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El campo contara con la ayuda
de nuevos satélites argentinos

SOFIA CORINA

Los satélites SAOCOM serdan socios
estratégicos de los productores
agropecuarios. En una primera instancia, se
trata de dos satélites de la constelacion
SAOCOM 1 cuyo objetivo central es medir
la humedad del suelo y realizar un
seguimiento de desastres naturales.
Captara informacion de manera eficiente y
brindara datos muy relevantes para el agro
argentino. En linea de largada, uno de los
satélites (SAOCOM 1 A), sera lanzados
entre 28 de septiembre y el 4 de octubre
del corriente aiio.
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Se espera un récord historico
en la produccion de bioetanol
en Argentina en el 2018

JULIO CALZADA - FRANCO RAMSEYER

Tomando como referencia el informe anual
de biocombustibles de Argentina publicado
recientemente por el USDA, se observa que
para el afio 2018 la produccién de bioetanol
ascenderia un 4,1% respecto al afio
anterior, alcanzando un volumen récord. A
su vez, la capacidad productiva aumentaria
un 5,8%. Por el lado de la demanda, el
consumo como combustible subiria un 7,8%
y se harian leves importaciones para poder
cumplir con la tasa de corte obligatoria.
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Gracias al incremento en la rotacion de
cultivos de los ultimos dos afios, que
favorece notablemente las condiciones de
los suelos, el area sembrada de maiz
2018/2019 podria alcanzar un récord
histérico. La nueva superficie de intencion
representaria un aumento del 47% en los
ultimos cuatro afios. Una de las
consecuencias directas de esta apuesta de
los productores seria un saldo exportable
de 26 millones de toneladas (Mt), de las
cuales 21 Mt saldrian desde los puertos del
Gran Rosario.
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Los precios a cosecha se
retrotraen a la semana pasada

FEDERICO DI YENNO

El precio FOB del trigo en los puertos de
Argentina se negoci6 al dia jueves por
debajo de los valores de la semana pasada.
El escenario menos adverso para la
produccién de Rusia ha impactado a la baja
en el precio FOB de las plazas de EE.UU,
Rusia y Argentina. A la inversa, la menor
produccidn proyectada en Australia mejoré
los precios sobre estos puertos. La menor
presiéon compradora habria también
influido en la retraccion del mercado
domeéstico.
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La soja mejora su atractivo en
relacion al maiz

EMILCE TERRE

La mejora en el precio de exportacion
relativo de la soja respecto al maiz, los
mayores costos de financiamiento y la
necesidad de acotar el riesgo mejoran el
atractivo de la oleaginosa en relacién al
cereal. La comercializacion de la soja ha
recobrado fluidez, y pese al retroceso del
dia jueves los precios se mantienen por
sobre la barrera de los USS 250/t.
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G AG&FOOD TECH

El campo contara con la ayuda de nuevos
satélites argentinos

SOFIA CORINA

Los satélites SAOCOM seran socios estratégicos de los
productores agropecuarios. En una primera instancia, se
trata de dos satélites de la constelacion SAOCOM 1 cuyo
objetivo central es medir la humedad del suelo y realizar
un seguimiento de desastres naturales. Captara
informacion de manera eficiente y brindara datos muy
relevantes para el agro argentino. En linea de largada, uno
de los satélites (SAOCOM 1 A), sera lanzados entre 28 de
septiembre y el 4 de octubre del corriente aiio.

El SAOCOM (Satélite Argentino de Observacién Con
Microondas) es un sistema de dos satélites de
observacion terrestre que estan siendo desarrollados
por la agencia espacial de Argentina, CONAE. Estaran
equipados con un radar de apertura sintética
polarimétrico en banda L. La Comision Nacional de
Actividades Espaciales (CONAE) junto con el Instituto
Nacional de Tecnologia Agropecuaria (INTA) y el
Instituto Nacional del Agua (INA) vienen trabajando en
el desarrollo de los productos que ofreceré el satélite,
como, por ejemplo, los mapas de humedad de suelo.
También han aportado trabajos la Comisién Nacional
de Energia Atdmica (CNEA) e INVAP, empresa
argentina de alta tecnologia dedicada al disefo, la
integracion y la construccién de plantas, equipamientos
y dispositivos en areas de alta complejidad.

La constelacion SAOCOM brindara valiosa
informacién que se podra utilizar para:

e Lageneracién diaria de mapas de humedad en
superficie y hasta a los dos metros de
profundidad.

e  Alertar sobre zonas de riesgos de inundacion al
identificar puntos de acumulacion de agua.

e  Generar indices de sequia y alertar el riesgo de
incendio.

e  Monitorear bosques.

e  Generar mapas de pendientes.

e Alertar sobre erupciones volcanicas.

e  Generar mapas de desplazamiento de glaciares.
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e Detectar cambios en las estructuras urbanas,
cuantificar dafios por desplazamientos de terreno,
problemas en la infraestructura y hundimientos.

¢Por qué los satélites SAOCOM seran socios
estratégicos de los productores?

Porque brindara herramientas para la toma de
decisiones:

e Se podran evaluar escenarios para toma de
decisién en relacién a la siembra, la fertilizacion y
el riego, en cultivos tales como soja, maiz, trigo y
girasol.

e  Posibilitara la generacién de mapas de riesgo de
enfermedades de cultivos. Esto hard mas eficiente
el uso de fungicidas, en particular para la fusariosis
de la espiga de trigo.

e  Mejorara la gestion de riesgos y emergencias
hidroldgicas, potenciando la capacidad de
modelacion hidroldgica y de prondstico, de
manera de minimizar las pérdidas econémicas que
se derivan de inundaciones.

e  Servira para la clasificacion del uso del suelo y la
estimacion del rendimiento de cultivos, siendo
clave la seguridad de contar con informacién en
momentos clave (cuando no puede ser obtenida
por sensores Opticos debido a las condiciones de
nubosidad).

Algunas ventajas de los radares respecto a los
satélites opticos

Trabajan de noche: Los satélites SAOCOM (Satélite
Argentino de Observacion Con Microondas) son
radares, es decir, generan su propia fuente de energia.
Esto les confiere la ventaja de trabajar de noche, a
diferencia de los tradicionales satélites 6pticos que
necesitan la luz solar para la obtencion de imagenes.
Ademas, al controlar las caracteristicas de la luz que
emiten pueden captar informacion de diferentes
objetos.

Trabajan en dias nublados: La longitud de onda (banda
L) con la que operan puede atravesar las nubes. Por esta
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razén son mas adecuados que los . 4,8 m
satélites épticos para obtener e
informacion en la ocurrencia de

[
Pressdencis 0o Lo Nacsin NP

inundacién ya que se independizan de 2%m
las condiciones meteoroldgicas y de la s oco
hora del dia. A M -

Sewive hognacos fo Chmawcen o w T e 100 Lade te Wevondes
Son especialmente adecuados para ; Solares
estimar la humedad del suelo: La
capacidad de los radares de estimar el
contenido hidrico de un suelo se basa o
en el comportamiento dieléctrico de sus
componentes a partir de la constante
dieléctrica (medida de la permitividad
eléctrica de un material). Dicha
constante estad muy asociada al Antena de

contenido de agua del objeto. 3.,.“:.(“3,'

Son mas sensibles a cambios en la

textura, la orientacién y la rugosidad de los objetos: A
diferencia de los sensores 6pticos pasivos, que se basan
principalmente en la reflexion diferencial de la radiaciéon
incidente de los objetos, los sensores que operan con
microondas (radares) son mas sensibles a los aspectos
geomeétricos; es decir, formas, extension y posicion
relativa de las estructuras que componen a los objetos
o superficies. Esto puede ser la orientacion de tallos u
hojas en canopeos vegetales o la rugosidad en suelos
sin vegetacion.

