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OTRANSPORTE

En 2016 ingresaron un 11,6%
mas de buques al Gran Rosario

ALFREDO SESE

Con 2.420 buques ingresados para cargar
mercaderia de distinta naturaleza en la
franja de terminales portuarias instaladas
entre Timbues y Arroyo Seco, se iguald la
cifra de embarcaciones que arribaron a esas
mismas instalaciones en el afo 2011. Si
bien esta cifra fue superior en un 11,6% a la
registrada durante el afio 2015, resulta la
segunda vez en tocar ese valor pico en los
ultimos 17 afios. No hay dudas de que la
cantidad de buques en 2016 seiiala la
importancia de este hub industrial-
portuario, con una variacion positiva del
8,8% respecto del promedio de buques
ingresados en el quinquenio 2011-2015.
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La importancia econdomica de la
Agroindustria para la Argentina

JULIO CALZADA - CARINA FRATTINI

La agroindustria es la actividad econémica
que comprende la industrializacion y
comercializacion de productos
agropecuarios, forestales y biolégicos. En
Argentina constituye una actividad
estratégica para nuestro desarrollo
econdémico y social por su impacto en la
produccion, el agregado de valor, las
exportaciones y el empleo, con su
consiguiente impacto positivo en la
distribucion del ingreso y la equidad social.
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Los granos al Divan: el analisis
del mercado en la semana
SOFIA CORINA - EMILCE TERRE

Semana con un carnaval de estimaciones.
La soja argentina salio a flote mientras
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tanto, a nivel local los exportadores
trigueros apresuraron sus compras a hasta
llegar al 70% del saldo exportable, muy _
lejos de la situacion del maiz 16/17, que
practicamente no cuenta con existencias PANEL DE CAPITALES
para suplir la demanda externa. MONITOR DE COMMODITIES
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Analisis del balance del BCRA al
cierre de enero O l]

NICOLAS FERRER

El balance del BCRA registra al 31 de enero
reservas internacionales por u$s 46.887 M,
su nivel mas alto desde 2012, con un

GEA
Guia Estratégica

para/'el Agro

incremento de unos u$s 8.100 M en el mes

producto de las nuevas emisiones de
deuda. Los pasivos de la entidad se ( \r. )

muestran relativamente estables, con una
suba de $ 35.000 millones.
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Tasas de Cheques de Pago
Diferido bajan a tierra en enero

NICOLAS FERRER

Tras cerrar el 2016 con rendimientos
superiores a colocaciones tales como las
Letras del Banco Central de la Republica
Argentina, las tasas de cheques de pago
diferido del segmento avalado se
debilitaron sensiblemente durante el mes
enero, retrocediendo alrededor de dos a
tres puntos porcentuales.
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o Cuadro N° 1: Ingreso de buques a la zona comprendida entre

TRANSPORTE Timbues y Arroyo Seco

En 2016 ingresaron un 11,6% Terminales portuarias Variacién con relacion al afio previo

mas de buques al Gran Rosario A" San o sario Totales San o sario Total

. Lorenzo Lorenzo

ALFREDO SESE 2011 1.597 823 2.420

Con 2.420 buques ingresados para cargar 2012 & 1497 789 2.286 -6,3% -4,1% -5,5%

mercaderia de distinta naturaleza en la 2013 |- "t‘{‘_ % 1.469 598 2.167 -1,9% -11,5% -5,2%

franja de terminales portuarias instaladas 5494 “ Y 4455 9 5084 1.8% 15.6% 38%
Timbdes y A igualé | - ’ ’ ’

entre Timbues y Arroyo Seco, seigualdla )¢ 1.520 649 2.169 1,7% 10,2% 4,1%

cifra de embarcaciones que arribaron a

esas mismas instalaciones en el afio 2011. 2016 1.667 753 2420 9,7% 16,0% 11,6%

Si bien esta cifra fue superior en un 11,6%  Promedio de buques 2011-15 2.225

a la registrada durante el afio 2015, resulta  Afio 2016 vs Promedio 2011-15 8,8%

la segunda vez en tocar ese valor pico en Fuente: Eloboracion propio BCR sobre la bose de reportes de Alpemar Shipping Agency.

los ultimos 17 afos. No hay dudas de que
la cantidad de buques en 2016 seiala la importancia de
este hub industrial-portuario, con una variacion positiva
del 8,8% respecto del promedio de buques ingresados en el
quinquenio 2011-2015.

En este articulo se analiza la evolucion del ingreso de
buques a las terminales portuarias localizadas en el
Gran Rosario, desde Timbues hasta Arroyo Seco en el
afo 2016 y se lo compara con el afio anterior.
Asimismo, se compara la evoluciéon de dicho ingreso
con los datos del quinquenio 2011-15. La base de la
informacion es la circular que elabora diariamente la
firma Alpemar Shipping Agency.

Cabe sefalar que los datos mencionados se refieren a
los buques en viajes internacionales e incluye a todos
los barcos, cualquiera sea la carga que transporten. Sin
embargo, las cifras no incluyen a los convoyes de
barcazas que navegan aguas arriba o abajo de la via
navegable. Ademas, cabe sefalar que en el cobmputo se
contabilizan todos los ingresos de los buques a cada
una de las terminales de nuestra zona: es decir que si
un buque ingresa a dos o mas terminales se contara
como dos 0 mas ingresos.

