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Proyeccion de volumen exportado de trigo (Mt) 2018/19 de los principales paises del mundo
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En la vereda opuesta, paises abastecedores de trigo

peor sequia de la que tienen memoria.
Ello no sélo muestra efectos
devastadores sobre los cultivos sino
también en la hacienda, disparando
incluso incendios forestales en una
época del afo en que no son habituales.

En este contexto, el informe mensual de
estimaciones de oferta y demanda que
el USDA emitio el viernes pasado
recorto la produccion mundial de trigo
en casi 7 Mt a 729,6 Mt. Pese a que se
avizora un consumo mas bajo, éste no
caeria tanto como la oferta por lo que la
proyeccion de stock final 2018/19 cayé
respecto al informe del mes pasado a
259 Mt, ello es, 14 Mt menos que en la
campafa anterior.

Para peor, la mayor caida de inventarios
se registraria en los principales paises

claves para el mundo sufren de severos déficits hidricos exportadores de trigo del mundo. Ello afecta ain mas
y marcas térmicas elevadas, lo que ajusta a la baja las las previsiones de abastecimiento en lo sucesivo, lo cual
proyecciones de produccidon mundial. Australia en refuerza el panorama optimista para las exportaciones
particular ha estado en el centro de la tormenta en esta argentinas del cereal. El primer mapa que sigue muestra
semana; alli los productores aducen estar viviendo la los principales paises exportadores del trigo del mundo,

en tanto que el segundo muestra la variaciéon anual

Variacion de stock final de trigo (Mt) 2018/19 de paises exportadores claves
@BCRmercados en base a USDA
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prevista en el stock final 2018/19, para
mejor ilustrar este punto.

OCOMMODITIES

El precio del maiz cae ante una
mayor produccion esperada en
los EE.UU.

SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO

El precio local del maiz marcé una caida en
la semana luego del informe del USDA del
viernes en donde se proyecta otra stiper-
cosecha estadounidense del cereal con
rindes histdricos. Pese a ello, la demanda
mundial de maiz permite que el precio se
sostenga. Esta aseveracion cobra mas
fuerza si se tienen en cuenta los datos de

VOLVER
Prapietario: Bolsa de Comercio de Rosario
Director: Dr. Julio A. Calzada
Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
iyee@bercom.ar - www.ber.com.ar
W@BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de |a Propiedad Intelectual bajo el N 5342010, puede ser reproducido de manera total o parcial

citando como fuente Informative Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosaria.



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXVI - N° 1871 - VIERNES 17 DE AGOSTO DE 2018

=2 2 La mayor produccion proyectada tuvo un evidente
Prnducclnn de Malz en EE'U U ' USDA impacto en el maiz negociado en las principales
WASDE Agosto 2018

plazas de EE.UU., Brasil y Argentina. En este dia, tanto
201819 2018/19  Diferencia

el precio negociado por el maiz en el mercado de
Chicago como el del mercado local cayeron en

Proj. Proj. proy. sintonia en US$4,5/t, considerando el futuro mas
Jul Aug cercano de Chicago y el precio publicado por la CAC
Area sembrada 36.06 36,06 - de la BCR convertido a ddlares (US$152,6/1, para el
Area cosechada 33.10 33.10 - viernes 10).
Quintales por Hectarea
Rendimiento por ha 109,22 111,98 2761.792 Enelplano local, luego de haber descendido hasta el
Millones de Toneladas equivalente a US$150,2/t el lunes 13, el precio del
Stacks iniciales 51.49 51.49 _ maiz pudo recuperarse siguiendo la tonica externa.
Produccian en tn. 361,46 370,50 9.042 756 La recuperacion en la semana se da frente a una

sélida demanda externa, que propone pisos a la

Importaciones 1.27 1.27 - L, . , .
cotizacion del cereal. Hay un crecimiento econémico
Oferta total A14.21 423,28 9068157 mundial proyectado en 3,9 % para cada uno de los
Alim. Animal y residual 137,80 140,34 2540100 4705 2018 y 2019, seglin estimaciones del Fondo
Comida, semilla e Industr. 180,47 180,47 - Monetario Internacional (FMI) en el reporte de junio
Etanal y subpr. 142,88 142,88 - ultimo. Las economias emergentes de Asia, cuyo
Demanda domes. 31827 320,81 2.540.100  crecimiento anual esté previsto en alrededor de 6,5
Exportaciones 56,52 59,69 3.175.125 % durante 2018-2019, siguen siendo el motor mas
Demanda total  374.79 180.51 5715.225 importante de este fendmeno. Este es el destino en
Stocks finales 39.42 1278 3.352.932 donSje.Ia demandalde mNalz ha~exh|b|do un ,
e — crecimiento sostenido afio a afo y se espera que asi
Ratio Stocks/Dem. 10,52% 11,24% 0,72%

continle en el futuro.

Fuente: Informe de OyD de Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos (USDA, WASDE). 10 de Agosto de 2018.

exportaciones de los principales paises . . L.
productores: EE.UU., Brasil y, por Maiz; Precios FOB principales exportadores

supuesto, Argentina.