La mision satelital

La mision es llevada a cabo por la Comision Nacional de
Actividades Espaciales (CONAE) junto con otros
organismos publicos y privados. Entre ellos se
encuentra el Instituto Nacional de Tecnologia
Agropecuaria (INTA) y el Instituto Nacional del Agua
(INA), los que colaboraron en el desarrollo de los
productos que ofrecera el satélite, como, por ejemplo,
los mapas de humedad de suelo. También trabajo con
la Comision Nacional de Energia Atémica (CNEA) el
INVAP, empresa argentina de alta tecnologia dedicada
al disefo, la integracion y la construccion de plantas,
equipamientos y dispositivos en areas de alta
complejidad.
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La serie de satélites SAOCOM se organizan en dos
constelaciones: SAOCOM 1y SAOCOM 2, cada una de
ellas con 2 satélites. La primera constelacion (SAOCOM
1) comenzara a operar entre el 28/9 y el 4/10 con
SAOCOM 1A, mientras que la segunda unidad (1B) sera
lanzada en el 2019. La segunda serie (SAOCOM 2)
tendré incorporados ciertos avances tecnoldgicos que
resulten de la experiencia de la primera.

El tiempo de vida Util de los satélites es de por lo menos
5 afos. En cuanto a la orbita, se pretende obtener en
ambos casos una cobertura global y contar con un ciclo
de repeticion orbital de 16 dias para cada satélite, lo
que resulta en 8 dias para la constelacion. El tiempo de
revisita (momento durante el cual el satélite vuelve a
pasar por el mismo punto de la tierra) es de 2 dias. El
SAOCOM 1A podra tomar 225 imagenes por dia. La
resolucion espacial (medida del objeto de menor
tamafio que puede percibirse) variarad de 10 a 100 m.
Por Ultimo, una de las caracteristicas es la polarizacién
compacta; es decir que la energia que trasmite puede
propagarse en multiples planos para obtener de
manera mas eficiente la informacion de la tierra.

El proyecto fue desarrollado en colaboracion con la
Agencia Espacial Italiana (ASI) e integra de manera
operacional, junto con los cuatro satélites italianos
COSMO-SkyMed, el SIASGE (Sistema italo-Argentino de
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Satélites para Gestion de Emergencias). Esto permitira

un mapeo global del suelo y de los cursos hidrogréaficos.

En definitiva, el objetivo principal de la Mision SAOCOM
es dar apoyo a la agricultura y a la hidrologia, a través
de mediciones que permitan determinar los valores de
humedad en el suelo. De todos modos, también tiene
aplicaciones en el campo de la ecologia, cartografia,
ordenamiento territorial, mineria, geologia,
oceanografia, salud y, fundamentalmente, gestién de
emergencias.

eEcONOMiA

Se espera un récord historico en la
produccion de bioetanol en Argentina en
el 2018

JULIO CALZADA - FRANCO RAMSEYER

Tomando como referencia el informe anual de
biocombustibles de Argentina publicado
recientemente por el USDA, se observa
que para el aino 2018 la produccién de
bioetanol ascenderia un 4,1% respecto al
afio anterior, alcanzando un volumen

récord. A su vez, la capacidad productiva Produccion
aumentaria un 5,8%. Por el lado de la Importaciones
demanda, el consumo como combustible Exportaciones
subiria un 7,8% y se harian leves Consumo
importaciones para poder cumplir con la Stocks Finales

tasa de corte obligatoria.

Stocks iniciales

balance de Bioetanol, publicada en el mismo informe
del USDA. Se analizaran los datos que van desde el afio
2009 al 2018 (estimado).

Se presentan las siguientes observaciones en base a la
informacion presentada:

a) La produccién de etanol alcanzaria en el aiio 2018
el récord histérico de 1.150 millones de litros, lo que
representaria un incremento del 4,1% respecto al
afo pasado, y un 24,2% en comparacién al 2016.

La produccién argentina de etanol presenta un algido
ritmo de crecimiento. De acuerdo al USDA, la misma
llegaria a los 1.150 millones de litros en el presente afio,
lo que constituye una mejora del 4,1% en relacion al
afo pasado, pero un importante salto del 24,2% si se
compara con dos afios atras.

Este aumento se registraria en respuesta a una creciente
demanda interna, que también estaria alcanzando
niveles sin precedentes. Al no haber exportaciones de

Cuadro N°1: Hoja de Balance de Bioetanol en Argentina (proyectado)

Datos en millones de litros.

0 20 27 36 43 453 33 o4 44 72
23 125 174 250 472 671 815 8950 1105 1.150
0 0 0 0 0 0 0 0 0 5
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 118 165 238 475 663 804 910 1.077 11535
20 27 36 48 43 33 64 44 72 72

Capacidad Productiva (en millones de litros)

Cantidad de Refinerias

En la edicion N° 1873 del Informativo

3 £ £ 11 12 14 14 14 14 14

s , Capacidad Tedrica 120 215 355 600 6380 880 950 950 1.200 1.270
Semanal se emitio un articulo
analizando la hoia de balance de Uso capacidad (%) 19% 58% 49% 42% 69% 76% 86% 9a%  92%  91%
e el ey ) o N Produccion de Coproductos (1,000 MT)
lodiesel, en base a fa informacion y Destileria 0 0 0 0 125 280 360 370 415 475

estimaciones presentadas por el

Materia prima utilizada para la produccién de etanol {1.000 MT)

Departamento de Agricultura de los

0 0 0 4% 400  B%0 1.150 1.175 1.325 1.515

Estados Unidos en su informe anual de
oferta y demanda de biocombustibles
para Argentina, el cual fue preparado
por Kenneth Joseph y aprobado por
Lazaro Sandoval.

En esta oportunidad se realizaran
observaciones acerca de la hoja de

Granos (Maiz)
Melazas/jugos (Cafia
de Azticar)
Penetracion del mercado (millones de litros)

53 510 705 935 1.240 1.220

1.365 1.625 2.250 2.100

Uso de Etanol como

combustible

Consumo nafta en

parque automotor arg.

Tasa de corte 0,1% 1,9% 2,4% 3,2% 58% B82%

3 118 1685 238 475 663

3.760 6.240 6.570 7.470 B.160 B.080

504 510 1.077 1.155

8.510 B.730 39.300 9.800

9,4% 10,4% 11,6% 11,8%

Fuente: Departamento de Agricultura de los Estados Unides. Agosto 2018
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etanol, la produccion crece de la mano con las
necesidades domeésticas, principalmente para abastecer
los requisitos de mezcla con nafta, cuya tasa de corte
obligatoria es del 12%.