Como se aprecia en el Cuadro N° 1, durante el afio 2016
arribaron 2.420 buques, es decir un 11,6% mas que
durante el aflo 2015. A la denominada zona de San
Lorenzo, que abarca a las terminales ubicadas desde esa
ciudad hasta Timbues, ingresé un 9,7% mas, mientras
que a la denominada zona Rosario, que comprende a
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las terminales ubicadas desde nuestra ciudad hasta
Arroyo Seco, arribaron un 16% mas de buques.

Si la comparacion del afo 2016 se realiza con el
promedio de ingreso de buques del quinquenio 2011-
15, el aumento fue del 8,8%.

A modo ilustrativo puede sefialarse que el promedio
anual total de buques ingresados al sistema en el
quinquenio 2000/04 fue de unos 1.649 buques por afo,
es decir que la cifra registrada en 2016 fue un 46,8%
mas elevada que el promedio de ese periodo.

En el Cuadro N° 2 se expone la evolucion de las cifras
mensuales durante el afio 2016. Alli se aprecia que el
valor maximo del afo se registré en el mes de agosto,
cuando ingresaron un total de 240 buques, mientras
que el valor minimo fue en setiembre con 170 unidades.
El promedio mensual alcanzé los 202 buques.

El promedio mensual de ingreso de buques para la zona
de San Lorenzo a Timbues fue de 139, mientras que
para la de Rosario hasta Arroyo Seco fue de 63.

Estas cifras implican que, sobre una base de un mes de
30 dias, ingresaron casi 7 buques por dia, es decir que
aproximadamente cada tres horas y media arribd un
buque a alguna de las terminales portuarias ubicadas
en esta zona.

Si bien no se cuenta con informacién para establecer un
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Cuadro N° 2: Evolucion del ingreso de buques
Ario 2016

Zona

Mes San

Lorenzo Rosario Totales
ene-16 131 56 187
feb-16 sl 122 66 208
mar-16 @iy s 68 216
abr-16 o 136 76 212
may-16 156 82 238
jun-16 145 61 206
jul-16 140 62 202
ago-16 167 73 240
sep-16 116 54 170
oct-16 126 54 180
nov-16 135 54 189
dic-16 125 a7 172
TOTALES 1.667 753 2.420
Promedio 139 63 202
Valor mdximo 167 82 240
Valor minimo 116 47 170

Fuente: Elaboracion propia BCR sobre lo base Alpemar Shipping
Agency

tonelaje de carga promedio por buque, si se plantea
como supuesto que fue de entre 30.000 y 35.000
toneladas por unidad, el total movido (tanto de
exportacién como de importacion), sumando todo tipo
de mercaderia (granos, subproductos, aceites,
minerales, fertilizantes, combustibles, mineral de hierro
y otras cargas), habria sido en el afio 2016 de entre 73y
85 millones de toneladas de mercaderias de distintas
caracteristicas.

Si bien este simple ejercicio aritmético computa
mercaderias muy heterogéneas y diversas, no es menos
cierto que brinda un rango de valores que permite
dimensionar la potencia y magnitud de este hub
industrial-portuario que, mas alla de lo que algunas
opiniones sefialan, ain no ha encontrado un techo
operativo.

En rigor, resulta imprescindible seguir trabajando para
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introducir mejoras en los vectores que incrementan la
competitividad de la logistica de las exportaciones,
tanto en materia regulatoria como de infraestructura,
de modo de aumentar la eficiencia de las inversiones
realizadas en el sistema.

OCOMMODITIES

La importancia econdomica de la
Agroindustria para la Argentina
JULIO CALZADA - CARINA FRATTINI

La agroindustria es la actividad econémica que comprende
la industrializacién y comercializacion de productos
agropecuarios, forestales y bioldgicos. En Argentina
constituye una actividad estratégica para nuestro
desarrollo econémico y social por su impacto en la
produccidn, el agregado de valor, las exportaciones y el
empleo, con su consiguiente impacto positivo en la
distribucion del ingreso y la equidad social.

Algunos indicadores econémicos a nivel nacional
que muestran la relevancia de la Agroindustria en

Argentina.

Valor Agregado Bruto del sector agroindustrial en
Argentina:

El Valor Agregado Bruto a precios basicos se define
como la produccion de la economia argentina valorada
a precios basicos neto del consumo intermedio
valorado a precios de comprador. El consumo
intermedio consiste en el valor de los bienes y servicios
consumidos como insumo por un proceso de
produccién, excluidos los activos fijos. Dentro del valor
agregado bruto se computan los aportes de la
agricultura, la industria, el comercio, los servicios,
explotacién minera, etc.

El Valor Agregado Bruto de toda la economia argentina
(VAB Argentina) durante el afio 2015 ascendi6 a 4,9
billones de pesos, medido a precios corrientes.
Equivalen a 450 mil millones de U$S. Cerca del 17% de
este "VAB Argentina” se generd en actividades
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industriales de toda indole. La agroindustria, por su
parte, contribuyé con el 8% del Valor agregado bruto
de toda la economia nacional, lo cual representd
386.600 millones de pesos en el 2015. Esto equivale a
36.000 millones de ddlares, utilizando un tipo de
cambio oficial promedio.

