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oTRANSPORTE

Evolucion de la carga
transportada por ferrocarril en
Argentina en la primera mitad
del afo

ALFREDO SESE

En el marco de una reduccién del volumen
de la cosecha gruesa debido a la sequia que
castigo a la produccion de granos y el
posterior anegamiento de algunos campos,
producto de las intensas lluvias registradas
en el momento de la cosecha, la carga
transportada por ferrocarril en en los seis
primeros meses de 2018 aumento
levemente con relacién al mismo periodo
del afo anterior. El incremento registrado
en el total del Sistema Ferroviario de Cargas
(SFC) fue de 0,5%. Sin embargo, el
comportamiento observado dentro de los
distintos operadores fue muy dispar, ya que
mientras algunos mostraron una caida en la
carga transportada otros, como las lineas
San Martin, Urquiza y Belgrano,
evidenciaron un fuerte crecimiento.
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El trigo sortea la baja global
SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO

El precio del trigo marcé una senda bajista
en el ambito internacional, luego de que los
rumores sobre un posible control en el
comercio exterior de trigo de Rusia se
disiparan, que se suma a un mayor
optimismo respecto a la cosecha de ese
pais. El volumen operado en los forwards
fue casi 3 veces mayor al de la semana
pasada.
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El maiz le gand la pulseada a la
soja
SOFIA CORINA - DESIRE SIGAUD - EMILCE TERRE

DIRECCION
DE INFORMACIONES

¥ ESTUDIOS ECONOMICOS
BCR s

En la semana, el precio del cereal continud
fortaleciéndose ante la demanda del sector
exportador y por el efecto de otras
variables, en tanto que la soja sufrié la
presion de la baja externa en un mercado
poco demandado. Las exportaciones del
complejo sojero contintian débiles,
presionando a la baja sus precios.
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@ FINANZAS

Crédito PyME: desarrollo
normativo del Sistema de
Garantias

JUAN IGNACIO CALIVARI

Durante 2017 y lo transcurrido de 2018, las
Sociedades de Garantia Reciproca (SGR)
han incrementado sus Fondos de Riesgo, lo
que ha sido acompaiiado por un aumento
en proporcion mayor de las garantias
otorgadas. Esto podria explicarse —en
parte- por los ultimos avances en
normativa relacionada al Sistema de
Garantias.
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o Cuadro N° 1: Comparacion de toneladas transportadas en Argentina
TRANSPORTE
Enero a Junio P
.z Variacion
Evolucion de la carga 2018 2017
transportada por ferrocarril en FerroExpresoc Pampeano 5.A. 1.586.001 1.817.999 -12,8%
A . I . itad Muevo Central Argentino S.A. 3.117.066 3.550.198 -12,2%
rgentlna en la primera mita Ferrosur Roca S.A. 2.321.103 2.455.707 -5,5%
del afo Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea San Martin 1.006.440 534.852 69,2%
ALFREDO SESE Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Urguiza 129.575 43,244 168,6%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Belgrano 854.419 506.795  68,6%
En el marco de una reduccién del volumen  Total 0.014.605 8.973.795 0,5%
de la cosecha gruesa debido a la sequia Fuente: hitps,//www.argenting.gob.ar/enrt/estadisticas-ferroviarias, acceso 14/08/185.
que castigd a la produccién de granosy el de la carga transportada por ferrocarril, expresada en

posterior anegamiento de algunos campos, producto de las
intensas lluvias registradas en el momento de la cosecha, la
carga transportada por ferrocarril en los seis primeros
meses de 2018 aumentoé levemente con relacion al mismo
periodo del afio anterior. El incremento registrado en el

toneladas, en los seis primeros meses de 2018 y se la
compara con relacién al mismo periodo de 2017.

Los datos de la carga transportada y su variacion

total del Sistema Ferroviario de Cargas porcentual interanual son los del Cuadro N° 1.

(SFC) fue de 0,5%. Sin embargo, el Cuadro N° 2: Variacidn en el total de toneladas kilometro por concesionario o

cc-)n"!portamlento observado detltro de los por linea

distintos operadores fue muy dispar, ya

que mientras algunos mostraron una caida Enero a Junio Variacién

en la carga transportada otros, como las 2018

lineas San Martin, Urquiza y Belgrano, FerroExpreso Pampeano S.4. 627.811.407 708.356.451 -11%

evidenciaron un fuerte crecimiento. MNuevo Central Argenting S.A. 1.301.973.007 1.368.444.656  -5%
Ferrosur Roca 5.4. 1.014.808.297 987.763.991 3%

De acuerdo con la informacion que Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea San Martin -~ 720.875.982  401.5560.485 20%

publica en su sitio web la Comision Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Urguiza 89.616.206  38.007.215  135%

Nacional de Regulacion del Transporte Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Belgrano 463.603.618 273.642.480  69%

(CNRT), la carga total transportada por ~ Total 4.218.688.517 3.777.771.278  12%

ferrocarril en Argentina en los seis Fuente: hitpsy//www.orgenting. gob.ar/cnri/estadisticas-ferroviarios, accesa 14/08/15.

primeros meses del afio ha experimentado un leve

aumento con respecto a igual periodo del afo 2017. Asimismo, se ha efectuado la comparacion para las

toneladas-kilbmetro producidas por el sistema, ya que

No obstante, la situacidn varia entre los distintos ésta es la medida relevante del transporte.

concesionarios o lineas. Ferro Expreso Pampeano S.A.,

Nuevo Central Argentino S.A'y Ferrosur Roca S.A. En términos agregados el SFC evidencié un aumento

tuvieron una disminucion en las

toneladas transportadas con relacion al Cuadro N° 3: Comparacion de toneladas transportadas en Argentina

mismo periodo del afio anterior: -12,8%; Enero a Junio
-12,2%y -5,5%,; respectivamente. Por 2018 2017 2016
otro lado, en las que estan bajo la FerroExpreso Pampeano S.4. 1.586.001  1.817.989  1.986.999
gesti(')n de Belgrano Cargas y Logistica Muevo Central Argentino S.A. 3.117.066 3.550.198  3.645.950
S_A., las lineas San Martin, Urquiza y Ferrosur Roca 5.A. 2.3211.103 2.455.707 2.209.320
Belgrano aumentaron un 69,2%; 168,6% Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea San Martin -~ 1.006.440 594.852 584.304
y 68,6% en cada caso Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Urguiza 129.575 48.244 40.731
Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Belgrano 854.419 506.795 389.562
A continuacién se muestra la evolucién Fotal = el
Fuente: hitps://www.argenting.gob.ar/onrt/estadisticas-ferroviorios, acceso 14/08/18.
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Cuadro N° 4: Evolucién de las toneladas transportadas