En cuanto a los insumos utilizados en la elaboracién de
etanol, en 2018 el 55% se haria en base a maiz, mientras
que el 45% restante tendria como insumo a la cafia de
azucar. En realidad, el mandato oficial determina que
ambos insumos deben ser utilizados en iguales
proporciones, es decir 50% y 50%. Sin embargo, la cafia
de azlcar perdio participacion relativa al enfrentar
problemas de suministro en los primeros meses de este
aflo, los cuales fueron originados, en primer lugar,
porque el gobierno redujo los precios oficiales y no
distribuy¢ las cuotas individuales de las compaiiias en la
Ultima parte de 2017. En segundo lugar, las fuertes
lluvias que ocurrieron en febrero en el norte
(principalmente en Salta y Jujuy) afectaron la
produccién y la logistica.

Superficie cosechada de maiz y ubicacion de plantas de biodiesel y bioetanol

b) La capacidad de produccién teérica de etanol
aumentaria un 5,8% en el aifio 2018 respecto al 2017
y se espera que continte creciendo en los préximos
afos.

La capacidad tedrica de produccion de etanol alcanzaria
en 2018 los 1.270 millones de litros, es decir, 70
millones de litros mas que en el afio previo, y un 33,7%
superior al afio 2016. La capacidad de las fabricas se ha
ido incrementando durante el Gltimo tiempo impulsada
principalmente por las tasas de corte obligatorias, y por
el aumento sostenido del consumo de nafta. Sin
embargo, este crecimiento se ha morigerado en el
ultimo afo por la incertidumbre sobre el futuro de las
politicas que puedan afectar al sector.

Actualmente, el pais cuenta con 10 plantas industriales
en base a azUcar localizadas en las provincias de
Tucuman, Salta y Jujuy. Por otra parte, existen cinco
plantas que producen etanol en base a granos (casi
exclusivamente maiz) en el centro del

AT &1 N -
¢\

pais. La distribucion geografica de las
fabricas de bioetanol (y también de

“"" biodiesel) se ilustra en el siguiente
T gréfico, tomado del informe de
biocombustibles del Ministerio de
Agroindustria, correspondiente al mes
de agosto

i

El USDA estima que en los proximos 3 a

4 Mey | - : .
iy “\ Q swiniis/ Localizacion de Plantas de Biostandl y « || 4 afos, la capacidad productiva
ke .A*l; : L /)  Biodes aumentaria alcanzando los 1.400
MADA \/ - . . .
\\ ; 0 |32 (.f{- © Biodiesel mlII()lhes de I|tros|, gra|C|as a
v\ \ @ Biodiesely Bioetano! ampliaciones en las p ar?tas ya
(IR 0 existentes. Asimismo, afirma que si el
3 . 0 0 @ Bostanal .,
LS ° 0 o consumo de nafta continta
m‘ s incrementandose a razén de un 5%
{ m’;ﬁr:::ﬁz':ﬁ'g:‘;gg:m * | anual, y la tasa de corte continda en
Lo ! o Qﬁ“ﬂ.‘},ﬁ L 12%, las fabricas podrian abastecer esta
4 R | < 65000 demanda sin problemas durante los
! . 0 0 ) 65.000 - 130.100 préximos 3 o 4 afios, con lo que no seria
N 0 o W 130100 - 200,000 necesario recurrir a importaciones.
1.\_\! W 200.000 - 270.000
'\ R Mhpl B > 270.000 c) El uso de Etanol como combustible
! N | & S creceria un 7,2% en 2018, mientras
{ O)w \ 0 & que la tasa de corte efectiva
Fuente: Flabor ado por caln y PUBIICA, o0 hhase & datas e Direccdm de Infarmacian Ag cdla y Farestal

del Minsterio & Agromdutris y Ministenio de Encrgla y Mier i3
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porcentuales, ubicandose en 11,8%.

La utilizacion de Etanol como combustible aumentaria
en 2018 un 7,2% respecto al afio anterior, y un 26,9% en
comparacion a 2016, llegando a los 1.155 millones de
litros por afio. Al mismo tiempo, el consumo de nafta en
el parque automotor de Argentina también subiria en
2018, en este caso un 5,2% en relacion al afio previo,
ubicandose en 9.800 millones de litros. Como el
incremento del bioetanol seria proporcionalmente
mayor al de nafta, la tasa de corte efectiva del
combustible se posicionaria en 11,8%, lo cual
representaria un ligero incremento de 0,2 puntos
porcentuales desde el afio pasado.

A su vez, el informe menciona que se especula con un
aumento potencial del mandato al 15 por ciento, o la
implementacion de un sistema de combustible flexible
(flex fuel) con una mezcla mas elevada. A priori, los
fabricantes de automéviles tienen sus temores de que
el aumento adicional en la tasa de corte genere
problemas con los motores existentes y la extension de
garantias. Por otro lado, los productores de etanol han
completado estudios que demuestran que la nafta
puede mezclarse con 12, 15y 20 por ciento de etanol
sin afectar a los motores mas nuevos.

d) En 2018, de manera excepcional, se importarian
cinco millones de litros de etanol para cumplir con la
tasa de corte obligatoria.

Argentina importa etanol principalmente como otros
productos quimicos industriales y también como
bebidas. En el presente afio, el gobierno autorizé por
primera vez un pequefio volumen de importaciones de
5 millones de litros para asegurar el cumplimiento del
mandato de corte del 12%, esto debido a los problemas
productivos que enfrentd la cafia de azucar, los cuales
se mencionaron con anterioridad. Mientras la mayoria
de los agentes considera que este evento fue
excepcional, unos pocos analistas creen que podrian
importarse dos o tres cargas mas en lo que resta del
afo. Pese a esto, no se espera que las importaciones
sean necesarias en los afios sucesivos.
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Proyeccion del ingreso de maiz 2018/19 al
Gran Rosario

FRANCO RAMSEYER - DESIRE SIGAUDO - EMILCE TERRE

Gracias al incremento en la rotacion de cultivos de los
ultimos dos aiios, que favorece notablemente las
condiciones de los suelos, el area sembrada de maiz
2018/2019 podria alcanzar un récord histdrico. La nueva
superficie de intencion representaria un aumento del 47%
en los ultimos cuatro aiios. Una de las consecuencias
directas de esta apuesta de los productores seria un saldo
exportable de 26 millones de toneladas (Mt), de las cuales
21 Mt saldrian desde los puertos del Gran Rosario.

A partir de la eliminacion de los ROE, que en la practica
limitaban las exportaciones, y la supresion de las
retenciones que permitieron mejorar los margenes del
productor, el mercado de exportacion del maiz recobré
fluidez. Un marco de mayor certidumbre en el mercado
local promovié la produccién y la comercializacion del
cereal. Sirve para dimensionar el impacto de este mayor
dinamismo comercial, la comparacién puntual de los
precios ofrecidos abiertamente en el recinto de
operaciones de nuestra institucion entre los dias 27 de
agosto de 2018 y el 31 de agosto del afo 2015, hace 3
afos atras. Puede observarse en el cuadro que no sélo
hay una mayor cantidad de compradores interesados en
el cereal, sino también un abanico mas amplio de
ofertas en el segmento forward.

El clima de negocios favorable ha incentivado a los
productores a volcarse decididamente a ganar
superficie al maiz frente a otros cultivos, como soja. De
alli que, la superficie de intencién de maiz 2018/2019
estaria sefialando un récord, de 6,6 millones de
hectareas, con un incremento del 47% en relacion al
ciclo 2014/2015.