Empleo del sector agroindustrial en Argentina:

Se estima que las actividades relacionadas con las
cadenas agroalimentarias han generado 2,7 millones de
puestos de trabajo en el afio 2015, siendo la industria el
eslabon que mayor cantidad de empleos y

especializacion genera en materia de recursos humanos.

Cerca del 70% del total de puestos de trabajo
generados por las cadenas agroalimentarias
corresponde a la agroindustria: alrededor de 2 millones
de personas. Esto representa cerca del 11% de la
Poblacion ocupada de la Republica Argentina medida
en funcion del Censo Nacional del afio 2010 (casi 18
millones de personas).

Recordemos la definicién de Poblacién ocupada para el
INDEC: es el conjunto de personas que tiene por lo
menos una ocupacion, es decir que en la semana de
referencia ha trabajado como minimo una hora (en una
actividad econdémica).

Exportaciones del sector agroindustrial en
Argentina:

Argentina export6 un total de 57.737 millones de U$S
en el aflo 2016. Las manufacturas de origen
agropecuario ascendieron a 23.340 millones de U$S. En
consecuencia, la agroindustria generd el 40% de las
exportaciones totales de la Republica Argentina. Este
sector es clave en la generacion de divisas en nuestro
pais.

Segun un informe del INDEC, en el 2016 los principales
complejos exportadores fueron: 1°) complejo
oleaginoso (que contiene a la soja —porotos, aceites,
pellets y harinas). Es el de mayor relevancia. En segundo
lugar le sigue complejo cerealero (siendo el maicero —
granos y harinas—, y el triguero —granos, harinas y

pellets— los mas destacados). En tercer lugar se ubica el
automotriz y en cuarto lugar se ubica el complejo de
origen bovino que comprende carne, lacteos y cuero.

Otros datos relevantes son los siguientes:

v Dos de cada tres ddlares que entran a Argentina por
exportaciones, lo genera el campo mas
agroindustria mas piscicultura.

v El 46% de las exportaciones de Argentina la generan
la produccién de granos y su posterior
industrializacién (granos, harinas, aceites, biodiesel y
otros subproductos).

v El 33% de las exportaciones de Argentina son
generadas por el complejo oleaginoso. Uno de cada
tres dolares que entran a Argentina por
exportaciones, lo aporta la soja y el girasol.

v El 17% de las exportaciones de Argentina son
generadas por las ventas al exterior de harina 'y
pellets de soja. Es el principal rubro de exportacion
de nuestro pais.

v La cadena de valor del maiz aporta el 7% de las

divisas por exportaciones de Argentina y la cadena
de trigo el 3,5%.

Indicadores especificos de algunas ramas
agroindustriales en Argentina:

Industria Frigorifica. Carne vacuna y aviar:

El sector de la industria frigorifica y exportador de
carnes argentinas registra indicadores productivos,
econdémicos, ocupacionales y sociales de relevancia para
el pais. El 2% del total de las exportaciones nacionales
son productos carnicos. La faena mensual de bovinos
alcanza cerca de 1 millon de cabezas, donde el 40% del
total faenado son hembras, confirmando la continuidad
del proceso de retencion iniciado hace 2 afios. En 2015
se exportaron 133.000 toneladas de carne bovina
generando divisas estadounidenses por 870 millones. La
produccién Argentina de carne aviar en el afio 2015 fue
de aproximadamente 2,1 millones de toneladas,
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faenandose cerca de 726 millones de cabezas. Se
exportaron alrededor de 245.000 toneladas de carne de
aves generando 345 millones de ddlares para el pais.

Molineria de Trigo:

La industria molinera cuenta con mas de 170 empresas
en cerca de 200 plantas distribuidas en todo el pais, con
una capacidad de molienda de trigo de 13,5 millones de
toneladas anuales. La Produccion de harina de trigo en
el afo 2015 fue de 5,8 millones de toneladas,
mayormente destinada al mercado interno. Argentina
ocupa el 9° lugar como exportador mundial de harina
de trigo con una participacion del 3,5% en el volumen
del comercio internacional medido en toneladas y del
3,1% en el total exportado en U$S estadounidenses. Se
dice que el sector multiplica el valor agregado por tres:
por cada peso que crece la actividad, en toda la
economia se generan tres pesos nuevos. En tanto el
multiplicador del empleo es de 2,5, tanto en la industria
molinera como en la elaboracion de pastas.

Biocombustibles:

Argentina, actualmente, es el tercer productor mundial
de Biodiesel en base a aceite de soja e incluso,
computando todos los origenes. Es el principal
exportador mundial de este producto. La produccion
argentina de biodiesel fue de aproximadamente
2.700.000 tn en el afio 2016, exportandose
aproximadamente 1.700.000 tns. Existen alrededor de
38 plantas de Biodiesel con una capacidad instalada de
4.518.000 Tn/afio. En etanol, la produccién argentina en
dicho ano fue de alrededor de 900 millones de
litros/afio, casi el 1% de la produccién mundial,
destinandose en su totalidad al mercado interno. La
capacidad instalada de la industria del bioetanol en
Argentina es de 1.250.000 Tn/afo. En el pais operan 17
fabricas, 5 de ellas moliendo maiz y 12 procesando cafia
de azlcar.