QCOMMODITIES

Base 2016 =100
Base enero-junio afio 2016 =100 El trigo sortea la baja global
s s 2 SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO
FemoExpreso Pampeano 5.4, 80 91 100
Nuevo Central Argentino S.A. s a7 100 El precio del trigo marcé una senda bajista
Ferrosur Roca S.A. 105 11 100 en el ambito internacional, luego de que
Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea San Martin 172 102 100 los rumores sobre un posible control en el
Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Urguiza 318 118 100 comercio exterior de trigo de Rusia se
Trenes Argentinos Cargas y Logistica - Linea Belgrano 219 130 100 disiparan, que se suma a un mayor
Total 102 101 100 optimismo respecto a la cosecha de ese
Fuente: Elahorariéin propia sobre la base de Cuadro N 3 pais. El volumen operado en los forwards
del 12%, sin embargo, hubo un comportamiento dispar fue casi 3 veces mayor al de la semana
pasada.

entre empresas y lineas. Las empresas Nuevo Central
Argentino S.A.y Ferrosur Roca S.A. registraron caidas
del -11% y -5%, respectivamente, mientras que Ferro
Expreso Pampeano S.A. aumentd 3% las toneladas-
kildbmetro.

En el caso de las lineas que estan bajo la gestién de
Belgrano Cargas y Logistica S.A,, se tiene que las lineas
San Martin, Urquiza y Belgrano evidenciaron subas del
80%; 136% y 69% respectivamente.

Con el propdsito de tener una perspectiva mas amplia
de la evolucion de la carga ferroviaria total y por
concesionario o linea, se ha analizado su
comportamiento en los seis primeros meses de de los
ultimos tres afios.

Si se toma a los seis primeros meses de 2016 como
base igual a 100, se tiene que el total de toneladas
transportadas por el sistema ferroviario de cargas en
2017 fue 101, y en 2018 igual a 102. Es decir que se
transportd un 1y un 2 por ciento mas que en los seis
primeros meses de 2016, respectivamente.

Aqui también se observa un
comportamiento dispar entre
operadores, siendo las lineas
Urquiza, Belgrano y San
Martin las de mayor

o . Diciembre
crecimiento del sistema
Enero
durante este lapso.
Febrero
Marzo

210.5
214.8
219.8
224.7

Los precios negociados por el trigo local a cosecha
cayeron entre US$1/t y US$0,2/t en una semana,
(tomando como referencia las posiciones diferidas de
diciembre a febrero en MATba del jueves 16 al jueves
23) siguiendo la caida que se evidencio en el valor del
cereal a nivel internacional. La caida en mas abrupta, de
entre US$5,5/t y US$6,5/t, si tomamos en cuenta los
maximos alcanzados el dia viernes 17. En los mercados
externos, en cambio, el precio por el trigo de Argentina
aumentd en la Ultima semana, lo que arroja un mejor
desempeno del precio del trigo argentino respecto al
resto del mundo.

A pesar de la baja en el precio doméstico, se reporté un
volumen negociado muy superior al de la semana
pasada, en mas de 100 mil toneladas, en total, para las
forwards negociados con entrega en Rosario en los
meses de noviembre hasta marzo (tomamos en cuenta
una semana del viernes 17 hasta el jueves 23). Este
valor, es mucho mayor al de la semana pasada, mas si
se tiene en cuenta que en la actual semana se tuvo un
dia menos por el feriado del dia lunes.

Precios de trigo cosecha - Rosario (MATha)
En délares por tonelada
Mes entrega 23/8/2018 16/8/2018

Var. Sem. Ano pasado Var. Anual
211.5 1§ -1.00 159.5 4@ 51.00
215.0 & -0.20 163.5 4@ 51.30
2200 § -0.20 . .
223.0 4@ 1.70 168.5 4 56.20

Fuente: Elaborado en base a reuters
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Trigo: Entregas a Rosario efectivas para c/mes yentregas
anunciadas s/inicio periodo entrega en 510-Granos (expresado

- en toneladas)
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Toneladas que efectivamente arribaron

Los datos de comercializacion de trigo nuevo son mas
que robustos, a tal punto que desde el mercado se
pregunta si este ritmo de negocios a cosecha podria
llegar a impactar negativamente sobre la logistica,
principalmente sobre el mes de diciembre. Segun datos
de SIO-Granos a la fecha, se esperan 1,2 Mt de trigo
con entrega a partir del mes de diciembre 2018,
mientras que el afio pasado a igual fecha este valor
rondaba el millén de toneladas (para entrega diciembre
2017). En el afio 2016, para el mes de diciembre, el
mismo valor era de 350 mil toneladas. Segun se puede
observar en el gréfico adjunto, los datos de SIO-Granos
explican en una parte significante los camiones que
efectivamente ingresan al Gran Rosario. Esta mayor
cantidad de camiones esperados no sélo deviene de
una cosecha trigo mayor, sino también de un ritmo de
compras que no tiene comparacién con los Ultimos

Precios de exportacion de trigo en el mundo
En ddlares por tonelada

afios donde se tiene registro. Al 15 de
agosto la exportacion ya lleva cerrados
forwards por 5,22 Mt, lo que equivale al
25 % de lo que se espera cosechar a
fines de este afio. Al mismo tiempo, las
DJVE alcanzan 4,8 Mt lo que equivale a
decir que practicamente los
exportadores ya han vendido casi todo
lo que esperan recibir a partir de
diciembre de este afio.

El precio del trigo disponible relevado
por la Camara de Cereales de la BCR, de
$6550/t en el dia jueves 23, a pesar de
que se mantuvo constante en pesos
cay6 US$3,3/t cuando se lo mide por el
tipo de cambio comprador del banco
nacion. El disponible sigue varias
semanas de poca negociacion. El
volumen diario promedio negociado por el trigo con
entrega inmediata y contractual cayo en la Gltima
semana alcanzando las 4 mil toneladas mientras que el
total negociado apenas superd las 16,5 mil toneladas.