Este incremento de la participacién de los cereales en el
area agricola (ya que también se observa un aumento
en la superficie sembrada de trigo) resulta favorable
desde el punto de vista de la rotacion de cultivos, entre
cuyos efectos positivos se destacan la mejora en la
estructura del suelo, el aporte de materia organica,
nutrientes y rastrojos de mayor volumen, la proteccién
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Precios del Mercado Fisico de Granos de Rosario. Comparacion 29/08/2018 con al esquema actualmente vigente el
31/08/2015 mismo se achica al 18%, para

Destino / Localidad Modalidad 28-ago-18 IEtSL M cualquier nivel de tipo de cambio
que rija. Los cambios en los planes

Maiz
—_— —_— Graco 2 a0 o001 de siembra ya em,pefzaron a
Exp/SM SM) EiCEe. W 2500 — plagmarse en las uItlmas,encuestas
Exp/Tmb (GL) EiCte. Grado 2 A 500 (380} realizadas por GEA - Guia
Exp/SL Sept 18 WIE 4500 Estratégica para el Agro, lo que no
Exp/SM Sept 1B M /E uSs 148 deja de lado que el cereal siga
Exp/Tmb Oct 18 Grado 2 4700 apuntando a una superficie récord.
Exp/RosFA Dct' 18 Graco I 4,800
ExpiSM Dct'13 BJE 3 150 De concretarse la intencién de
Exp/SH Hov'13 HIE uss 152 siembra de maiz, la intensificacion

/| : . . P
Exp/Ros Nov 18 braco 2 4500 de cultivos descripta se veria
Exp/Sh Dic 18, M/E uss 154 .

reflejada en un saldo exportable

Exp/SM Feb/Mar MJE uss 160 tado de 26 mill q
Exp/SM (Trb) Abr iMay ME uss 158 {uSs 118) proyectado de o millones de
Ep/Tmb JundJul Crado 2 s 155 toneladas de maiz para la campafa

2018/2019, lo que igualaria al récord

historico del ciclo 2016/2017. De
acuerdo a nuestras estimaciones, de este volumen de
exportaciones, 21,5 Mt se originarian en los puertos del
Gran Rosario, lo que resulta un 26,7% superior a lo
estimado para la campafa actual, y un 1,7% mayor a lo
exportado en periodo 2016/2017.

del suelo contra la erosion hidrica, en tanto que
también favorece a cortar los ciclos de algunas
enfermedades.

Algunas dudas a este panorama han surgido a partir del
nuevo sistema de retenciones que, de cara a la
definicion de siembras de verano, impacta mas
fuertemente en el maiz que en la soja. En efecto, en
agosto el diferencial de retenciones entre ambos a
mayo de 2019 era del 21,5%, en tanto que de acuerdo

Cabe mencionar que el maiz fue uno de los cultivos mas
afectados por la sequia la pasada campana, por lo que
era de esperar que el volumen de exportacion fuera
notablemente superior también por
Proyeccion de ingreso mensual de maiz al Gran Rosario en toneladas este motivo (no sélo por el

CAMPARNA incremento de area sembrada).
MES 2016/17 2017/18 2018/19
Prayeccign COMO consecuencia del aumento en
Marzo 2.622.607 2.018.404 2.557.769 |0s Ultimos afios de la siembra de
Abril 1.874.894 1.388.065 1.758.989 Maices de segunda en la region
Mayo 1.768.678 1.331.556 1.687.380 nucleci y dg maiz tardio en el norte
o 2.103.566 1.768.229 2.240.741 del pais, el ingreso del Fereal alos
Julio 2.874.666 2.379.186 3.014.961 Puertos del Gran Rosario no |
2.858.239 > 646,165 3.353.283 presenta variaciones e§taC|ona. es tan
”‘E“_tu importantes, como solia ocurrir
SEiEmi 1.535.745 L215.536 1.590.736 algunos afios atras. Mientras que
Octubre 1.373.993 1.098.783 1392404 15515 mayor proporcion de los
Noviembre 1.180.101 784.198 993.755  amiones arribaban entre los meses
Diciembre 734.330 607.025 769.236 e marzo y mayo, que se
Enero 1.118.215 787.456 997.883  corresponden con la primera
Febrero 1,095.329 1.004.451 1.272.864  cosecha, hoy dia cobran mayor
TOTAL 21,227.023 17.029.356 21.580.000 preponderancia los meses de julio y
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Ingreso mensual de maiz al Gran Rosario.

@BCRmercados en base a Willlams Entregas y CorealNet
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agosto, que se corresponden con las cosechas tardias.
Tal es asi que en la campafa 2018/2019 se estima que
el 40% del maiz llegaria entre los meses de junio y
agosto, en tanto que marzo, abril y mayo sélo se
recibiria el 28% del volumen total. El 32% restante se
repartiria entre septiembre y febrero.

En el presente gréfico se comparan los promedios
mensuales de ingresos de camiones con maiz en los
puertos del Gran Rosario durante las campafas
comprendidas entre los afios 2002 y 2007 con iguales
promedios para el periodo 2014-2017. Se puede
identificar un pico que es caracteristico del mes de
marzo en el promedio de las campafias entre 2002 y
2007, donde el maiz ingresado sélo en ese mes
explicaba el 19% del volumen anual. En el periodo
2014/2017, si bien marzo sigue siendo un mes clave
para las descargas de camiones en los puertos,
representa hoy el 12% del total anual. El volumen de
maiz ingresado durante julio y agosto, aunque en ciclos
anteriores ya era considerable (promedio 2002-2007,
8% y 9% respectivamente), es ahora mas alto que las
cifras de marzo, aportando julio el 14% y agosto el 15%
del total (promedio 2014/2017). Existen entonces, dos
momentos importantes en términos de entrada de maiz
a puertos: el mes de marzo, cuando se comercializa la
primera cosecha de maiz y los meses de julio y agosto,
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cuando se recibe la produccion de
maiz tardio y de segunda.

Esta produccién mas estable a lo
largo del afio presenta algunos
beneficios: por una parte, suaviza la
caida estacional del precio en el mes
de marzo cuando tiene lugar la
cosecha del maiz de primera; por
otra parte, se descomprime el
programa logistico ya que en marzo
y abril también comienza a
cosecharse y entregarse la soja; por
ultimo, la incorporacién del maiz de
segunda al ciclo agricola permite
diversificar el riesgo climatico ya que
el maiz de primera y el tardio
atraviesan sus periodos criticos en
diferentes momentos del afio.

OCOMMODITIES

Los precios a cosecha se retrotraen a la
semana pasada

FEDERICO DI YENNO

El precio FOB del trigo en los puertos de Argentina se
negocio al dia jueves por debajo de los valores de la
semana pasada. El escenario menos adverso para la
produccion de Rusia ha impactado a la baja en el precio
FOB de las plazas de EE.UU, Rusia y Argentina. A la inversa,
la menor produccion proyectada en Australia mejoré los
precios sobre estos puertos. La menor presién compradora
habria también influido en la retraccién del mercado
domeéstico.