Industria semillera:

Argentina se ubica como el segundo exportador de
semillas de Sudameérica, tercero en el continente y
noveno en el contexto mundial. Genera 1.000 millones
de dodlares con su comercio exterior y emplea a mas de

100.000 personas entre empleos directos, indirectos y
temporarios, personal de investigacion y desarrollo y
distribuidores asociados a la industria.

Industria Algodonera:

La industria algodonera produjo en el aflo 2015 cerca
de 240.000 tn de fibra de algoddn para abastecer
fundamentalmente al consumo interno de la industria
textil, exportando 55.000 toneladas por un valor
equivalente a 48 millones de U$S. Por su parte, el sector
textil y confecciones de Argentina, presenta una
industria que representa el 13% del total del empleo
industrial. Esto implica una ocupacién de 300 mil
trabajadores directos. En el afo 2015 aportd
significativamente a las exportaciones nacionales,
logrando ingresos por 192 millones de U$S.

Industria azucarera, citricola y arandanos:

En cuanto al ambito regional de la provincia de
Tucuman, y su industria azucarera, citricola y de
arandanos; cabe destacar su importancia tanto a nivel
econdémico regional como su aporte a la economia
nacional. Esta provincia produce mas del 70% de la
produccién de limones y concentra el 65% de la
produccion de azlcar a nivel pais (16 millones de
toneladas en el afno 2016). La provincia de Tucuman es
la mayor productora de azucar del pais. Su perfil
productivo la posiciona como la primera productora y
procesadora mundial de limones, siendo la segunda
exportadora de limoén fresco a nivel global (en 2016
gener6 mas de 212 millones de USD). Su liderazgo
también se da en la comercializacién de ardndanos
siendo la provincia que mas cantidades de esta fruta
exporta a nivel nacional.

Las exportaciones provinciales aportaron U$S 867
millones en 2015, el 1,5% del total exportado a nivel
nacional. Entre los productos de exportacién con mayor
participacion en el total provincial se encuentran:
citricos (limén; 53,4%), azlcar (7,0%) y frutas finas
(arandanos, 3,2%).
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Los granos al Divan: el analisis del mercado
en la semana

SOFIA CORINA - EMILCE TERRE

Semana con un carnaval de estimaciones. La soja argentina
salid a flote mientras Brasil construye una cosecha record.
Frente a todos los prondsticos, la voracidad asiatica brinda
sostén en Chicago. Mientras tanto, a nivel local los
exportadores trigueros apresuraron sus compras a hasta
llegar al 70% del saldo exportable, muy lejos de la situacion
del maiz 16/17, que practicamente no cuenta con
existencias para suplir la demanda externa.

Afinando el lapiz

Variopintas estimaciones dadas a conocer en la semana
coinciden en algo: la produccién sojera argentina
2016/17 sera indiscutiblemente menor a la del ciclo
previo, aunque algo mejor a lo que las previsiones del
mes de diciembre/enero permitian pensar, todo gracias
a que las lluvias de inicios de febrero aliviaran la region
mas seca del pais (el sur bonaerense) y favoreciesen al
area central de la zona nucleo, donde el cultivo se
encuentra ingresando al periodo critico.

Segun GEA/Bolsa de Comercio de Rosario, la cosecha
de la oleaginosa ascenderia a 54,5 Mt en base a una
mayor area perdida que se veria compensada por los
mejores rindes en los lotes altos y aquellas zonas no
condicionadas ni por déficits ni por excesos de lluvias.
Sin embargo, aln es temprano para cerrar nimeros ya
que lamentablemente los prondsticos para el fin de
semana indican lluvias abundantes e innecesarias desde
el centro de Argentina hacia el norte, que podrian
comprometer las areas ya anegadas e intensificar la
proliferaciéon de enfermedades.

Por otra parte, en relacién al maiz, la cifra de
produccion estimada por GEA aumentd a 36,5 millones
de toneladas, un millén por encima de la prevision dada
a conocer el mes anterior y 6 millones mas de lo
obtenido en el ciclo productivo anterior.

En tanto, el foco del mercado internacional en la

semana estuvo puesto sobre el informe de estimaciones
de oferta y demanda del USDA, dado a conocer el dia
jueves. Con la expectativa puesta en un recorte de
produccién de granos gruesos en Argentina a
contramano de un aumento en las cifras de Brasil, el
reporte acabd por bajar la estimacién de produccion de
soja argentina a 55,5 Mt (algo menos brusco de lo que
esperaba el mercado), mientras mantuvo la brasilefia
invariable en 104 Mt. Para el maiz, en tanto, prevé una
produccién local de 36,5 Mty otros 86,5 Mt para la
nacién vecina, sin cambios respecto al mes de enero.

Al mismo tiempo, el organismo avizoré que el balance
de cereales en Estados Unidos resultaria mas ajustado
de lo que se esperaba anteriormente frente a un mayor
consumo forrajero y uso industrial de maiz para la
produccién de etanol, por un lado, y la fluidez mayor a
la esperada que viene demostrando su ritmo de
embarques de trigo, por el otro.