FOB Paranagud Brasil ==F0B Golfo Estados Unidos ~——FOB Oficial Argentina
El viernes 10 de agosto, el USDA publico
su reporte mensual de Oferta y 179,00
Demanda Mundial y estadounidense
para diversos commodities. El informe 177,00
termind sorprendiendo a los analistas 17500

de mercado ya que proyectd un rinde
de maiz mucho mayor al esperado,
alcanzando a 112qqg/ha como promedio
nacional en EE.UU. Este valor, de 171,00
concretarse, marcaria un record y

Usst

173,00

] - . 165,00
llevaria la produccion de maiz
estadounidense a 370,5 Mt, el tercer 167,00
volumen mas alto en la historia de ese N . TS T X . N, RN T R . TS . .
. B B BT BT T BT BT BT T T B BT P T P
pais, de acuerdo con el USDA. B R R @ AP P P _@%\ {\}é ;&@‘ {.}.ﬁ _\?@ @

Fuente: Elaborado en base a datos de Thempson Reuters, Mnisteric de Agroindustriay BCR,
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Exportaciones argentinas

Las ventas de exportacion de maiz de la

campafa 2017/18 se encuentran en 27.500.000
niveles muy similares a las del afio 25.000.000
pasado. A mediados de agosto, los 22.500.000
compromisos externos 2017/18 ya 20,000,000
alcanzan a 15,9 Mt, frente a 16,31 Mt en .. 17.500.000
la campafia pasada a igual fecha. El E 15.000.000
patrén de ventas externas se plantea E 12.500.000
muy similar al de la campafa anterior, 10.000.000
con un muy alto ritmo de negocios 7.500.000
teniendo en cuenta que las 5.000.000

2.500.000

proyecciones de exportacion son
menores debido a las pérdidas
productivas de la presente campafa.

a

&

Frente a esta dindmica de mayores

¢ & &
&S

Elabaradoen base a dates de Ministerio de Agraindustria

Avance de DJVE Maiz

Promedio ult. 5 campafias —16/17 —15/18 —17/18

o R . e BT R R R
S F TG TS
& & (\ﬁa@ sﬁe o

w
&

negocios en el mercado de exportacién,
el maiz esta semana en el mercado doméstico viene
manteniendo una buena actividad. El precio de la CAC
de BCR fijado para el dia jueves 16 fue equivalente a
US$154,7/t, disminuyendo US$2,4/t respecto al jueves
anterior. A pesar de que no se reportan grandes lotes
negociados por maiz en el recinto de la BCR, sigue
existiendo una buena cantidad de compradores activos
en distintas posiciones y a diferencia de la semana
anterior, esta semana, hubo mas demanda por maiz con

campana 2017/18, con dos meses de ventas por
reportar segun datos del USDA y el andlisis realizado
por el US Grain Council (USGC, por sus siglas en inglés,
o Consejo de Granos de los Estados Unidos). Durante
los primeros 10 meses del afio de la campafia comercial
(septiembre de 2017 a junio de 2018), Estados Unidos
exportd 98,3 Mt de granos forrajeros (incluye maiz,
sorgo, cebada, avena, etc.) en todas sus formas, siendo
un 2 % mas alto que el récord que ya se habia logrado

entrega inmediata, entrega contractual Exportaciones de Maiz acumuladas de los Estados
y entrega en el mes de septiembre. El -
rango de precios se situ6 entre $4.400/t Unidos por campana comercial
y $4.650/t dependiendo de las —13/14 —14/15 —15/16 —1§/1F —17/18
condiciones de la entrega. El maiz 70.600.000
nuevo febrero-marzo presenta mas
demanda con un mayor nimero de 60.000.000
compradores, alcanzando un valor £0.000.000
abierto de US$165/t al dia jueves 16. o

% 40.000.000
Exportaciones de EE.UU. ,g 30.000.000
La exportacion estadounidense de 20.000.000
todos los granos forrajeros (excluido
soja) en todas sus formas (GIAF —grain 10.000.000
in all forms-) esta en camino de
establecer un nuevo récord en la .

sep. oct. nov. dic. ene. feb. mar. abr. may. jun. jul. ago.
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el afo pasado.

El calculo de los cereales forrajeros en 450

todos sus formatos (toneladas de - 10,3
granos forrajeros a granel mas las 9,6
toneladas en grano equivalentes de sus 350

derivados) ayuda a comprender qué
cantidad de la produccion
estadounidense de determinados
cereales se utiliza en el mercado
mundial incluyendo el grano
equivalente de subproductos de maiz 150
como etanol y granos secos de
destileria con solubles (DDGS), carne de
res, cerdo y exportaciones de carne de
aves de corral. Las exportaciones de
etanol de EE.UU. representaron la mayor
parte del aumento general de las i
exportaciones de GIAF en junio,
aumentando casi un 22 % ano tras afio a 12,2 Mt en
grano equivalente, continuando el fuerte ritmo
observado en los Ultimos afios. Como resultado, el
USGC cree que las exportaciones de etanol podrian
llegar a 1.6 billones de galones (14,4 Mt en grano
equivalente), estableciendo otro nuevo récord.