Los precios negociados por los futuros de trigo a
cosecha, al dia jueves 13, se negociaron en niveles
similares a la semana pasada. Desde el pasado jueves 6
de septiembre, los precios del trigo a cosecha marcaban
una senda alcista, tomando en cuenta la evolucién
semanal, que desaparecié completamente al dia jueves
13. En este dia en particular los precios negociados en
MATDba por las posiciones a partir de diciembre cayeron
US$7/t en un solo dia.
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Precios de exportacion de trigo en el mundo

En ddlares por tonelada

13/9/2018 6/9/2018 Var_ Sem. US5 Ano pasado

Argentina - FOB Agroindustria ~ 225,0 27,0 W -2,00
Estados Unidos - Trigo Blando  213,8 20,0 b -6,20
Estados Unidos - Trigo Duro 237.6 2431 3 -5,50
Rusia - FOB Movorossiysk 12,5 213,0 77,5 4,50
Austrialia - FOB Geraldton 243,1 236,24+ 6,90
Francia - FOB Rouen Blando 23,3 2321 if 0,17

N° 1875 - VIERNES 14 DE SETIEMBRE DE 2018

ultimos 7 dias. La misma suerte
corrio el precio publicado por la CAC
para el disponible. El precio de trigo
fijado en $7.920/t al dia jueves 13,

Var. Anual %

181,0 4 24%

186,86 4 14% convertido a dolares equivalié a
me g 4 US$201,2 /t, practicamente el mismo
183,5 ‘I‘ 5% precio en ddlares comparado con el
2068 g 18% jueves 6.

187,24 24%

Precios de trigo cosecha - Rosario (MATba)

En délares por tonelada

13/9/2018 6/9/2018

Var.

Mes entrega

Diciembre 192,5 192,5 = 0,00
Enero 196,0 1954 4 0,60
Febrera 201,8 01,4  4r 0,40
Marzo 206, 205, 1,00

Fuente: Elaborado en base a datos de Reuters, Ministerio de
Gran parte de esta retraccion en los precios, a los
valores de fines de la semana pasada, se debe
principalmente a una caida en los precios del trigo
negociado en los puertos y debido a una menor presién
compradora que sigue a los menores margenes de la
exportacion tras la implementaciéon del nuevo esquema
de derechos de exportacion. Es necesario recalcar que a
pesar de la caida en los precios FOB de US$2/t segun el
indice que publica el Ministerio de Agroindustria, la
diferentes posiciones negociadas en MATba a cosecha
terminaron levemente al alza o sin cambios en los

Trigo: Precios al productory FOB en U$S

=—CAC en LSS (Eje lzg.)
——Precio FOB Trigo - Embargue Diferido

Sem. USS Ano pasado

Se puede observar en el grafico
adjunto cémo el precio de los
futuros y forwards negociados a

WVar. Anual %

15,5 4 I diciembre llevan una fuerte
16_5‘5 *' 18% correlacién con el “Precio FAS
—_— Tedrico” de trigo a diciembre,

ustriay MATba,

Fuerte auments
en ¢l dispanible,
2da ritad de abril
w lera de mayo.

Aumento en ol precio FOB y
futuros MATha a cosecha.
Z2da mitad de julio v lera de

también conocido como capacidad
de pago de la exportacion, calculado
diariamente por la BCR. En los Ultimos dias, el precio del
trigo a cosecha habia alcanzado valores muy por
encima de esta capacidad de pago teniendo en cuenta
el nuevo esquema de derechos de exportacion, donde
se paga por la exportacién de trigo $4/USS.

Observando el movimiento del precio a cosecha, se
puede observar un piso de precios en el mercado local
(190 US$ en el contrato de diciembre) que se mantiene
a pesar del aumento en las proyecciones de cosecha de
Rusia que hizo caer el precio del
trigo en las principales plazas del
mundo. Al respecto, el dia miércoles
12, el Departamento de Agricultura
de los Estados Unidos (USDA, por
sus siglas en inglés) revis¢ al alza, en
3 millones de toneladas (Mt), la
produccién de trigo 2018/19 de

g 0 Eoste. Rusia a 71 Mt. El aumento en la
g 230 produccién de este pais mas que
E 220 compensa la revisidn a la baja de 2
@ 210 Mt en las proyecciones de
200 {\)ﬁ produccion 2018/19 de Australia,
190 -«/JMMJ-\\JW“\/\\_/\P’,P i _ T cosecha que pasa a 20 Mt (tiene un
180 prrraia calendario comercial similar a la
170 Argentina y que comienza en
» 1&»'“’“’ d_,i\% &e’@' '@ '3’ ’5’ \‘Q—%\‘p\q’& :\-q’f:'& \}?q’ \}?& 5‘}& é,_-'{b @é"}% > ’ﬁ"? @R'ﬁb noviembre). Las proyecciones de
R ‘q@ Sl A BT produccién de Australia podrian

Fuente; Elaborado en base a datos dc BCR. El precio pizarra corresponde al dia de negeciacion expresado en délares al

g de cambio comprador mayorista del BNA.
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deteriorase aln mas si no llegan
prontamente lluvias en la regién Sur
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y Suroeste. Por otro lado, aunque
acontezcan lluvias en la region Este de
Australia, el deterioro en el rinde
potencial ya esta descontado; de alli la
reduccidon comentada. La menor
cosecha de este pais impactaria
positivamente sobre la demanda de
exportacién de Argentina. El desarrollo
de los cultivos de este pais puede
tener efecto en la evolucion del precio
argentino ya que hay rumores de
paises asiaticos que estan centrando
su atencion en la calidad y cantidad
del cereal que Argentina puede
proporcionar.

Esta revision al alza en la produccién
mundial sumada a un comercio
internacional recortado, generaria un
aumento en los stocks de trigo
mundiales en un poco mas de 2 Mt.
Hay que tener en cuenta que, a pesar
de esta revision al alza de la oferta, la

produccion en los principales paises productores
exportadores venia cayendo sustancialmente respecto
de otros afios, razén por la cual los precios a nivel

DE COMERCIO
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Australia Wheat: Forecast Production Revised Down

Australia: MODIS NDVI Departure from Normal
August 29 to September 5, 2018
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ventas externas se hubiera dado para cerrar el precio de

mundial se encuentran hasta un 26% mas altos que el

afno pasado. La disminucién en los
stocks finales sobrepasa las 13 Mt.
De la misma manera, el ratio stocks /
consumo (excluyendo a China) es el
mas bajo en 10 afos.

A nivel local, los forwards
comercializados para la cosecha
2018/19 ya cubren el 28 % de la
produccién proyectada. El nivel de
DJVE al 5 de agosto, de 5,89 Mt, casi
que coincide con las compras
reportadas por exportadores (5,83
Mt). El incremento semanal de las
DJVE 2018/19 de trigo fue de casi un
millén de toneladas. Gran parte del
trigo comercializado para la nueva
campana se ha realizado con precios
en firme (94%) por lo que es
probable que el salto semanal en las
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29.0%

27.0%

25.0%

23.0%

21.0%

19.0%
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Y ESTUDIOS ECONOMICOS

exportacién por las toneladas adquiridas a precios firme
antes de la implementacion de las retenciones, al
menos en el mercado de trigo para la nueva campafa.