2.000.000

La caida en los mercados internacionales se explica por
una combinacién de precios muy altos, que alcanzaron
maximos historicos, luego del fuerte repunte que se
evidencié a principios de agosto a medida que se
conocian los rindes efectivos de las cosechas en los
diferentes paises del hemisferio norte y por la
disipacion de los rumores acerca de que el trigo de
Rusia podria sufrir restricciones en el comercio exterior.
El miércoles 22, fue el dia en el que finalmente, se
terminaron por disipar los rumores acerca de que Rusia
podria poner restricciones a las exportaciones de
cereales del pais. Este ruido en el mercado se habia
mantenido en la semana a pesar de que diferentes
funcionarios del gobierno ruso habian
salido publicamente a desmentir esta
posibilidad.

23/8/2018 16/8/2018  Var. Sem. 23/8/2017 Var. Anual

Argentina - FOB Agroindustria  230,0 35,0 A 5,00 188,0 4 42,00 Ante una disminucién en las

Estados Unidos - Trigo Blando 215,35 2230 ‘iv 7,30 160,1 ?f 59,41 exportaciones de Rusia en esta

:-iﬂdﬂs':'—g;ﬂﬂs - Trigo UUF‘; ; i;?:] i:gzg : ';',;g 223,; : ::5;; campafia, luego de una cosecha

ia - Movorossiysk 1 o - 181 i . , .
: ! ! i ! ! { ' reducida por la sequia, estas medidas

Austrialia - FOB Geraldton 248,4 252,86 ﬂ- -4,18 196,8 4 51,68 hubi p i dq fuerte i |

Francia - FOB Rouen Blando 239,4 2412 1,78 182,7 @ 56,71 ubleran Implicado un tuerte Impuiso
Fuente: Elaborado en base a reuters i alcista, aun mayor, para el cereal. En el
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informe pasado del USDA, del viernes o Model Predictions of ENSO from Jul 2018
10 de agosto, las proyecciones de ' o CRC CONSOL | Dynarmical Models
.z . . — YN VG A WASA GO
w— STAY AVE & NGEP P
producgon de.trlgo'de Rusia fueron 25 IRI/CPC -
corregidas hacia arriba, de 67 Mt a 68 ® KCcoMln
- 20 @ SALCHAL
Mt, para la campaiia actual 18/19. Se ®- 10
. @ AT
puede decir que este factor tuvo la —_ 1% .- B
. U . W
mayor preponderancia en el efecto (¥ ®- U
~ . . > 1.0 o 00 M
bajista del precio que se mantiene hasta = ®- C3XA (NG
. . Merrnance
hoy, debido a que el mercado esperaba E 0s -
un deterioro aun mayor de la cosecha. < o WDLOR)

. - ’— 00 . O Cear
Rusia en la campafia 17/18 fue el e iy
principal exportador del cereal, - =03
alcanzando envios por mas de 42 Mt 2
(millones de toneladas). Z -10 St Moden

o PROUIN
NTU CO0A
. .. =15 - (¢ MRV
Los factores mencionados, hicieron caer © occa
. L. € CsUarn
los precios del cereal en las principales =20 e
. 0 F5U REG
plazas del mundo salvo en los precios e e FORECAST < AT
relevados por el Ministerio de AM]  Jun  JJA JAS  ASO  SON OND NDJ DJf  JFM FMA  MAM
Agroindustria, para el precio FOB a incorporacion en el suelo de los fertilizantes
cosecha de los puertos de Argentina. A pesar de que nitrogenados y su absorcién por parte de la planta. Las
tomamos este valor como referencia para tener una reservas en profundidad son adecuadas para mantener
serie historica y asi comparar los precios del cereal, se a los macollos, sin embargo en el estadio de encafiazon
observé un incremento menor efectivo en los precios el cultivo demandara mas agua. En el norte del pais, en
relevados a los brokers del mercado FOB, para los cambio, el cereal ya transita los estadios reproductivos
puertos de Rosario, en al menos US$1/t en la semana. sin la humedad suficiente. Esto repercutiria en el rinde
De cualquier manera, este aumento explica un mayor final.
interés por la demanda externa para hacerse de trigo
argentino de la proxima cosecha. Lamentablemente, los prondsticos a corto plazo no
indican lluvias para la region central. Sin embargo, a
Coyuntura productiva del trigo Early-Aug CPC/IRI Official Probabilistic ENSO Forecasts
local ENSO state based on NINO3.4 SST Anomaly
Neutral ENSO: -0.5 °C to 0.5 °C
100
El cultivo de trigo en la regién nucleo %0
estéa finalizando la etapa de macollaje y 50
casi entrando en el estadio de ® Ladida
. 70  Newiral
encaflazon. A pesar de las recurrentes 2 6 LT
heladas, el cereal sostiene una buena z = P
s . . ;. Frobak
condicién fisioldgica y no se reportan - lamna T
~ . 40 - Neutial
dafos de magnitud por estos eventos, - B Wiko
mas alld del quemado en punta de hoja. 30
20
En cuanto a la condicién hidrica, el 10
cultivo aun no acusa déficit de humedad 0 - -
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mediano plazo aparece el fendmeno ENSO en escena.
Tal como se puede observar en los siguientes gréaficos,
segun el NOAA (National Oceanic and Atmospheric
Administration) las posibilidades de que le fendmeno de
El Nifio tenga lugar son del 70% durante los meses de
agosto-octubre. Esto significa que ocurririan
precipitaciones por encima de la media historica que
restablecerian la humedad para los meses mas
demandantes de agua por parte del trigo y para
afrontar la siembra de los cultivos de verano.

OCOMMODITIES

El maiz le gané la pulseada a la soja
SOFIA CORINA - DESIRE SIGAUD - EMILCE TERRE

En la semana, el precio del cereal continué fortaleciéndose
ante la demanda del sector exportador y por el efecto de
otras variables, en tanto que la soja sufrié la presion de la
baja externa en un mercado poco demandado. Las
exportaciones del complejo sojero contintian débiles,
presionando a la baja sus precios.

En el mercado de referencia de Chicago, tanto los
precios del futuro mas cercano de soja como los del
maiz cayeron un 5% en la semana a US$ 309,5/t y US$
136,4/t, respectivamente, frente a la expectativa de una
oferta mundial méas holgada de lo que se descontaba.

a la media en maiz en Nebraska, Dakota del Sur,
Indiana, lowa y Ohio. Mientras que para uno de los
estados lideres en produccién de maiz, lllinois, se
proyectan rendimientos que superan, no solo a la
campafia anterior, sino también al promedio de los
registros de las Ultimas tres campafias.