200

Produccidnen kMt

100

g

A pesar de que las exportaciones de maiz se ubican un
1,4% por debajo de la campafia pasada,
el prondstico del USDA de mayores
exportaciones del cereal en el 2017/18
sefala el potencial de un repunte de las
ventas en los Ultimos dos meses -julio y
agosto-. Los principales socios
comerciales de EE.UU., incluyendo a
México y Colombia, compraron mayores
volimenes de maiz en comparacién con
la Ultima campania, por lo que ambos
mercados crecieron alrededor del 9 %
anual. Este crecimiento en el volumen
de los GAIF indica el buen momento
que pasa la exportacion agroindustrial
de EE.UU., a pesar del conflicto con
China. Este sector continta

Authar
Richard Heim
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U.S. Drought Monitor
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Clima en EE.UU. y condiciones de cultivos

Esta campania seria el 6to afio consecutivo en el que
EE.UU. obtiene rindes promedios nacionales por encima
de los 100 qg/ha. A pesar de la variabilidad climatica,
indudablemente la tecnologia aplicada presenta un
peso importante en la formacién de estas cifras. El

August 14, 2018
(Released Thursday, Aug. 16, 2018)
Valid 8 a.m. EDT
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beneficidandose notablemente a partir
del acceso a los mercados que imponen
los acuerdos de libre comercio.
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siguiente grafico muestra el ascenso de la productividad
unitaria de maiz en EE.UU (a excepcién del afo de
sequia 2012/13) y cémo en este afo el rinde se estaria
despegando claramente de la media histérica.

En los lotes norteamericanos, el maiz 2018/19 presenta
una condicién impecable. Segun el dltimo reporte
semanal del USDA, se califica como bueno y excelente
el 70% del area sembrada, marcando una suba de 8 p.p.
respecto del afio pasado. Sin embargo, como se puede
apreciar en el siguiente mapa, hay zonas productivas
que presentan deficiencias en las precipitaciones, como
Missouri, Minesota, el sur de lowa y en las Dakotas.

Un 73% del area se encuentra en fase de grano Poroto de D.E. SUBPRODUCTOS  Originales

pastoso y un 26% en grano dentado, siendo una de las Soja
cosechas mas adelantadas en su desarrollo de la
historia. Combinado con un buen prondstico

retenciones de las exportaciones para los subproductos
de soja, que se conocid el martes 14; y las nuevas
reuniones entre funcionarios de EE.UU. y China que
podrian alivianar el conflicto comercial entre ambos
paises. Este Ultimo evento permitié que el precio de la
soja disponible en délares publicado por la CAC de la
BCR sea fijado en US$269/t, US$2,5/t por debajo del
precio del jueves anterior pero US$9/t por encima
después del informe del USDA.

El Decreto de Necesidad y Urgencia N° 757, publicado
el miércoles 15 de agosto, determind que las
retenciones pagadas por las exportaciones de

D.E.(%) D.E.(%)

Modificados
N° 757/2018

(%) DE S0JA Decreto N*°
1343/2016

, . ene-18 2050 ene-18 26,50 26,50
meteoroldgico en el corto plazo, no queda mucho
margen de variacion a pocas semanas de comenzar la feb-18 29,00 feb-18 26,00 26,00
recoleccion. De hecho, muchos farmers se estan mar-18 28,50 mar-18 25,50 25,50
preparando para obtener una produccién similar al abr-18 28,00 abr-18 25,00 25,00
ciclo pasado. may-18 2750  may-18 24,50 24,50
jun-18 2700 jun-18 2400 24,00
o jul-18 26,50 jul-18 23,50 23,50
COMMODITIES ago-18 26,00 ago-18 23,00 23,00
El o del N ) P sep-18 2550 sep-18 2250 23,00
rre.::]: de a soja sujeto a una fuerte oct18 2500 oct 18 22,00 72,00
volatilida nov-18 2450  nov-18 21,50 23,00
PATRICIA BERGERO - FEDERICO DI YENNO - BLAS ROZADILLA - dic18 2400  dic18 21,00 23,00
DESIRE SIGAUDO
ene-19 2350 ene-19 2050 23.00
L?s pre.cios de'la s.oja negotl:iada en los segmentos feb-13 2300 feb-19 20,00 2300
disponible y diferido experimentaron una fuerte
volatilidad en la semana. El informe del USDA del viernes mar-19 22,50 mar-19 18,50 2250
10, depresor para los precios, y el cambio en el esquema abr-19 2200 abr-19 18,00 22,00
de retenciTnes adlosb subproductos de sojf del dia 14 may-19 2150 may-19 18,50 21,50
marcaron la senda bajista, mientras que las nuevas . .
reuniones entre funcionarios de EE.UU. y China el jueves ju-19 21,00 Jun-13 18,00 2100
16 permitieron recuperar terreno. juk1s 20,50 juk19 17,50 20,50
El precio de la soja negociada en el segmento ago-19 20,00 ago-19 17.00 2000
disponible y en el segmento diferido registré una sep-19 1950 sep-19 16,50 19,50
fuerte volatilidad en la semana producto de varios oct-19 18,00 oct-19 16,00 19,00
sucesos: una mayor produccion esperada en EE.UU., nov-19 1850 nov-19 15,50 18,50
de acuerdo con el informe del USDA del dia viernes dic-19 18.00 dic-19 15.00 1800