Trigo: Los stocks finales en el mundo* serian
los mas bajos en una década
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Fuente: Elaboradoen base a datos de Departamento de.ﬁ,gn:ultura delos Estados Unidos

(USDA). * Excluido China.
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La soja mejora su atractivo en relacion al
maiz
EMILCE TERRE

La mejora en el precio de exportacion relativo de la soja
respecto al maiz, los mayores costos de financiamiento y la
necesidad de acotar el riesgo mejoran el atractivo de la
oleaginosa en relacion al cereal. La comercializacion de la
soja ha recobrado fluidez, y pese al retroceso del dia jueves
los precios se mantienen por sobre los US$ 250/t.

El nuevo esquema de derechos de exportacién mejora
el escenario de precios internos para la oleaginosa en
relacion al cereal, en tanto que el aumento en el costo
de financiamiento obliga a revisar los planes de
siembra. Si bien se prevé un avance del area total
sembrada con soja y maiz de 400.000 hectareas
respecto al afio pasado, hoy se privilegian los planteos
que requieran menor inversién y permitan acotar el
riesgo, al tiempo que se apuesta a paquetes
tecnoldgicos mas comedidos para limitar las
necesidades de financiamiento. En este escenario, la
intencion de siembra del maiz ha caido en 200.000
hectareas respecto a lo que se preveia el mes pasado,
en tanto que la soja continla sumando superficie
aunque sin aun por debajo del méaximo alcanzado en
dos afos atras.

Segun la Guia Estratégica para el Agro de la Bolsa de
Comercio de Rosario, en el ciclo 2018/19 se

N° 1875 - VIERNES 14 DE SETIEMBRE DE 2018

a 18 puntos porcentuales en favor de la oleaginosa, en
tanto que su comercializacion ha recobrado fluidez en
la semana. De la mano de ello, reaparecieron las ofertas
de compra para la entrega inmediata en el recinto de
operaciones al tiempo que por soja nueva los precios
aln se mantienen por sobre la barrera de los US$
250/tonelada, a pesar de la caida del jueves.

En el Mercado Fisico de Rosario, los precios de
referencia de la Cadmara Arbitral para las operaciones
del dia jueves quedaron en $ 9.720/t y $ 5.290/t para la
soja y el maiz, respectivamente. Con ello, las variaciones
semanales quedan en +7% la oleaginosa 'y +6% el
cereal. En MATBA, el contrato disponible de soja para
entrega en Rosario quedd en US$ 250/t el dia jueves, en
tanto que el futuro con vencimiento mayo ajusté a US$
250,8/t, en este Ultimo caso cayendo por debajo del
precio de la semana pasada. En el caso del maiz, el
contrato disponible ajusté el jueves a US$ 138/t, en
tanto que para las posiciones diferidas los precios
quedaron en US$ 148,5/t para marzo y US$ 143,8/t para
julio.

De cualquier modo, la extraordinaria cosecha de soja
que se esta por recolectar en Estados Unidos impone
un limite a las potenciales ganancias de precios. Esta
semana, en su informe mensual de estimaciones de
oferta y demanda, el Departamento de Agricultura de
EE.UU. (USDA) proyect6 que el rinde alcanzaria un
récord historico de 35,5 quintales por hectéarea, un 8%
por encima del afio pasado y un 10% superior a la

cubririan 6,6 millones de hectareas con maiz.
Ello es, 200.000 hectareas menos de lo que se 25
preveia un mes atras. La alerta que emerge es
gue con una tasa de interés de referencia oficial
en torno al 50%, la suba del costo de
financiamiento limite el paquete tecnoldgico de
los planteos, lo cual tendria un correlato en
rindes y calidad.

Millones de hectdreas

Inversamente, la intencién de siembra para
para la oleaginosa en nuevo ciclo ha subido 5
hasta los 17,9 millones de hectareas, 200.000
mas que la campafa anterior. El nuevo

ha
=]
L

=
.

Area sembradade sojay maiz en Argentina

@BCAmercadns

esquema de derechos de exportacion recortd {;'. e I?; %5, b, 2 Ini; %, %, r'a cb

) i , % % % % % %

el diferencial de alicuotas a mayo 2019 de 21,5 B % % 9.» :q%s i3 "?9 G Q’ % %o T2
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productividad promedio de los Ultimos cinco afios.

Con ello, la produccién norteamericana podria superar
en el nuevo ciclo los 127,7 millones de toneladas,
también un maximo historico. Sin embargo, la suba de
los componentes de la demanda (tanto para
procesamiento como para exportacién) quedaria
rezagada en relacion al aumento de la oferta, dando
lugar a una notoria acumulacion de inventarios en
Norteamérica. En efecto, el stock final estadounidense
para la campafia 2018/19 alcanzaria los 23 millones de
toneladas, llevando la relacién stock/consumo al 20%,
11 puntos porcentuales por encima del afio anterior.

Segun el USDA, el rinde del maiz para la nueva
campanfa también alcanzaria un récord histérico de
113,8 quintales por hectarea. Sin embargo, por la caida
en el area sembrada, la produccion total
estadounidense de 376,6 millones no seria récord al
quedar por detras de los 385 Mt de la campanfa
2016/17. Al mismo tiempo, menos stocks al inicio y un
incremento de la demanda tanto para uso forrajero
como industrial mas que compensa la caida de las
exportaciones americanas, y como resultado los
inventarios al final de ciclo 2018/19 se ajustarian a 45
Mt, 5 millones de toneladas por debajo de la campafia
anterior. Como resultado, la relacion stock/consumo
caeria 1 punto porcentual en el afio hasta el 12%.

A nivel mundial, se replican las tendencias descriptas: en
soja, el balance entre la oferta y la demanda quedaria

Relacion stock/consumo doméstico
@BCRmertadas en base al Departaments de Agricultura de Estades Unidos
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mas holgado que la campafa anterior gracias, en parte,
a menores importaciones por parte de China. Asi, el
cociente entre el nivel de inventarios de la oleaginosa y
las necesidades del consumo sube del 28% al 31%;
mientras que en maiz, el aumento previsto en la
demanda forrajera mas que supera el incremento
proyectado en la oferta, incluso a pesar de las
excelentes condiciones en las que se desarroll6 el
cultivo en algunos paises claves del Hemisferio Norte.
En el caso del cereal, el stock final mundial estaria
cayendo por segundo afio consecutivo hasta los 157
Mt, ajustando la relacion stock/consumo al 12% (esto
es, el menor porcentaje en 8 afios.

La mayor incégnita en el balance estadounidense para
la soja continda siendo el futuro de las relaciones
comerciales bilaterales con China. Se suceden los
rumores de acercamientos, a la postre desmentidos, y a
la fecha no resulta claro hasta donde puede escalar el
conflicto entre ambas potencias mundiales.