Por otro lado, el reporte mensual del Consejo
Internacional de Cereales calculd una produccion de
maiz para la campafa 2018/19 superior a su estimacion
del mes pasado, incrementando el volumen de stocks
finales en relacion a los proyectados hace un mes atras,
aunque sin alcanzar el nivel que ostentaron al cierre de
la campana previa. El consumo para alimento, forraje y
uso industrial, por su parte, fue también revisado al alza
aunque menos que proporcionalmente en relacion a la
oferta, dando lugar al citado incremento de inventarios.
Estos alcanzarian al cierre del ciclo 2018/19 los 256 Mt,
por encima de los 249 Mt previstos el mes pasado pero
aun a su nivel mas bajo de los Ultimos cinco afios. Si
bien se espera que los stocks de maiz se reduzcan en
casi un 14%, los inventarios disponibles en los
principales paises exportadores del cereal caeran en
mayor proporcion, un 16,5%.

La soja también se vio presionada por las éptimas
condiciones climaticas en las areas de cultivo de
Estados Unidos, que auspician una excelente campafa

En el caso del maiz, la
produccion se proyecta mas alta
para algunos paises productores
claves, como es el caso de
Estados Unidos, Ucrania 'y
Argentina. La suba de la
produccion de estos paises no
solo contrarrestaria las malas
compafas de Rusia y la Unién
Europea, sino que posicionaria a
la produccién de la campaia
2018/19 por sobre la anterior.

1200

1100

1000

00

En lo que respecta a Estados
Unidos, en su recorrido por los 200

principales estados productores 201516
el Pro Farmer Midwest Crop Tour
report6 rendimientos superiores

Oferta y demanda de maiz en el mundo

mm5Stocks deProduccion “0=Consumo

HBCRmercados en base a CIc

2016417 2017/1% (estimacidn) 2018/19 (proyeccidn al
23/08)
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en este pais. El Pro Farmer Crop Tour reportd un

recuento de semillas superior al promedio en los GEA

estados de Nebraska e Indiana. Asimismo, se espera CLASIFICACION DE HUMEDAD DEL SUELO
una muy buena cosecha en Brasil, otro importante EN LA REPUBLICA ARGENTINA,
jugador del mercado internacional. Estas excelentes 22 da aq oato da 2078

perspectivas desplazan la incertidumbre inicial que
hubo en el mercado dada la baja produccién argentina
en la campana.

Las proyecciones mensuales del Consejo Internacional
de Granos no presentan mayores diferencias respecto
del informe del mes pasado para la soja. La produccion
mundial para la campafia 2018/19 se estima en 366 Mt,
creandose stocks por 51 Mt (21% superiores a los de la
campafa anterior). Lo destacable en el caso de la soja
es que mientras los principales paises exportadores
conservaran stocks un 49% superior a los de la campana
2017/18, Argentina vera reducidos sus existencias de
soja respecto de la campana anterior dada la merma
productiva del periodo. La alemana Oil World, por su
parte, revisd sus estimaciones en igual direccidn: prevé
un aumento de 24 Mt en la produccién de soja 2018/19
que excederd ampliamente el incremento del consumo,
por lo que se acumularia un mayor volumen de
inventarios (principalmente en Estados Unidos).

En la plaza local, el precio de la soja replicé la baja
externa al caer un 4% en la semana hasta $ 7.720/t
segun el precio de referencia de la Camara Arbitral de
Cereales rosarina, en tanto que el maiz logro
recuperarse hacia el cierre de la semana del traspié con
el que empezé el martes, cerrando la semana sin
cambios a $ 4.600/t. De este modo, el ritmo de
actividad para la oleaginosa continua aletargado ya que
s6lo se conocieron ofertas abiertas para la descarga
inmediata o contractual hasta el mes de septiembre
inclusive, sin puntas para la nueva cosecha (como
referencia, para el caso del maiz se estan haciendo
negocios con entrega hasta julio del aflo préximo).

Narmal

CLASIFICACION DE
FORTE LAY - AIELLO

5>

En el caso del cereal, la sequia del verano pega su
coletazo hoy, cuando en los puertos del Gran Rosario
entre junio y lo que va de agosto se recibieron menos
de 90.000 camiones. En el mismo trimestre del afio
pasado, los ingresos alcanzaban cerca de 125.000

: U 40% m Muy
camiones, casl un mas.
? Seco
[
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region cuentan con buenas reservas

Soja 2017/18: Indicadores comerciales del sector 9"
hidricas, aunque la demanda de agua se

industrial y exportador incrementa significativamente en la franja
central del pais, tal como muestra el mapa
Al 15/08/2018 e LRI TN T S TT AVl 2djunto. En dicha zona se requieren

acumulados entre 60-80 mm para
restablecer la humedad para la siembra.

Produccion 35,0 55,0 57.3

Compras totales 29,0 33,0 32,3 En lo quelrespecta g la soja, la combinacion
de una caida en Chicago y la menor
83% Eﬂ% _____________ 55% capacidad de pago de la industria y la
exportacién tuvo un impacto negativo en
los precios. La relativa menor fluidez del
45% 41% 48% “producto estrella” se sustenta, por un lado,

Con precios a fijar 13,1 13,6 15,5

Con precios en firme 15,9 19,4 16,7  en la menor disponibilidad de la mercaderia
como consecuencia de la sequia que afecto
55% 59% 52% . quiaq
al cultivo el verano pasado y, por el otro, en
Soja disponible* 6,0 22,0 LM/l 12 menor actividad de exportacion del
; complejo sojero, principal proveedor de
Falta poner precio 19,1 35,6 40,6 divisas genuinas del pais.
* 8¢ debe descontar lo que se destinard a semillo v ofros usos en
explotacion. Nota: Excepto porcentuales, los cifras estdn en millones de La menor disponibilidad de mercaderia se
tonelodas. Fuente: MinAgro y estimaciones propias DIyEE - BCR hace tangible al evaluar la evolucién de los

indicadores comerciales que se presentan a
continuacién. Puede observarse que las compras de la
industria y la exportacion ya suman 29 millones de
toneladas, o el 83% de la produccién estimada. Dicho
cociente, a la misma altura del afio anterior, apenas
alcanzaba el 56%. Si ademas se le resta al tonelaje
cosechado el consumo estimado como semilla y otros
usos, la mercaderia disponible a esta altura del afio
apenas alcanza los 6 millones de toneladas, cuando el
afo pasado aun restaban comercializarse 25 millones
de toneladas. Si bien a este volumen aldn debe
adicionarsele el stock inicial, esta claro que el balance
acabara este aflo mas ajustado que en el promedio de

Sin embargo, con valores que alcanzan las expectativas
del sector productivo se avizora un incremento en la
superficie cubierta de cara a las siembras de este afo.
Las bajas temperaturas estan retrasando la largada de la
campafa maicera 2018/19, y si bien restan algunas
semanas para que ésta cobre impulso en la region
nucleo, las sucesivas heladas encienden la luz de alerta
por potenciales retrasos en las labores toda vez que el
cultivo requiere una temperatura de aproximadamente
12°C en el suelo para procurar una buena emergencia.