10; los cambios en el régimen de disminucion de
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Soja MATBA Mayo 2019 versus capacidad tedrica de
pagode la industria.

i Margen (Eje Der.) ===Pracic MATBA Mayo 2019 ==Czlculo de FAS tedrico BCR - Embargue mayo
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71 14/8/2018; Anuncio de cambio en el
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subproductos de soja (de entre ellos, los méas

LSS portonelada

materia prima. La noticia se habia
conocido el dia previo a la publicacion
del decreto, impactando sobre el
mercado y reflejandose con una baja de
US$ 2,7/t en el precio de ajuste del
contrato Mayo2019 del MATba, para
quedar en US$273/t, cuando en el
mercado de Chicago (CME) el precio del
contrato May09 aumentaba US$3,5/ty
la posicidon mas cercana US$4/t.

Los cambios en los derechos de
exportacion de los subproductos de
soja terminan impactando sobre el
precio percibido por el productor desde
que el precio del mercado doméstico no
solo esta influenciado por el precio que
reciben los exportadores por el grano
bajo condicion FOB (en bodega, en

puerto de origen) y su estructura de costos (impuestos

importantes son la harina y el aceite) seguiran en una —retenciones-, costo portuarios, gastos comerciales)
alicuota de 23 % sobre el valor FOB hasta comienzos de sino también por el otro actor importante de la

marzo de 2019. Esto implica 6 meses de congelamiento demanda de la oleaginosa, que es la industria

en el esquema de reduccion de las retenciones, para procesadora. La magnitud del impacto esta relacionada
terminar igualando las retenciones pagadas por el con la participacion relativa de la demanda para la
poroto de soja. A partir de alli, seguiran el mismo exportacién industrial en relacion con la demanda para
esquema de reduccion de medio punto porcentual la exportacién de la materia prima; considérese que la
mensual; esta vez, a la par que en la retencion de la industria absorbe afo a afio el 75%, en promedio, de la

Soja: Precio Disponible en US$ y margen de la industria
procesadora

mm Margen Pasado (Der.) miMargen Actual (Der.) —CAC en US55 —Calculo de FAS tedeico BCR
330

20
310
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290
280
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Fuente: Elabarado en base a datos de BCR, Bl precio pizarra corresponde al dia de negociacién expresado en
ddlares al tipo de cambio comprador mayorista del BRA.
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Lo anterior explica por qué el cambio en
el esquema de rebaja de alicuotas para
los derechos de exportacion de
subproductos de la industria sojera
presiona a la baja los precios. El grafico
que sigue muestra, efectivamente, la
variacién del precio del poroto a
entregar el proximo Mayo en el Gran
Rosario, segun surge del Mercado a
Término de Buenos Aires, y el FAS
Teodrico de la industria aceitera para la
nueva cosecha, tal como lo estima
diariamente la Direccién de
Informaciones y Estudios Econémicos
de la Bolsa de Comercio de Rosario, una
vez conocida la noticia el 14 de agosto
de 2018.

VOLVER
Prapietario: Bolsa de Comercio de Rosario
Director: Dr. Julio A. Calzada
Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
iyee@bercom.ar - www.ber.com.ar
W@BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de |a Propiedad Intelectual bajo el N 5342010, puede ser reproducido de manera total o parcial

citando como fuente Informative Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosaria.



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXVI - N° 1871 - VIERNES 17 DE AGOSTO DE 2018

cada empresa tiene su propia estructura
de costos; b) se esta calzando la compra
de la materia prima y la venta de los
35.000.000 subproductos en un mismo momento
cuando en la realidad el tema es mucho

Avance de DJVE de Harina de Soja

Prom. Ult5 afios ——14f15 =——16/17 =——15/16 =—17/18

30.000.000 ) i .
mas complejo; ¢) la obtencion de un

25.000.000 margen tedrico positivo no

] necesariamente puede materializarse ya
= 20.000.000 .
= que depende de la real posibilidad de
§ 15.000.000 comprar y vender; d) la captura del
margen positivo en un periodo —
10.000.000
generalmente, en cosecha- ayuda a
5.000.000 balancear el resto del afo.

a
& Respecto de las ventas externas de
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subproductos, tal como se menciono, a
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la fecha hay un ritmo de ventas muy por

| Fre-Casecha | Pos-Cosecha

Elabarade en base a datos de Ministerio de Agroindustria

| detras de otras campanas. Las DJVE de
aceite de soja 2017/18 al 13 de agosto

De la misma manera que los cambios en el régimen de
retenciones afectarian a los precios percibidos por el
productor ya que encarece el costo de exportar
subproductos, también golpea a la actividad de la
industria procesadora en el mediano plazo. El nuevo
régimen pone en un mejor escenario a la exportacion
del grano sin procesar, desincentivando en forma
relativa la incorporacion del valor agregado.