La exportacién de maiz, a la pesca

Respecto del maiz, mientras con mayores o menores
dificultades las plantas crecen en el campo, el mercado
intenta afinar el lapiz para definir como seré el flujo de
afluencia de mercaderia para el préximo afio. Luego de
que en los ciclos pasados los cambios en las estrategias
productivas, los problemas climaticos y las posibilidades
logisticas afectasen drasticamente los patrones de
estacionalidad que histéricamente tuvo el maiz
argentino, los compradores intentan no volver a
descalzarse en su operatoria.

En el caso de las exportadoras, si bien la campaiia
2014/15 termind con un saldo a su favor ya que
habiendo comprado maiz por 21,2 Mt exportaron
efectivamente 18,9 millones; en el ciclo 2015/16 las
exportaciones (segun las DJVE presentadas a la fecha)
sumarian al menos 21,74 Mt cuando dichas empresas
llevan comprado 19,12 Mt. Incluso sumando ese
inventario inicial que paso6 de la campafa precedente
de 2,3 Mt, de base a la exportacién le resta aun comprar
medio millén de toneladas para cumplir con los
compromisos ya asumidos, e incluso asi estaria
entrando al nuevo ciclo comercial 2016/17
practicamente sin existencias.
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Cuadro N° 1: Embarques de trigo g
Frente a este panorama, la dependencia en  Porzona pertuaria, en toneladas FE
las originaciones frescas de mercaderia se Camparia 2016/17 Campaiia 2015/16
. . .. Zona "
vuelve acuciante, explicando el movimiento Dic'1s  Ene'17 FE"{T; Dic:‘::: Dicls  Ene’ls  Feb'ls mt;:a;
de demanda que se observa en la plaza Busnos Aires 21117 150.500 30000 201617 86.475  B5.47S
Rosario para el segmento de entregas en Sur Buenos Alres 306,300 77L704 509250 1587.254 43700 363.627 669382 1.09.704
marzo 2017. En la semana, los valores Up River Rosario 867.517 1.473.770 1.076.875 1.418.162 55.000 531750 474,000 1.060.750
. TOTALES 1,134,934 2.395.974 1.616.125 5.207.033 93.700  B95.372 1.249.857 2.243.929
ofrecidos aumentaron u$s 5/t hasta u$s
Up River Rosario sobre Total 65,6% 47.3%

157/t, acercandose asi a las pretensiones O y—
de parte sustancial de la oferta que Fuente: @ECAmercados en bose a informaridn de la agencia monitima NABSA
arrancan en los u$s 160/t. Las ofertas

disponibles, en tanto, tuvieron una leve mejora mientras
que para el cereal a entregar en los meses mas algidos
de cosecha los valores ofrecidos abiertos caen a u$s
150/t para maiz de primeray u$s 146 a 147/t para el
tardio y de segunda.

Hasta hace poco tiempo atras, el margen de la
exportacién de acuerdo al FAS tedrico que se calcula
desde esta Bolsa de Comercio de Rosario mostraba
condiciones beneficiosas para cerrar negocios, al
tiempo que nuestros valores FOB se encontraban en
valores muy competitivos respecto a origenes
alternativos. Es sabido que la estacionalidad de la
produccién mundial le restara atractivo a las provisiones
argentinas a medida que avance el afio, por lo que se
explica el interés de la venta de asegurarse el negocio
tan temprano como sea posible, de la mano de un flujo
de exportacién que no se detiene.

Con perfil bajo, las exportadoras casi se aseguraron
el trigo para toda la campaia

Segun reporta el Ministerio de Agricultura, las compras
de trigo 2016/17 por parte de la exportacion suman a la
fecha casi 7 millones de toneladas, muy cerca ya de los
8,7 millones que, estimativamente, podrian embarcar en

la actual campania. . .
Al 08 de febrero, los compromisos de ventas al exterior

informadas por las compaiiias a la UCESCI sumaban casi
6 millones de toneladas, el mayor volumen para
comienzos de febrero en afios. Ademas, resalta que
mientras en la 2015/16 sélo el 33% de las DJVE eran de
trigo pan, y el resto de trigo baja proteina, los
compromisos de la 2016/17 refieren el 100% a trigo
pan, otra ganancia de la apuesta a la calidad.

En sélo 5 de las Ultimas dieciocho campanas el volumen
comprado al empezar febrero fue mayor, mientras que
la Ultima vez habia sido hace casi una década, en el afio
2008, cuando para la cuarta semana del afio se habian
comprado 8,2 millones de toneladas.

Evolucion de las importaciones de poroto de soja en China

-en millones de toneladas- o . .
@BCRmercados, en base a USDA Iy Respecto al ritmo de embarques efectivo,

segun la agencia maritima NABSA, en lo que
va de la actual campana (diciembre 2016 /
febrero 2017) Argentina despach6 mas del
doble que durante el mismo periodo del afio
anterior, aumentando simultaneamente la
participacion del Up River rosarino sobre el
total de embarques, tal como muestra el
Cuadro N° 1 adjunto.

Se desperto el Gallo y desayuné soja

La demanda asiatica despertd a su Afo Lunar
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del gallo en el momento justo para revertir el espiral
bajista de los precios de soja en Chicago. Este aire
fresco no tardd en contagiarse a nuestro recinto local,
con mejoras diarias de u$s 5 la tonelada para la nueva
cosecha, que llego a ubicarse en valores de u$s 265/t
para la entrega en mayo. Sin embargo, la ténica algo
bajista del informe del USDA del jueves erosiond parte
de las ganancias y dejo los futuros mas cercanos en un
nivel intermedio de cotizaciones a u$s 263/t.