Ademas de las bajas temperaturas, la humedad en
superficie tampoco es suficiente para comenzar a

sembrar maiz. En la region Exportaciones acumuladas del complejo sojero, por aio calendario
A junio de cada ano, en millones de toneladas

nucleo la fecha de siembra de los
maices tempranos se ubica en
torno al 15 de septiembre y

actualmente se requiere 2015 626 1758 32,25| 1283 660 734 243 048 068
aproximadamente un minimo de 2016 501 1771 3857 1622 5,61 8,45 3,07 0,41 0,69
20 mm para reestab|ecer |a 2017 4,17 20,39 43,99 14,55 577 7,61 2,40 0,61 0,75
humedad superficial. 2018 124 21,63 4627) 1215 7,24 857 185 065 073
Afortunadamente. en Var. Aiio Ant. -70% 6% 5% -16% 25% 13% -23% 6% -3%
A ! Var. Prom. 3 aiios -76% 17% 21% -16% 21% 10% -30% 30% 3%
profundidad, los suelos de esta * Incloye bruto y refinodo
Fuente; Dir. Informocion y Estudios Econbmicos en base a INDEC, USDA y ABIOVE
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Complejo soja:

VVentas comprometidas del sector exportador

Millones de toneladas, poroto equivalente
EBCRmercados en base a Min. Agroinduslra
268,74 558 28,12
24,01 !

34,22
23'84 I

2010/11 2011712 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16

En relacién a las ventas de
exportacion comprometidas de
la campana actual, se repite de
momento la desaceleracién del
nivel de actividad. Si se miden las
declaraciones juradas de venta al
exterior que publica el Ministerio
de Agroindustria, y se convierten
las ventas comprometidas de
harina y aceite en grano-
equivalente, puede observarse
que los 18,6 millones pactados
para despachos internacionales
resultan inferiores a los 27,3 Mt
comprometidos a la misma
altura del afio anterior asi como
también a los 28,4 Mt promedio

27,30

2016/17 2017/18

18,55

las campafias anteriores.

En relacién al debilitamiento de la actividad
exportadora, el cuadro que sigue muestra el acumulado
de exportaciones mensuales a junio de cada afio para
los tres principales productos del complejo oleaginoso
(poroto, harina y aceite) originado por los tres
principales abastecedores mundiales (Argentina,
Estados Unidos y Brasil).

Puede observarse que mientras Estados Unidos y Brasil
incrementaron sus exportaciones tanto de soja como de
subproductos en relacion al afio anterior y, sobre todo,
al promedio de los Ultimos tres afios (con la Unica
excepcion del aceite en Brasil que si bien despaché mas
que en el promedio de las tres campafas anteriores, el
volumen se mantiene por debajo de la campana
anterior), en Argentina se observa una fuerte
disminucion de los embarques. En el caso del poroto de
soja, las exportaciones acumuladas entre enero y junio
de este afio se encuentran un 70% por debajo del
primer semestre del 2017 y un 76% por debajo del
promedio de los Ultimos tres afios. En el caso de la
harina de soja, se despach6 un 16% menos que el afio
pasado y que el promedio de los Ultimos tres afios,
mientras que de aceite se lleva embarcado un 23%
menos que en el primer semestre del 2017 y un 30%
menos que la media de los tres afos anteriores.
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de los ultimos 5 afios.

Si bien los compromisos de venta para el proximo afio
venian evidenciando mayor fortaleza, hay que ver cobmo
evolucionan en lo sucesivo frente a la quita del
diferencial de alicuotas en las retenciones a las
exportaciones del grano versus los subproductos.

@ FINANZAS

Crédito PyME: desarrollo normativo del
Sistema de Garantias

JUAN IGNACIO CALIVARI

Durante 2017 y lo transcurrido de 2018, las Sociedades de
Garantia Reciproca (SGR) han incrementado sus Fondos de
Riesgo, lo que ha sido acompafiado por un aumento en
proporcion mayor de las garantias otorgadas. Esto podria
explicarse —en parte- por los ultimos avances en normativa
relacionada al Sistema de Garantias.

La Ley N° 24.467 y sus modificatorias tiene por objeto
promover el crecimiento y desarrollo de las pequefas y
medianas empresas, impulsando para ello politicas de
alcance general a través de la creacion de nuevos
instrumentos de apoyo y la consolidacion de los ya
existentes.
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Foandas de Riesga
v Garantias Otorgadas
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5GRs: Fondos de Riesgo Totales y Garantias Otorgadas
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—aApalancamiento
Eloborads par e Dhreccidn de Tiules de la Oclsa de Comaercle de Rosaria en base o Informaecidn cantoble thmestral presentado par los

transparente a los
requerimientos del ciudadano y
de las empresas para el
ejercicio del comercio, el
desarrollo de la industria y la
actividad agroindustrial.”

Ratio Gtias/FR

300%

Una de las novedades que
introdujo la ley 27.444 (publicada
el 18 de junio de 2018) fue la de
dar la posibilidad a las SGRs de
otorgar avales a tercero, ya que
antes so6lo se contemplaban los
socios participes
(posteriormente, el Decreto
699/2018 aclaré que los terceros
e debian estar categorizados como
pymes, al igual que los socios
participes). Otra modificacion fue
la efectuada en relacion con las

Al analizar la informacion contable trimestral que
presentan diferentes SGRs ante el Mercado Argentino
de Valores S.A. (MAV) en su caracter de avalistas de
cheques de pago diferido y pagarés que se negocian en
dicho dmbito, se puede apreciar que el ratio de
apalancamiento (es decir, la cantidad de garantias
otorgadas respecto del Fondo de Riesgo) ha pasado -en
promedio- de un 195% a fines de 2015 a un 262% en
marzo de 2018 (eje derecho), por un aumento
proporcionalmente mayor de las garantias otorgadas
que del fondo de riesgo (eje izquierdo). En el siguiente
grafico, se expone el avance de las tres variables en el
plazo mencionado:

Uno de los factores que podria explicar el
comportamiento de estas variables es el avance en
normativa llevado a cabo entre fines de 2017 y lo que
va de 2018, que se intenta resumir en los parrafos
siguientes.