En un contexto internacional de menor disponibilidad
de maiz y mayores inventarios de soja, el balance de
oferta y demanda para Argentina podria tener cambios
notables en la nueva campaiia. Del lado del maiz, las
perspectivas de una expansion en la produccion de
carne traccionarian la demanda al alza, al tiempo que se
recuperaria la demanda para exportacion. En el caso de
la soja, el FAS tedrico para la industria ha caido en
relacion al indicador de la exportacion, previéndose un
incremento de la demanda de poroto para exportacion
en relacion a las compras para procesamiento.
Este Ultimo punto debera seguirse con
atencién, ya que nuestro el poroto que ofrece
nuestro pais, de menor contenido proteico que
otros productores claves, lo margina a un
circuito de menor valor unitario. Es menester
abocar recursos a recuperar el potencial
perdido y apuntalar los estandares de calidad
del cultivo estrella argentino. Por su parte, de
no recuperarse notablemente el volumen de
crushing de soja después de la caida tentativa
del 17% anual en la actual campafia 2017/18, el
agregado de valor nacional y la generacion de
divisas de nuestro pais dificilmente puedan
escapar al cimbronazo.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALE

Titulos Pablicos del Gobierno Nacional 13/09/18
Mercado de Capi‘tales Reginnal Variable Va_lor al Var. TIR Duration Cupén Préxl'mc”
- — 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) 4.144,00 7.64 447% 0,20 9,00% 29/11/2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (S/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 3.825,00 -1,92 19,95% 0,53 6,25% 22/10/2018
0-30 dias 45,34 4556 60.041.002  23.311.768 366 304 Bonar 20 (A020) 3.935,00 635 11,14% 1,77 §00%  8/10/2018
31-60 dias 42,52 45,66 86.690.898  54.171.593 798 482 Bono Rep. Arg. AAZ1 2.941,00 - 23,54% 205 688% 221072018
1-90 dias 217 4444 115.800.028  £8.990.857 742 500 Bono Rep. Arg. AZE2 3.540,00 10,87 10,26% 2,91 000% 2612019
91-120 dias 40,72 4476 97.496.527  63.162.867 555 347 Bonar 24 [AY24) 2.891,00 7,19 11,42% 2,43 875% 71112018
121-120 dias 40,64 41,89 103.589.658  £1.420.090 500 396 Bonar 2025 3.080,00 621 1253% 427 575% 18/10/2018
181-365 dias 20,57 41,87 213308606 224.727.701 1.013 750 Bono Rep. Arg. AAZ6 2.825,00 - 15.26% 490 T50% 2271072018
Total 678.336.619  495.793.876 4077 2779 Bono Rep. Arg. AZE7 339750 1070 9,95% 593 0,00%  26/1/2019
MAV: CAUCIONES Discount uss L. Arg. (DICA) 4.680,00 636  11,69% 612  828% 31/12/2018
Tasa pramedio Tiante coniado I Operadiones Discount uss L. NY (DICY) 4.860,00 740 11,05% 6,23 §28% 31/12/2018
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Banar 2057 3.180,00 8,90 10,90% 807 7.63% 1810/2M8
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Par uSs L. Arg. (PARA) 2.275,00 10,44 9,68% a7 133%  30/3/2018
Hasta 7 dias 55,48 59,61 574,765.087 483,312,666 2.399 2.440 Par uss L. NY (PARY) 2.360,00 76 929% 988  1,33% 30/9208
Hasta 14 dias 52,84 50,92 25,623,211 13.317.701 237 190 Bono Rep. Arg. AAdE 294000 167 1137% 859  7.63% 227107208
Hasta 21 dias 1.143.600 ° 2 0 Bono Rep. Arg. AC17 3.000,00 753 993% 10,10 6,88% 2812/2018
Hasta 28 dias 0 3.900 0 1 EN PESOS -+ CER
» 28 dias sa89 5435 537163 360,050 a 2 Bogar 20 [(NO20) 240,00 - 10,28% 1,00 2,00%  4/10/2018
Total ’ ’ 602.114.061 497.503.317 2.642 2.635 Boncer 20 [TC20) 138,00 - 11,61% 147 225% 28M10/2018
i i Boncer 21 (TC21) 138,25 21,25 10,00% 2,61 2,50%  22/1/2019
Mercado de Capitales Argentino 13/09/18 Bocon 24 (PR13) 383,00 052 1063% 245 2006 1592018
Acciones del Panel Principal Discount § Ley Arg. (DICP) 720,00 1,10 9,.23% 697  583% 31/12/2018
Retorno Beta PER VolProm Par § Ley Arg. (PARP) 285,00 404 950% 11,28 1,18%  30/9/2018
Variable Valoral e AR0 3 diario (5 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 44900 2,39 934% 11,49 3,31% 317122018
fere | nual lafecha CTMP Sector Emp. Sedor iy EN PESOS A TASA FIJA
MERVAL 3002376 025 2596 014 Bono Setiembre 2018 (T518) 108,50 0,37 e 0,00 21,20% 19/%/2018
MERVAL ARG 27.39672 049 2037 820 Bono Octubre 2021 [TO21) 85,00 - 32,70% 1,85 18,20%  3/10/2018
S Bono Octubre 2023 [TO23) 93,00 - 21,465 2,98 16,00% 17/10/2018
Central Puerto $3850 212 59,93 2397 082 032 453 453 632127 Bano Octubre 2026 TO26) 9450 = 18.22% 397 1550% 17/10/2018
Grupo Galicia $8410 923 7,79 31,51 082 032 11,07 906 1.954757 IO SV ARIRGTE
Pampa Energia 547,20 2,94 1346 -541 1,05 048 3030 19,02 951.441 :2:::;3;3 :g:j::: : i:?;s 32'353 :;{:: :;':_g gﬁ 1;;’ E‘;ﬁl:
Beo. Valores §544 355 4477 2369 079 091 726 855 1695662 Bonar 2022 (Badlar = 2%) 9650 736  5903% 152 3/10/2018
YPF $595,80 433 TI,85 4198 1,04 091 1,06 855  67.524 -
* Corte de Cupdn durante la semana.
ByM Argentinos  $330,45 5,07 10863 -243 000 1,10 - 1064 192002
Petrobras Brasil 520610 3,80 141,33 11607 1,30 0,31 20,64 5855 198577 Mercado Accionario Internacional 13/09/18
Banco Macro $157,80 5,99 7,83 2533 0,96 0,82 867 006 046923 Retorno
Transener $47,80 494 3333 235 121 121 787 797 583.556 Variable Valoralderre | nteranua AR03la Maximo
Siderar $1465 540 2442 4711 0982 036 1215 1882 733161 § fecha
Com. del Plata $411 329 2088 -1292 077 048 - 19,02 818172 INDICES EEUU.
Cablevisidn $300,05 0,03 2938 3630 091 086 - 1882 31.491 Dow Jones Industrial 26.145,99 0,58% 18,00% 577% 26.616,71
T. Gas del Norte §5225 1,32 11,37 -2821 1,06 1,10 - 1064 181576 S&P 500 2.504,18 0,913 16,24% 862% 291650
Cresud $ 53,80 3,07 62,84 3219 077 073 - 3744 90.707 Nasdaq 100 7.561,69 1,46% 25,94% 18,22%  7.691,10
Tenaris $E49,50 9,04 17040 12017 076 0,86 2852 1582 34660 INDICES EUROPA
T. Gas del Sur $115,95 451 8831 4434 104 110 21,27 1064 214147 FTSE 100 (Londres) 7.300,81 0,32% 0,07% -5,03%  7.903,50
Edenor §4375 458 3845 437 095 048 2510 1255 99675 DAX [Frankfurt) 12,108,47 1,24% 3,44% -6,26% 13.596,89
Aluar §2055 512 7564 4528 091 036 1530 1382 654.897 IBEX 35 [Madrid) 9.335,20 1,7%% -9,90% 7,06%  16.040,40
Banco Francés $11500 456 1403 -2447 1,08 048 11,32 19,02 132539 CAC 40 (Paris) 5.349,87 1,86% 2,39% 0,709% 694477
Dist. Gas Cuyana 55500 4,07 122,16 2854 149 145 139 698  60.571 OTROS INDICES
Phoenix GR $11,15 1,36 -23,37 1§15 0,13 0,00 - 806 275850 Bovespa 75.126,20 1,69% 0,63% -1,67%  88.317,83
Mirgor $33875 1,18 550 -3388 0,67 0,67 83,64 8364 1009 Shanghai Shenzen Compaosite 52.681,65 0,01 0,21 0,19 612404
Loma Megra $6410 7,91 000 2434 031 036 - T40E 74518
Telecom Arg $13790 531 4333 797 086 086 7406 7406  SO.BTT
Metrogas $31,15 575 1667 3073 141 090 - 19,04 94579
Holcim §4530 258 11,75 4010 088 038 1259 1259  47.085
superielle §5495 834 2464 5036 168 000 1017 1368 1.047.270
13/15 VOLVER
. Prapietario: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECCION Director: Dr. Julio A. Calzada
DE INFORMACIONES Cérdoba 1402 - 520004WV Rosario - ARG