A esta situacion se le agrega que la industria
procesadora ha venido observando una disminucion de
su margen en lo que va del 2018 en relacién con el afo
anterior en un contexto de menor oferta por la caida de
la produccién argentina y una demanda también menor
desde el exterior (la menor venta de harina en, al
menos, 8 campafias y la menor de aceite en los ultimos
6 afos a esta altura del afo). S6lo a modo de
comparacion, en el gréafico adjunto se presenta la
capacidad tedrica de pago de la industria procesadora
frente al precio del mercado en lo que va del 2018 (en
naranja) y esa misma relaciéon en el mismo periodo del
2017 (en azul).

:Qué es importante tener en cuenta aqui? La capacidad
tedrica de pago es una construccién teorica tratando de
calcular qué esté sucediendo con el grueso del sistema
ya que debe considerarse, entre otras cosas, que: a)
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alcanzan 2,26 Mt, por detras de las 2,34 Mt de DJVE a
igual fecha de la campafa pasada. Este tonelaje no
representa una gran caida frente al aflo precedente,
pero si se compara con campafas anteriores la caida ha
sido més que sustancial. A igual fecha de las campafias
2015/16 y 2014/15 las DJVE alcanzaban a 2,77 Mty 3,25
Mt, respectivamente. La fuerte caida de las
exportaciones de aceite de soja obedece a la politica
mas proteccionista que ha desplegado India en los
ultimos anos (aumentando los aranceles de importacion
de diferentes aceites comestibles, entre ellos el de la
soja) para fomentar la produccién doméstica. En los
ultimos afos, India ha concentrado el 50 % de las
exportaciones de aceite de soja argentino, lo que da un
indicio de la negatividad de concentrar los envios de
productos a uno o unos pocos destinos, como es el
caso del poroto de soja argentino, en donde China
acapara el 90 % del total de los embarques.

El caso de la harina de soja es mas desfavorable, ya que
las DJVE 2017/18 a igual fecha alcanzan 13,11 Mt, muy
por detras de las 15,16 Mt de la campafa 16/17.

Condiciones de la soja en EE.UU

El dia viernes 10 de agosto, el USDA public6 un informe
de fuerte influencia bajista para el mercado de Chicago.
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La cifra de produccion de soja
estadounidense 2018/19 es un volumen
récord, muy lejos a las cifras estimadas
por los analistas de mercado. Segun el
organismo, EE.UU. produciria casi 125
Mt de soja en la préxima campaiia,
partiendo de un rinde nacional de
34,7q9/ha. A pesar de este muy buen
rinde en términos historicos, el informe
del USDA del lunes sobre la condicién
de los cultivos mostré un
desmejoramiento. El drea bajo
condiciones buenas a excelentes cayd
un punto porcentual, por lo que el 66%
de la superficie sojera califica de esa
manera. Un 96% del area sembrada con
la oleaginosa esta floreciendo y el 84%
formando vainas, adentrandose en el
periodo critico del desarrollo de los

30
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Millones de toneladas
-
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w

Evolucion mensual del crushing en Estados Unidos

®mEnerc ™ Febrero M Marzo @ Abril = Mayo  © Junio Julio

@BCRmercados en base a NOPA

an 364

2017 Promedio 5 afios

cultivos.

Por otra parte, la National Oilseed Processors Association
(NOPA) inform6 el volumen procesado de soja durante
julio en EE.UU. Se procesaron 4,56 millones de
toneladas de soja, el segundo mayor registro mensual
de la historia y sélo por detras de los 4,68 Mt
procesadas en marzo ultimo. Asi, EE.UU. esta
atravesando su mejor afio en lo que respecta a
procesamiento de soja. En lo que va del 2018 ya superd
los 31 Mt, lo que representa un incremento del 11% en
relacion con los primeros siete meses del afo pasado y
del 14,25 % respecto del promedio de los Ultimos 5
afos.

Esto podria significar una mayor competencia para
Argentina en el mercado internacional de subproductos.
Hay mas oferta de productos procesados de la soja en
EE.UU., lo que tiene que impactar debilitando las primas
FOB Golfo y haciendo los productos méas competitivos
frente al poroto estadounidense, que esta trabado en
una guerra comercial con China. Con el nuevo esquema
planteado para los derechos de exportacién del
complejo soja, que encarece en forma relativa el costo
de exportar subproductos frente al de exportar la
materia prima, y el panorama de una guerra comercial
que incentiva a China a buscar otros origenes para sus
importaciones de soja en grano, va a costarle a la

industria mantener los niveles de procesamiento de
afos anteriores, con lo que caera el uso de la capacidad
de procesamiento de oleaginosas, y muy posiblemente
no tenga mucha maés opcién que ceder algo de terreno
a la exportacién del grano.
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PANEL DE MERCA E CAPITALES

Panel del me| o de capitales Titulos Publicos del Gobierno Nacional 16/08/18

Mercado de Capi‘tales Reginnal Variable Va_lor al Var. TIR Duration Cupén PI’OXII'HO’
cierre Semanal pago cupén

Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Bonar 18 [AN18) 3.108,00 644 1,34% 0,27 9,00% 29/11/2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (S/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 3.046,50 7,50 6,35% 0,63 6,25% 22/10/2018
0-30 dias 40,9 1204 23.321.833 38622531 302 313 Bonar 20 [A020) 3.110,00 724 7.48% 1,88 §00%  8/10/2018
31-60 dias 41,64 4210 126941509 95726934 643 738 Bono Rep. Arg. AAZ1 2.807,00 - 10.75% %29 688% 221072018
61.90 dias 41,50 39,82 94.060.308 99660452 290 628 Bono Rep. Arg. AZE2 2.720,00 402 899% 3,01 000%  26/1/2019
91-120 dias 7,72 39,52 79.831.435  T2.865.360 480 469 Bonar 24 (AY24) 3.065,00 571 887% %59 7% 71172018
121-180 dias 20,60 38,45 110,906.273 114,211,697 612 661 Bonar 2025 2.575,00 383 961% 448 575% 181102208
181-365 dias 40,71 3873 204.956.037 220.214.399 778 986 Bono Rep. Arg. AA26 2.756,00 207 960% 545 T7,50% 22/10/2018
Total 665.017.395  641.310.374 3.305 3.795 Bono Rep. Arg. AZET 2.520,00 435  993% 6,01  000%  26/1/2019
MAV: CAUCIONES Discount uss L, Arg, (DICA) 3.735,00 453 1043% 6,40  828% 31/12/2018
. - ; Discount uss L. NY (DICY) 3.760,00 3,16 10,32% 6,42 828% 31/12/2018
Plazo Ser;aa;aapmm::r:'loana Semh:::to cmﬂ;ae‘:rloana Se:a::erac;oer::na Banar 2057 2:380,00 886 9.75% 838 7.63% 1810/2M8
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Par uSs L. Arg. (PARA) 1.705,00 740 9,36% 10,45 133%  30/3/2018
Hasta 7 dias 35,43 4376 442131620 470.342.415 2.392 2.381 Par uSs L. NY [PARY) 1.770,00 727 9716% 10685 133%  30/9/2018
Hasta 14 dias 18,35 39,77 68.232.654  31.305.843 265 148 Bono Rep. Arg. AAdE 2.300,00 110 1072% 9,07  T.63% 22/10/2018
Hasta 21 dias 0,00 5,00 0 1.090300 ° 7 Bono Rep. Arg. AC1T 2.250,00 514 981% 1030  6,88% 28122018
Hasta 28 dias 0,00 45,00 0 3.600 0 1 EN PESOS -+ CER
» 28 dias 732 13,00 19.138.677 206,000 11 a Bogar 20 (NO20) 250,00 0,81 6,93% 1,05 2,00%  4/9/2018
Total 5729.503.150 503.448.161 2.868 2.541 Boncer 20 [TC20) 136,50 - 9,83% 1,55 2,25% 28M10/2018
i . Boncer 21 (TC21) 138,00 1,28 866% 2,70 2,50%  22/1/2019
Mercado de Capitales Argentino 16/08/18 Bocon 24 (PR13) 385,10 134 9,68% 252 2006 1592018
Acciones del Panel Principal Discount § Ley Arg. (DICP) 716,00 3,77 BTHR 712 583% 3171272018
Retomo Beta PER VolProm Par § Ley Arg. [PARP) 280,00 - 934% 1140 1,18%  30/9/2018
Variable Valoral intera- Afo a diario (5 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 430,00 118 940% 1151 3,31% 3112/2018
clerre  Semanal al lafecha Emp, Sector Emp. Sector dias) EN PESOS A TASA FUUA
MERVAL 2693875 0,12 17,70 -10,40 Bono Setiembre 2018 (T518) 108,90 274 2153% 0,07 21,20%  19/%/2018