La renovada demanda desde China, que para la
campafia 2016/17 podria llegar a importar un volumen
récord de 86 millones de toneladas, se sostiene ante el
fortalecimiento del sector de las harinas proteicas para
la alimentacién del ganado en los Ultimos meses. En
estos momentos, quien mas se beneficia de este
atracdn es Brasil, donde las trilladoras avanzan sin prisa
pero sin pausa.

Imagen de la semana: Avanzan las exportaciones de
soja brasilefia a todo vapor

El gigante brasilefio esta campafa viene pisando fuerte.
No solo se proyecta una produccién record en soja, sino
que también las exportaciones del poroto llegarian a

Brasil arrasaria en la campana sojera 2016/17 con rindes
en torno a los 31,25 qqg/ha; es decir, casi un 9%
superiores a los obtenidos el ciclo pasado. Dicha
productividad unitaria en un area sembrada de 33,7 M
de ha arrojarian una produccién de 105,6 Mt, segun el
ultimo informe de febrero la CONAB. En el mismo, el
organismo ha acabado por ajustar la produccion al alza
en casi 2 millones de toneladas respecto al informe dl
mes anterior, aunque algunas agencias privadas hablan
de una cosecha de hasta 107 M de toneladas.

A su vez, la buena absorcion externa de reciente
mercaderia ingresada al mercado impulsaron los valores
internos brasilefios impulsando al alza su valor FOB.
Segun la operadora de servicios portuarios Wilson Sons,
el cronograma de la de los envios muestra un volumen
45% superior al que registraban los programas de este
mismo momento del afio a comienzos del 2016. Las
ventas anticipadas en febrero, a su vez, alcanzaron el
38% de la produccion proyectada mientras que el
mercado prevé que el vecino pais arroje unas 60
millones de toneladas de soja en lo que resta de la
nueva campafia; ello es, un 17% mas que en el 2015/16.

A mediano plazo, ademas, prevalecen los buenos
augurios de exportaciones para el

Exportaciones del complejo oleaginoso en Brasil

gigante carioca ante la nueva ola de
proteccionismo a la que parece virar la

-en millones de toneladas- - i ] i
GBCRmercados en base o USDA 5 YL politica comercial de Estados Unidos.
80 Existiria la posibilidad que México se
2 incline por el abastecimiento
. sudamericano en productos tales
como soja, carne de res y cerdo. La
s &0 medida del nuevo presidente electo
ao 47 de Estados Unidos, Donald Trump, de
an H a0 retirarse de la Asociacién Transpacifica
20 también abriria nuevos intercambios
agricolas con los paises asiaticos. Este
1o E l E H E 14 . I hecho golped este Ultimo tiempo a las
o . N 5 . o n . cotizaciones en Chicago, abriendo la
,\-,5‘}’llﬂ @ .;9"’ 0{19"’ ’5@ ﬁﬁé& g{b% R 4;{" ‘;09"' posibilidad (#e generarse un desacople
,{}9 & = & P & A & con los precios de los mercados
W Harina de soja © Aceite de Soja W Porato de soja sudamericanos.
niveles nunca antes vistos.
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eECONOMI'A 12%

Analisis del balance del BCRA al 1%
cierre de enero &

NICOLAS FERRER o
4%

Evolucién Mensual Pasivos Monetarios BCRA (BM + Titulos)

El balance del BCRA registra al 31 de enero
reservas internacionales por uSs 46.887 M, su 7%
nivel mas alto desde 2012, con un incremento de
unos u$s 8.100 M en el mes producto de las

nuevas emisiones de deuda. Los pasivos de la e
entidad se muestran relativamente estables, con

0%«

una suba de $ 35.000 millones. -
&
S
gt @t g @b g @t @ gt &Y & o @
El balance semanal del Banco Central de la . .
Republica Argentina refleja que las reservas incrementos mensuales. Al 31 de enero, la misma
internacionales de divisas al 31 de enero de 2017 alcanzaba un nivel de $ 827.856 millones, creciendo un
totalizaban $ 746.047 millones. Al tipo de cambio de 0,76% con respecto al cierre de 2016 y 37,75% en forma
referencia de $ 15,9117 = u$s 1, dicho monto equivale a interanual. Por su parte, el stock total de Letras y Bonos
u$s 46.887 miIIone,zs Con ello Ia,s reservas medidas en emitidos por el Banco Central creci6 un 4,2% mensual
délares se incrementaron en un 20,9% respecto al cierre para colocarse asi en $ 727.648 millones. Ello representa
de diciembre de 2016 y un 50,6% en forma interanual el retorno a tasas de variaciéon positivas para los titulos
La suba mensual se debe mayormente a un incremento emitidos por el BCRA tras la intensa caida de dicho
de las reservas medidas en pesos (+21,4%) concepto durante diciembre. El siguiente gréafico
acompafiado de un tipo de cambio co;1 respecto la muestra la variacion mensual de la consolidacién de los
divisa norteamericana que se mantuvo pasivos mencionados anteriormente.
mayormente estable (+0,4%). :
y ( ) Reservas Internacionales del BCRA
) ) ) 900.000.000
Para analizar las reservas internacionales netas .
. . . BOODO0O00 —  =———Reservas Intemac %
es posible deducir al resultado anterior las
) . coee- BASE MOMETARIA