Y ESTUDIOS ECONOMICOS

Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330

BCR s

iyee@bercom.ar - www.ber.com.ar
W@BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la Propiedad Intelectual bajo el N? 5349010, puede ser reproducide de manera total o parcial
citando como fuente Informative Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosaria.



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXVI - N° 1875 - VIERNES 14 DE SETIEMBRE DE 2018

NITOR DE COMMODITIES GRANOS

Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 13/09/18
Mercado Fisico de Granos de Rosario 13/09/18 Origen / Producto Entrega 13/9/18 7/9/18 15/9/17 Var. Sem.  Var. Afio
Plaza/Producto Entrega 13/9/18 6/918 13/917 Var, Sem. Var. Afio TRIGO usst

ARG 12,08 - Up River Cerc, 263,9 232,0 165,04 15,94 63,0
PRECIOS SPOT, CACR n EE.UL. HRW - Galfo Cerc. 2376 2424 23009 20me  33%
Trigo Disp. 7.920 7.700 2660 % 29 197.7%  geyu. srw - Golfo Cerc. 213,8 219,0 10078 24% 4 12,1%
Maiz Disp. 5.290 5.000 23204  58% @ 1280%  Fpa soft - Rouen Cerc. 2322 2325 1e46d 0% 258n
Girasol Disp. 10.500 9.500 53104 105% @ 977%  Rys 12,5% - Mar Negro prof. Cerc. 220,0 225,0 18409 224 196%
Soja Disp. 8720 9.100 43004 68% € 1260%  pus 12,5% - Mar Azov Cerc. 195,0 200,0 15508 25 258
Sorgo Disp. 4.900 4.900 2050= 0,0% f 1390%  cR Feed - Mar Negro Cerc. 202,0 203,0 wa0d o5 2009
FUTUROS MATBA nueva campaii usst MAIZ
Trige dic-18 1925 1925 = 00 ARG - Up River Cerc. 159,3 1622 1489% At 62%
Maiz abr-19 1485 150,5 4 a3 ERA - Paranagua Cerc. 165,8
Soja may-19_ 2508 253,8 4 = i EE.UU. - Galfo Ccerc. 1554 1865,8 15548  63%% o0
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Ce_reales de Rosario para mercaderia con UCR - Mar Negro Cerc. 181,0 181,0 163,5 = 0,0% 4 10,7%
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. 130,0 135,0 12908 374 08%
Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 13/09/18 :;:: - Galfo Cerc. 1616 1683 16539 40ed 23
Producto Paosicidn 13/918 6/9/18  13/917 Var. Sem. Var. Afio ARG - Up River Cerc. 3747 3725 et o0& 1.8%
ENTREGA CERCANA uss/t BRA - Paranagua Cerc. 393,9 395,7 38348 o05%fd 27
Trigo SRW Disp. 1733 178,6 15469 294 121%  EEUU. - Golfo Cerc. 311,6 3174 381,69 1808 -184%
Trigo HRW Disp. 175,5 180,2 15378 27 f 142%
Maiz Disp. 1324 139,2 13339 4md o™
Soja Disp. 302,3 303,8 5028 053 137
Harina de soja Disp. 343,1 342.8 309 o 3™
Aceite de soja Disp. 604,9 620,8 7654 % 2% 21,0%
ENTREGA A COSECHA Uss/t
Trigo SRW Jul 19 197,8 201,1 1796 ¥ 6% f  101%
Trigo HRW Jul 19 198,5 202,8 18048 2134 100%
Maiz Sep'18 132,4 138,2 13339 4w d 0%
Soja Nov'18 306,2 308,4 m29 8 o7 d 132%
Harina de soja Dic'18 3471 346,1 3366 o3t 3%
Aceite de soja Dic 18 6127 629,0 736 % -26md -208%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,28 2,18 2634 aeed 131%
Soja/maiz Julflul 2,31 2,22 265 44 127
Trigo blando/maiz Disp. 1,31 1,28 164 20mmd 129%
Harina soja/soja Disp. 1,14 1,13 0954 o 201%
Harina soja/maiz Disp. 2,59 2,46 2484 52 fr  44%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,29 0,28 0359 Amed 159
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TERMOMETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 13/09/18
. Semana Mes Afo Var anual
Variable Hay pasada pasado pasado 56)
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A” 3,500 BCRA $38712 537692 529415 517,012 127,55%
USD comprador BNA $39100 $36800 529,100 $16800 132,74%
USD Bolsa MEP 540,010 537,539 529,910 517,026 13500%
USD Rofex 3 meses 545,400
USD Rofex 9 meses § 53,550
Real (BRL) 59,54 59,23 57,73 §546 7400
EUR 54629 54343 533,61 520,23 12882%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-09-2018
Reservas internacionales (USD) 51.214 52,658 57.657 51.240  -0,05%
Base monetaria 1.326.242 1.208.276 1.160.744  860.005 54.21%
Reservas Internacionales Metas /1 (USD) 28,520 29,509 31,384 18.286 55,97%
Titulos publicos en cartera BCRA 1.707.862 1.738.360 1472279 1192776 43,18%
Billetes y Mon. en poder del plblico 674,919 667.311 675.258 597.563 12,95%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1.620.920 1.669.836 1.571.368 1.226.225 32,19%
Depdsitos del Sector Privado en USD 27.020 27412 28.025 24,225 11,54%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1.566.445 1.570.259 1.537.183 1.115.676 40,40%
Préstamos al Sector Privado en USD 16.225 16.379 16313 13.927  16,50%
M /2 1.305.532 1.253.884 1.124411 861.035 51,62%
TASAS
BADLAR bancos privados 38,04%  39,25%  34.44%  20,31% 18,63%
Call money en § (comprador) 57,005 58,00% 43,008 27,50% 29,50%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 55,48% 28,207 25,08% 27.31%  2817%
LEBAC a un mes 45,04% 46,500 46,50%

THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 226,68% 30,48% 28,98% 24.29% 202,40%
COMMODITIES (u$s)

Petrdleo (WTI, NYMEYX] 568,60 SE777 S67.04 549,89 37,50%
Plata 51418 §1412  §149  §$17.74 -20,09%

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) 13/09/18
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) jul-18 0,0 0,0 0,8

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional [var. % m/m} ago-18 39 31

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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