MERVAL ARG 2502110 014 1353 -1616 Bono Octubre 2021 (TO21) 89,50 0,56  2848% 1,98 18,20%  3/10/2018
R Bono Octubre 2023 (TO23) 93,00 - 20,94% 3,07 16,00% 17/10/2018
Central Pusrio SH50  UE 2947 79 0@ 055 359 359 04w Bono Octubre 2026 (TO26) 94,50 - 18,87% 4,07 15508 17/10/2018
Grupo Galicia §93,00 272 2851 -2426 087 085 1318 1053 1.403.786 LU E IR L
Pampa Energia §38,30 -804 -1134 -2325 1,09 048 1514 1514 1.194.859 Banar 2019 (Badlar + 2,5%) 10440 220 5034% 044 11/9/2018
Beo. Valores $528 3,13 4051 -2593 078 094 774 841 2340517 Bonar 2020 (Badlar + 3,23% 102,75 279 30,9%% 1.00 1/9/2018
PR $45420 515 3020 7,69 1,05 094 085 841 135191 f“’cﬂzji :‘B:;:a;: ::1 - sem:f'm 13,60 54,53% 1.67 310208
ByM Argentinos  $37580 748 17140 10,5 000 1,10 - 778 68134 .
Petrobras Brasil ~ $163,00  -3,12 119,76 70,88 1,30 0,94 2091 841 313.534 Mercado Accionario Internacional 16/08/18
Banco Macro $14370 914 1034 3191 099 085 882 1053 1.466.289 Retarno
Transener 4735 1,39 4262 327 1,26 126 790 790 329.141 Variable Valor al cierre Afioala Maximo
. Semanal  Interanual
Siderar §1245 38 617 -1152 089 085 1032 908 1.537.819 fecha
Com. del Plata $410 097 2934 -1314 079 048 - 1514 2.015.358 INDICES EEUU.
Cablevision $30250 11,83 000 -3577 091 085 - 808 47113 Dow Jones Industrial 25.558,73 0,19%  16,04% 3,409 26.616,71
T.GasdelNorte  §50,05 -3,75 2092 -3219 1,17 1,10 - 778 92228 SEP 500 2.840,69 0,45%  15,10% £,25%  2.872,87
Cresud §43,50 0,80 3759 688 077 074 421 2073 176458 Nasdaq 100 7.374,30 A,24%  2462%  1529%  7.511,39
Tenaris 545505 0,85 111,11 67,81 075 085 - 908 54117 iNDICES EUROPA
T. Gas del Sur §8485 287 4158 561 103 1,10 1557 778 259.700 FTSE 100 (Londres) 7.520,91 1% 1.80% 2AT% 790350
Edenor §4300 0712 5194 -601 1,06 053 2467 1233 250.900 DAX [FrankFurt] 12.154.06 2180 0.40% 501%  13.596.89
Aluar 52045 11,44 9446 4457 0389 085 1691 908 6TTI7 IBEX 35 [Madrid) 9.391,50 21%%  -10,08% 5,50% 16.040,40
Banco Francés $100,00 -13,25 634 -3419 112 048 1822 1514 227.31 CAC 40 (Paris) 5.318,99 1,77% 3,34% 0,12% 694477
Dist. Gas Cuyana ~ $44,20 741 6285 3,30 140 141 2663 1332  88.863 OTROS INDICES
Phoenix GR $835 844 -2802 -13,02 018 000 - 1053 533303 Bovespa 76.150,74 D48 12.05% 03%% 8631783
Mirgor 534745 1,22 380 -3218 067 067 8579 8579 14523 Shanghai Shenzen Compaosite S 2,669,10 -0,05 0,18 0,19 612404
Loma Negra §5480 340 000 -3583 091 084 - 59,24 93394
Telecom Arg $110,30 7,30 17,69 1364 084 0B84 5924 5924 150028
Metrogas §31,00 351 2679 -31,11 142 090 - 1850 114,908
Holcim 54480 667 -3,10 4077 087 087 1245 1245  89.562
Supenielle 56015 907 915 4621 1,67 000 939 1328 591.970
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NITOR DE COMMODITIES GRANOS