Dentro de su Considerando, el Decreto 699/2018 del 25
de julio de 2018 menciona que la ley 27.444 de
Simplificacién y Desburocratizacion para el Desarrollo
Productivo de la Nacion “se enmarca en el proceso de
eliminacion y simplificacion normativa de diversos
regimenes para brindar una respuesta rapida y
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contragarantias exigidas a los
solicitantes de avales, ya que en su articulo 71° se
introdujo la posibilidad de exceptuar este requisito.

Un incentivo para atraer socios protectores a aportar
capital a un Fondo de Riesgo es que el monto que los
mismos destinen a integrarlo es deducible del resultado
impositivo tomado en cuenta para el Impuesto a las
Ganancias. A su vez, para encontrar un camino que
conecte dicho beneficio con una mejora en el acceso al
crédito para las pymes, la normativa exige que la SGR
esté efectivamente otorgando avales respaldados con el
fondo al momento del aporte. La Disposicién 80-E/2017
del 8 de noviembre de 2017, que en su Considerando
mencionaba que “a fin de promover la eficiencia fiscal,
resulta menester aumentar el Grado de Utilizacién de
los Fondos de Riesgo promedio del citado Sistema”,
elevd a 160% el ratio de apalancamiento exigido,
cuando anteriormente era de 80%.

Cabe mencionar que con fecha 10 de agosto de 2018, la
Secretaria de Emprendedores y PyMES del Ministerio de
Produccion publicod en el Boletin Oficial la Resolucion
519/2018, que establece modificaciones a la nueva
clasificacion que determina qué empresas se encuadran
dentro de la categoria PyME. Anteriormente, la
resolucion 154/2018 habia incorporado -de manera
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concurrente- la variable de personal empleado, por lo
que la categorizacién ahora depende de estos dos
factores. En el siguiente cuadro se resume dicha
informacion, comparando los nuevos montos de
facturacion con los existentes desde la Ultima
modificacion:

Todos estos avances a nivel normativo han otorgado el
marco para que el sistema pueda desarrollarse con
sustentabilidad, elevando la cantidad de pymes que
acceden al crédito con un aval, y propiciando el mayor
apalancamiento del sistema en su conjunto.

Nuevas categoria

Resolucidn 5192018 - Secretaris de Emprend

Fix SCR - Informe Especial - Informe de Sociedades de Garantia
Reciproca (junio 2018)

Ley 24.467 y modificaciones; Ley 27.444; Decreto 699/2018;
Disposicion 80-E/2017; Ley 24.467 y modificaciones; Ley 27.444;
Resolucion 212/2013; Resolucion 154/2018 y Resolucion
519/2018.

s para ser PyME

edores y PyMEs - Ministerio de Broduccion

Se elevan los limites de FACTURACION AMUAL

ﬁ.-r:l:i'uid:.d i
Categoria : _{ i Industria y
| omin ) seito | ) comarte |y Y Jiparosecncs
Micro imfsrzmx_s ‘.-'AM-EEH % s,aml " m.am J55 5 168M %,s 48M o
;mrznm $ 53M sdﬁnﬂﬁ 158 M _-_5____1__1&_!_-[ ______ ._5 _____ 3aM
Peque .m!sfzuu 5 n_.am - 18 396M $ us,zu:ﬁ% & 1022M w;i* 30,0 M
. | 10/5/: 2018 § 37,7 """ 8 28M E_E___EE-E_"EE |5 81amM 15 233m
Mediana | |10/8/2018 & :?a,sm .s 2890M |$1.001,8M $ B299M . |4 2289M
| 25% | | 26% 25%
Tramo 1 | m;sfzms % 3019 M- s 2303M | $ T982M | $ 6612M |4 1824M
Mediana | | 10/a/2018 & mm.Imm uz,au sum,zu peu;| $12128M '$ 36IAM
Trama 2 |19/s/2018 § 4528M & 3289 M- % |§11403M |5 9663 M % 289.3M
Se incorpora la variable de PERSONAL EMPLEADO de manera concurrente con laswventas
Actividad
Catagoria ' Construccion Servicios ' Comercio i I":fnﬁ,' Y i Agropecuario
— - iﬂié‘n. — - ..IE. ..ﬁ......i. T .i.. .....i... .i.. .......i.’-..-..i ..........’.......
Pequefia | s o — g0 10
Mediana Tramo 1 200 i 165 E 125 i 235 i 50
Madiana Trame 2 | 590 ! 535 ! 345 ! 6§55 ‘ 215

Eabarads por lo Direccidn de Titulos de o Bolso de Comearclo de Rosone en base o los Besoluckones 154 w 515 de 2018 de [o Secretaro d=

Emprendedarss y Pymes del AMiaistano de Produccidn de e Mookdn.
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PANEL DE MERCA