cuentas corrientes en otras monedas (encajes 700.000.000 BASE MONE
de los depositos en ddlares) que suman $ 8 600,000,000
347.237 rTnIIones, y otros $190378 millones de | = o
otros pasivos, arrojando un total de $ 208.433 g
millones o, en délares, unos 13.099 millones. El émwmmo
crecimiento mensual del 15,5% de este 5 300.000.000 o
guarismo, por debajo del de las reservas 200,000,000 S
totales, se explica por el fuerte crecimiento de

- . i 100.000.000
los encajes de depositos en ddlares (+40,9%

. , [u] T T
.mtedldos en pesc(;s),dc?tro dello§t5|ntor?as dgl ts?} &9 - &)‘_ o ng &:C'
intenso ingreso de divisas al sistema financiero.

9 N JE ,&z‘s' i e o v
Pasando al anélisis del pasivo de la entidad,
vemos que si bien el ritmo de crecimiento interanual de
la base monetaria continud precipitdndose en el dltimo
mes, enero marco una fuerte desaceleracion de sus
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Tras el subito fortalecimiento de las arcas de la entidad,
las reservas internacionales en manos del BCRA pasaron
a cubrir un 48% de los pasivos monetarios (base
monetaria + titulos emitidos), mostrando una mejora de
8 puntos porcentuales en este indicador respecto al

2017

a colocaciones tales como las Letras del Banco Central de la
Republica Argentina, las tasas de cheques de pago diferido

del segmento avalado se debilitaron sensiblemente

durante el mes enero, retrocediendo alrededor de dos a

tres puntos porcentuales.

cierre del ejercicio anterior. Las reservas

internacionales netas, por el otro lado, sélo

cubren un 13% de las obligaciones de caracter
monetario, mostrando una variacion positiva de o
tan solo 1 punto porcentual. -
La tenencia de titulos publicos del gobierno 25%
nacional por parte del Banco Central asciende al

31 de enero a $ 1.086.436 millones, cayendo 1% 24%
respecto a fines de diciembre pasado. Si al

resultado anterior se le adicionan los adelantos s
transitorios al gobierno nacional ($380.230 7%
millones), mas las contrapartida de asignaciones

de DEGs ($ -36.792 millones) y la contrapartida 21%
por el uso del tramo de reservas ($ -11.445

millones); y simultdneamente se le restan los

Fuerte caida de rendimientos en CPD Avalados

para arrancar 2017
R
—26/12 - 2912
—16/1- 20f1
—30/1-32
0-30 31-60 G190 D110 121-180

Dias al vencimiento

181-365

depésitos del gobierno nacional y otros ($ 14.422
millones) y las contrapartidas de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales ($ 45.015
millones), arribamos a una deuda neta total del maximo
nivel de gobierno con el BCRA de $ 1,358 billones. Al
tipo de cambio de referencia mencionado mas arriba,
ello equivale a un total de u$s 85.408 millones,
retrocediendo un 1% por debajo del nivel registrado al
cierre de 2016.

En el gréfico adjunto puede evidenciarse la

Enero marcé un regreso a la media para la operatoria
de Cheques de Pago Diferido (CPD) en el Mercado
Argentino de Valores. Las tasas de interés operadas
dentro del segmento avalado (tradicionalmente el que
concentra el grueso del volumen) sufrieron recortes

sensibles, particularmente a lo largo del tramo m

as

corto de su curva. A su vez, la participacion de dicho
segmento dentro del total de la plaza se recuperd tras

una sensible caida en la operatoria del segmento

evolucion de la cobertura de reservas
internacionales en términos de los pasivos
monetarios en el area gris, y el
endeudamiento del Gobierno Nacional con el
Banco Central con la linea continua.

@ FINANZAS

Tasas de Cheques de Pago Diferido
bajan a tierra en enero

4005

35%

Tasa nominal anual

CPD avalados convergen con Lebacs en tramos
mas cortos

—CPD Avalados de 02 30 dias®

——CPD Avalados de 31 a 60*

i R TR T T T R T R I R
NICOLAS FERRER £33 58EE55888g5:s53583¢83
SggfsgEEgceessedsdga02Es
Tras cerrar el 2016 con rendimientos superiores RO P R
*Tasa Proehedio Ponderadnsemaal Semana a
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CPD avalados ganan a Lebacs en tramos mas largos o
5% En términos de volumen, entre el 2 de
enero y 3 de febrero de 2017 se registra
ST, un moderado retroceso del 8% con
wE T respecto al mes anterior, con cheques
= ) por un valor de contado de
LE= aproximadamente $ 1.311,6 millones
E Trmmmeemma siendo intercambiados. El siguiente
€ agu cuadro resume la composicion de la
.E operatoria segun los diferentes
- segmentos. Como puede evidenciarse
——CPD Avalados de 181 365 dias* claramente, la caida en la operatoria se
=== ltima posicion de Lebacs (>252 dias) debe mayormente al retroceso de 65%
10% 6 o o o A en la negociacion del segmento Directo
-B~“‘ 'Pb ,Pn‘- ‘P& o é\\" ~4919- SR o:‘?’ 8 > \'?;P ,‘¢,‘?’ N \Q > & > no garantizado. Ello dio lugar a que la
¥ v Q ""' v S A S Y participacion del segmento avalado, el
asa Primedi Punderadaseminal semana " cual registrd un avance de 1% en su

Directo no Garantizado. volumen operado, se recuperase para
colocarse una vez mas por encima del 90% del total.