Monitor de Commodities Granos Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 16/08/18

Mercado Fisico de Granos de Rosario 16/08/18 Origen / Producto Entrega 16/8/18 10/8/18 18/8M17 Var. Sem.  Var. Afio
Plaza/Producto Entrega 16/818 9/8/18 16/8/17 Var. Sem. Var. Afio TRIGO usst
ARG 12,08 - Up River Cerc, 2270 2250 183,04  omed 240
PRECIOS SPOT, CACR sh EE.UU. HRW - Galfo Cerc. 252,6 2571 20619  -1.8% 4 22,5%
Trigo Disp. 6510 6.100 27009 67% M 1411% ey srw - Golfe Cerc. 223,0 2284 16439  24% @ 353%
Maiz Disp. 4.600 4.400 22809  45%F 1018% o ot - Rouen Cerc. 247.9 249,9 18098 08%d 371%
Girasol Disp. 4750 8260 s130f 5o 706%  pysiz5% - MarNegro prof. Cerc. 196,0 1970 1e30d o 16%
Soja Disp. 8.000 7.605 41009 52 951%  pus 12 5% - MarAzov Cerc. 170,0 174,0 166,08 23% 4 24%
Sorgo Disp. 3.900 3.600 19504 83% f 100.0%  |cp Feed - Mar Negro Cerc. 206,5 2075 wrod o5 23T
FUTUROS MATBA nueva campaii usst MAIZ
Trige dic-18 21,5 2180 ¥ 3o ARG - Up River Cerc. 169,7 1684 14344 oAt 143%
Maiz abr-19 1685 170,0" 4 om” ERA - Paranagua Cerc. 175,6
Soja may-19 2768 282,0" ¥ e’ EE.UL. - Golfo Cerc. 172,5 169,6 [ETAR SRR Y
* Precios pizarra.o estimados por Camara Arbitral de ;greales de Rosario para mercaderia con UCR - Mar Negro Cerc, 188,5 186,5 170‘54.. 1,1% & 10,6%
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camion y/o vagon en zona Rosario. ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara. SORGO
ARG - Up River Cerc. 140,0 140,0 1290= oo%f  85%
Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 16/08/18 :;:: - Golfo Cerc. 171,6 169,9 er3f ot 2em
Producto Paosicidn 16/8/18 9/8/18  16/8/17 Var. Sem. Var. Afio ARG - Up River Cerc. 3722 3722 38— 00 H 0%
ENTREGA CERCANA USs/t BRA - Paranagué Cerc. 395,1 380,6 376,74 zend 4
Trigo SRW Disp. 199,2 207.4 15418 39 @ 293%  EEUU. - Golfo Cerc. 346,1 3339 mosf 37 d 66
Trigo HRW Disp. 201,2 2126 15414 s4%f 305%
Maiz Disp. 143,8 1454 13888 1M 36%
Soja Disp. 3254 326,2 33878 03P 39%
Harina de soja Disp. 368,8 363,2 32474 o2+ 136%
Aceite de soja Disp. 620,6 626,5 7242 % A0 143%
ENTREGA A COSECHA Uss/t
Trigo SRW Jul 19 216,2 222,0 1824 % 2emf 185%
Trigo HRW Jul 19 2235 230,0 18299 28f 222%
Maiz Sep 18 143,8 1454 13889 - 36%
Soja Nov'18 3296 332,2 4009 o8P 3%
Harina de soja Dic'18 3715 368,2 2864 o 13,0%
Aceite de soja Dic 18 627,9 636,7 73159 4P 142%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,26 2,24 2444 oY T3%
Soja/maiz Julful 2,29 2,29 zas @ 03 d  B4a%
Trigo blando/maiz Disp. 1,39 1,43 1,118 294 248%
Harina soja/soja Disp. 1,13 1,13 oo oamd 132
Harina soja/maiz Disp. 2,56 2,53 2344 134 9%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,28 0,28 03484 o8d 7T
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Variables macroeconémicas de Argentina 16/08/18
. Semana Mes Afo Var anual
Variable Hay pasada pasado pasado 56)
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A” 3,500 BCRA $29810 S$27970 527483 S17,267 72,65%
USD comprador BNA §29300 S27,600 S27.000 S$17,150 70,85%
USD Bolsa MEP $29,946 525183 527,622 S17,363 72,48%
USD Rofex 3 meses 33,000
USD Rofex 9 meses $38,250
Real (BRL) 57,59 57,39 57,18 §547 3872%
EUR $3406 53234 53209 520,30 67,76%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-08-2018
Reservas internacionales (USD) 57.657 57.996 60,922 49,080 17,47%
Base monetaria 1.160.744 1.066.809 1.1155%0 870,131 3340%
Reservas Internacionales Metas /1 (USD) 31,394 31.966 38.999 16,914 85,61%
Titulos publicos en cartera BCRA 1.472.279 1475656 1.830.712 1.211.260 21,55%
Billetes y Mon. en poder del plblico 675.265 634,406 632.231 586,946 15,05%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1.571.146 1.589.562 1.531.575 1.218.723 2892%
Depdsitos del Sector Privado en USD 28.025 27.696 27454 24,097 16,30%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1.536.021 1.536.143 1,526,730 1.071.540 43,35%
Préstamos al Sector Privado en USD 16310 16.301 16,111 13.896 17,37%
M /2 1.124.411 1.159.388 1.065.715  881.686 27,53%
TASAS
BADLAR bancos privados 34,38% 31,63% 32,38% 20,44%  13,94%
Call money en § (comprador) 36,00% 47,00% 52,00% 25,50% 10,50%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 39.43% 28,207 25,08% 2551% 13,91%
LEBAC a un mes 45,04% 46,500 46,50%

THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 48,600 63,38% 58,31% 27,02%  21,57%
COMMODITIES (u$s)

Petrdleo (WTI, NYMEYX] $6621 S6681 56808 547,09 40,60%
Plata 51469  S1541  §1555  §$1699 -13,57%

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

12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos ala vista

Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 16/08/18
Ultimo Dato Afio

Indicador Periodo Dato  Anterior anterior Var. a/a

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno fvar. % a/al | Trimestre 3,6 3,9 0,6

EMAE /1 [var. % a/a) may-18 -58 58 38

EMI /2 [var. % a/a) jun-18 1,0 24 0,0

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional [var. % m/m} jul-18 31 37

Basicos al Productor fvar. % m/m) jul-13 43 6,1 27

Costo de la Construccion fvar, 3 m/m) jul-13 1,8 2,5 5,1 236

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (3%} | Trimestre 46,7 46,4 45,5 1,2

Tasa de empleo (3] | Trimestre 424 430 4.3 1,1

Tasa de desempleo (%) | Trimestre 9,1 7.2 92 01

Tasa de subocupacion (3] | Trimestre 9.8 10,2 99 -0,1

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uSs) jun-18 5.076 5133 5.150 -1,4%

Importaciones (MM uSs) jun-18 5.453 6.447 5.900 -7,5%

Saldo Balanza Comercial (MM uSs) jun-18 -382 -1.314 -750 4% 1%

HERAE = Estimador Mensual de Actividsd Econdmica.
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