E CAPI

Panel del me| o de capitales Titulos Publicos del Gobierno Nacional 23/08/18

Mercado de Capi‘tales Reginnal Variable Valor al Var. TIR Duration Cupén Préxima

- — cierre Semanal pago cupdn
Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Bonar 18 [AN18) 3.158,00 1,61 4,04% 0,25 9,00% 29/11/2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (S/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 3.094,00 1,56 770% 0,61 6,25% 22/10/2018
0-30 dias 212 40,96 41001320 48.321.833 261 302 Bonar 20 (A020) 3.165,00 177 7.82% 1,86 800%  8/10/2018
31-50 dias 4243 41,64 100.679.393  126.941.500 S0z 643 Bono Rep. Arg. AAZ1 2.941,00 477 972% 2,29 6B8% 2210/2018
1-90 dias 40,05 41,50 90.029.364  94.060.308 236 490 Bono Rep. Arg. AZE2 2.735,00 055 964% 2,98  000% 26/1/2019
91-120 dias 38,93 4172 B0.636.000  79.831.435 456 480 Bonar 24 [AY24) 2.069,00 013 979% 2,54 875%  7/11/2018
121-180 dias 3873 10,60 21.044778  110.906.273 453 512 Bonar 2025 2.553,00 0,85 10,38% 443 575% 18/10/2018
181-365 dias 38,30 40,71 188.930.901  204.956.037 713 778 Bono Rep. Arg. AAZ6 272800  -1.02 10.26% 537 7.50% 221002018
Total 582.321.756  665.017.395 28T 3.305 Bono Rep. Arg. AZE7 2.533,00 052 1026% 596 000%  26/1/2019
MAV: CAUCIONES Discount uss L. Arg, [DICA) 3.760,00 067 1072% 634  828% 311122018
Tasa pramedio Tiante coniado I Operadiones Discount uSs L NY [DICY) 3.798,00 1,001 10,56% 637  828% 311122018
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Banar 2057 2.315,00 232 1037% 833 7.63% 18102Mm8
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Par uSs L. Arg. (PARA) 1.730,00 147 9,66% 10,46 133%  30/3/2018
Hasta 7 dias 35,95 3943 462656733 442.131.620 2428 2392 Par uss L. NY (PARY) 1.775,00 028  93%% 1063  1,33% 30/9/2018
Hasta 14 dias 33,52 48,35 5.866.995  68.232.854 89 465 Bono Rep. Arg. AAdE 2.450,00 652  1027% 934  763% 2271072018
Hasta 21 dias o ° ° ° Bono Rep. Arg. AC17 2.300,00 222 983% 1026  683% 28122018
Hasta 28 dias 0 0 0 0 EN PESOS -+ CER
> 28 dias 35,79 37,32 5116629 19138677 6 11 Bogar 20 (NO20) 250,00 - 7.29% 103 200%  4/9/72018
Total 473.640.356  529.503.150 2.523 2.868 Boncer 20 [TC20) 136,50 - 10,25% 1,53 2,25% 28M10/2018
i i Boncer 21 (TC21) 138,90 065 869% 269 250% 22012019
Mercado de Capitales Argentino 23/08/18 Bocon 24 (PR13) 383,00 055 1019% 250 2006 1592018
Acciones del Panel Principal Discount § Ley Arg. (DICP) 709,00 0,98 002% 7,06 583% 3171272018
Retomno Beta PER VolProm Par § Ley Arg. (PARP) 290,00 3,57 907% 147 1,18%  30/9/2018
Variable Valoral intera- Afo a diario (5 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 434,00 093 938% 11,51 3,31% 31/12/2018
clerre Semanal al lafecha Emp, Sector Emp. Sector dias) EN PESOS A TASA FUUA
MERVAL 2652320 -1,54 1402 -11,78 Bono Setiembre 2018 (T518) 108,00 0,83 4587% 0,05 21,20%  19/9/72018
MERVAL ARG~ 2467077 1,40 1048 17,34 Bono Octubre 2021 [TO21) 90,00 0,56  2840% 1,97 1820%  3/10/2018
T Bono Octubre 2023 [TO23) 93,00 - 21,06% 3,05 16,009 17/10/2018
Central Pusrto 53055 016 2665 163 035 085 360 360 75559 Bono Octubre 2026 [TO26) 94,50 - 18,94% 404 1550% 17/10/2018
Grupo Galicia §8640 7,0 1274 2964 087 035 11,37 995 1.249.373 LU E IR L
Pampa Energia $3765 170 906 2455 109 048 2417 2124 761438 Bonar 2019 (Badlar + 2,5%) 105,30 1,36 49,76% 0,42 11/9/2018
Beo, Valores S$550 417 4673 2284 078 094 806 513 2.086.807 Bonar 2020 (Badlar + 3,25% 104,75 0,90 4930% 0,99 1/9/2018
PR $487,70 7,38 3814 1564 1,05 094 095 8518 147.080 f“’cﬂzji :‘B:;:a;: ::1 - sem:j'm 880 5077 L7 3/10/2018
ByM Argentinos  $359,80 4,26 157,26 623 000 1,10 . 747 78555 :
Petrobras Brasil ~ $15525  -475 97,98 6276 1,30 0,94 1981 8§18 387.623 Mercado Accionario Internacional 23/08/18
Banco Maero $14340 021 1651 -3205 099 085 788 995 1.268.620 Retorno
Transener §45,90 306 3722 £23 1,26 1,26 765 765 393931 Variable Valor al cierre cemanal  Interanual Afioala Maximo
Siderar §1285 321 1051 863 039 035 1066 1943 1.357.243 fecha
Com. del Plata $406 09 2971 -1398 079 048 - 21,24 2813432 INDICES EEUU.
Cablevisidn $269,30 -1098 000 4282 091 085 - 1943 34200 Dow Jones Industrial 25.721,19 0,20% 18,07% 405% 26.616,71
T. Gas del Norte §4930 1,50 1369 -3320 1,17 1,10 - T4T 196630 SEP 500 2.865,32 0,51% 17,463 715%  2.873,23
Cresud 54395 1,03 3647 7,99 077 074 425 3755 151573 Nasdaq 100 7.444,06 089  27.58%  1637% 7.511,39
Tenaris §522,15 547 12267 700 075 0B85 3032 1943 32,523 INDICES EURDOPA
T. Gas del Sur §81,40 228 3295 1,33 1,03 1,10 1493 747 253155 FTSE 100 (Londres) 757755 0.25% 2.30% 143%  7.903.50
Edenor §4200 233 3816 820 106 053 2409 1205 185463 DAX [Frankfurt) 12.374,83 1,35% 1,58%  420% 13.596,39
Aluar §20,95 245 9336 4811 089 085 1732 1943 1.031.891 IBEX 35 (Madrid) 9,597,00 1,91% 7,34% 4453%  16.040,40
Banco Francés §9955 0,45 279 3482 112 048 1614 21,24 247538 CAC 40 (Paris) 5.432,29 1,63% 6,24% 225% 694477
Dist. Gas Cuyana  $4430 0,23 6947 353 140 141 2669 1335  53.046 OTROS INDICES
Phoenix GR $873 455 -3310 806 018 000 - 995 272436 Bovespa 76.458,93 0,57% 7.4%% 0,07% 88.317,83
Mirgor §353,95 1,87 842 -3091 067 067 8740 8740  10.283 Shanghai Shenzen Compaosite $2,729,43 0,02 0,17 0,17 612404
Loma Negra §5250 420 000 -3852 091 084 . 5969 158,365
Telecom Arg $111,15 077 1848 -1297 084 0B84 5969 5969 111135
Metrogas §2925 565 1939 -3500 142 090 - 1727 12184
Holcim §4390 201 243 419 037 087 1220 1220 21.878
supervielle §5525 315 -21,78 5059 167 000 862 1360 565.047
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DE COMMODITIES GRANOS

Monitor de Commodities Granos Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 23/08/18

Mercado Fisico de Granos de Rosario 23/08/18 Origen / Producto Entrega 23/8M18 17/8/18 25/817 Var. Sem. Var. Afio
Plaza/Producto Entrega 23/8M18 16/8/18 23/8M17 Var. Sem. Var. Afio TRIGO usst
ARG 12,08 - Up River Cerc, 232,0 2340 183,09 0@ 258%
PRECIOS SPOT, CACR n EE.UL. HRW - Galfo Cerc. 245,1 2500 20629 54 d 18,9%
Trigo Disp. 6.550 6510 272049 o0& 1408%  geyu. srw - Golfo Cerc. 215,5 2208 16278 62% % 324%
Maiz Disp. 4.600 4.600 2285= 0,0% ® 101,3%  Fpa soft - Rouen Cerc. 240,1 2514 1ol asd 320w
Girasol Disp. 8.960 8750 s1a0f 24% @ 743% Ry 12,5% - Mar Negro prof. Cerc. 196,0 197.0 18309 o5wd 7%
Soja Disp. 7720 8.000 42608 35% @ B12%  pus 12,5% - Mar Azov Cerc. 170,0 174,0 1se0d 23 oo
Sorgo Disp. 3.800 3.800 20008 28 900%  ycgFeed - Mar Negro Cerc. 206,5 206,5 163,5=  00%f 263%
FUTUROS MATBA nueva campaii usst MAIZ
Trige dic-18 2105 21,5 ¥ o5% ARG - Up River Cerc. 162,1 1708 14829 1% 4 94%
Maiz abr-19 1633 168,5 4 3 ERA - Paranagua Cerc. 169,1
Soja may-19_ 266,2 276,8 4 3 i EE.UU. - Galfo Ccerc. 164,5 1721 153,59 44 72
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Ce_reales de Rosario para mercaderia con UCR - Mar Negro Cerc. 192,0 188,5 166,5‘.‘ 1,9% 4 15,3%
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 23/08/18 :;:: - Galfo Cerc. 168,1 1728 16269 27 3
Producto Paosicidn 23/818  16/8/18  23/8/17 Var. Sem. Var. Afio ARG - Up River Cerc. 376,2 3923 36530 414 3.0%
ENTREGA CERCANA uss/t BRA - Paranagua Cerc. 375,5 393,6 37259 4wt 08%
Trigo SRW Disp. 191,8 199,2 14829  37% 4+ 294%  EEUU. - Golfo Cerc. 311,0 3445 37539 91 d 171%
Trigo HRW Disp. 193,7 201,2 14624 37 f 326%
Maiz Disp. 136,5 143,8 13468  S51%f  14%
Soja Disp. 300,4 3254 4369 4med 99
Harina de soja Disp. 3458 363,8 32338 =t T
Aceite de soja Disp. 617,9 620,6 7654 %  04nd -193%
ENTREGA A COSECHA Uss/t
Trigo SRW Jul 19 209,7 216,2 1771 3mef 184%
Trigo HRW Jul19 2161 2235 17509 3,34 235%
Maiz Sep'18 136,5 143,58 13469 5% 14%
Soja Nov'18 33,8 329,6 34479 amed 90
Harina de soja Dic'18 3439 371,5 268 % 1% 57%
Aceite de soja Dic 18 625,4 627.9 7729 % 4@ -191%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 227 2,26 2554 o2 d 11,2%
Soja/maiz Julflul 2,30 2,29 256 o3 -102%
Trigo blando/maiz Disp. 1,41 1,39 1,104 14md 277
Harina soja/soja Disp. 1,12 1,13 094 A4 138%
Harina soja/maiz Disp. 2,553 2,56 2409 A2 55%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,29 0,28 0354 44w d 74%
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TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 23/08/18
. Semana Mes Afo Var anual
Variable Hay pasada pasado pasado 56)
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A” 3,500 BCRA $30,202 529810 527483 S17177 7583%
USD comprador BNA $20800 $29,300 S$27.000 S17,000 7520%
USD Bolsa MEP $30,598 529,917 527,494 517242 77.46%
USD Rofex 3 meses $33,300
USD Rofex 9 meses 538,635
Real (BRL) 57,43 57,62 57,34 §548 3551%
EUR $3519 53374 53207 520,26 73,69%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 15-08-2018
Reservas internacionales (USD) 54,648 57.657 61.322 47740 14,47%
Base monetaria 1.307.873 1.160.744 1.085.846 839199 55,85%
Reservas Internacionales Metas /1 (USD) 29141 31.3%4 38.855 15.065 93,43%
Titulos publicos en cartera BCRA 1.507.592 1472279 1.777.781 1178720 27,90%
Billetes y Mon. en poder del plblico 666.215 671,965 672,895 583,989 14,08%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1.621.375 1.631.768 1.533.885 1.203.744 34,69%
Depdsitos del Sector Privado en USD 28.273 28,105 27.531 24076 17,43%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1.546.964 1,536,828 1.538.116 1.087.94% 4219%
Préstamos al Sector Privado en USD 16.458 16337 16.287 14,007 17,50%
M /2 1.235.046 1.307.573 1.120.290  859.697 43,66%
TASAS
BADLAR bancos privados 33,13%  351%%  29,13%  20,25% 12,88%
Call money en § (comprador) 40,00% 36,00% 36,25% 25,50% 14,50%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 35,95% 28,207 25,08% 2507% 10,88%
LEBAC 3 un mes 4504%  46,50%  46,50%
THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 54.49% 38,65% 50,28% 26,53% 27,96%
COMMODITIES (u$s)
Petrdleo (WTI, NYMEYX] 569,01 SE546 $6852 54743 4550%
Plata $1470 S1461  §1544 51693 -13,18%

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) 23/08/18
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) jun-18 57 52 48

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) jul-13 5.385 5.099 5.293 1,7%

Importaciones (MM uSs) jul-13 6174 5.453 6.041 2,2%

Saldo Balanza Comercial (MM uSs) jul-13 -789 -359 -748 5,5%

HERAE = Estimador Mensual de Actividsd Econdmica.
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