El grafico expuesto muestra la evolucion de los

rendimientos promedio ponderado semanales para

diferentes plazos del segmento avalado desde fines de

diciembre hasta el cierre de enero.

Comparando la dindmica de los rendimientos de estos
titulos con aquella de las Letras del BCRA segun sus
plazos, encontramos que mientras los vencimientos mas
cortos han acompafiado la tendencia bajista de las tasas
pagadas los titulos de la autoridad monetaria, al punto
de colocarse una vez mas por debajo de las mismas.

En contraste, los cheques a mas larga data, si bien
también registran presion sobre sus tasas de descuento,
contintian otorgando rendimientos superiores a las
Letras del BCRA de mayor plazo.

Cuadro N° 1: Operatoria de Cheques de Pago Diferido en MAV 1YL
Volumen operado (§) Mimero de Cheques
Segmento .
02f01 to 03f02  WVar. % mfm 29/11to 29/12 Enerof17  Diciembref16
Avalado 1.229,445.747 1% 1.222.759.971 B.749 9.382
Directo No Garantizado 51.631.484 «65% 146.515.892 361 671
Directo Garantizado 10.678.696 24% £.383.609 151 141
Patrocinado 13.854.762 -51% 40.231.423% 198 134
TOTAL 1.311,610.689 -8% 1.418.090.895 9.459 10.378
Fuente: Elaboracidn propio BCR.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES

Panel del me o de capitales

Mercado de Capitales Regional Titulos Publicos del Gobierno Nacional 09/02/17
o Tasa promedio Monto contado MN® Operaciones Variable Va_lor al Var. - Duration Cupén Pr:le'mo’
azo Semana Semana Semana Semana Semana Semana cierre Semanal pago cupon
03/02 27/01 03/02 27/01 03/02 27/01 N DOLARES
MA\H'MERVAI.: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS Bonar X (AALT) 16110 056 267 017 700%  17/04/2017
0-30 dias 2215 24,86 Global 17 (GJ17) 1610,0 1,23 4,67 029  875% 02/06/2017
3160 dias 2237 24,67 Bonar 18 (AN18) 1765,0 0,56 2,68 164  9,00% 29/05/2017
61-80 dias 314 24,46 Bono Rep. Arg, AA19 1712,0 0,00 2,70 198 6,25% 22/04/2017
91-120 dias 3,3 24,60 Bonar 20 (AC20) 1789,0 0,83 4,56 311 8,00% 08/04/2017
121-180 dias 23,35 24,53 Bono Rep. Arg. AAZ1 1715,0 0,66 492 348 6,88%  22/04/2017
181-365 dias 3,16 24,46 Bono Rep. Arg. AZE2 1599,0 0,19 5,23 426 0,00% 26/07/2017
Total 283.771.822 244.495.565 1701 1839 Bonar 24 [AY24) 18388 0,45 5,10 384 875%  07/05/2017
MAV: CAUCIONES Bono Rep. Arg. AAZG 1697,0 0,23 6,70 629  7,50% 22/04/2017
Tasa promedio Monto contado M* Operaciones Bono Rep. Arg, A2E7 15750 1,56 6,93 7,09 0,00%  26/07,/2017
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Discount uSs L. Arg, (DICA) 2375,0 0,34 747 7,55 8,28% 30/06/2017
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Discount uSs L, NY (DICY) 2380,0 0,42 7,44 796  B,28% 30/06/2017
Hasta 7 dias 21,01 21,83 309.120950 309.024.120 1616 1.527 Par uSs L. Arg. (PARA] 9950 0,50 787 1156  133% 31/03/2017
Hasta 14 dias 21,16 22,11 12.053.079 17.028.339 122 200 Par uSs L NY (PARY] 998,0 0,20 784 1127 13%% 31/03/2017
Hasta 21 dias 21,90 20,96 999303 2.499.208 19 32 Bono Rep. Arg, AAG 1635,0 0,30 7,57 1114 7,63%  22/04/2017
Hasta 28 dias 25,00 63.143 2 DOLLAR-LINKED
> 28 dias L4 23,00 1949.238  200.000 13 3 Bonad 17 Vto, Febrero (AF17  1559,0 070 3529 002 07% 22/02/2017
Mercado de Capitales Argentino 09/02/17 Bonad 17 Vio. Junio [AJ17) 15525 0,80 3,76 032 0,75%  09/04,2017
Acdones del Panel Prindpal Bonad 17 Vto. Setiembre (AS 15700 1,62 0,56 059  0,75% 21/03/2017
o e or S Bonad 18 [AM18) 1550,0 0,96 4,20 106  2,40% 18/03/2017
Variable Va_lor al Intera- ARo 31 diario (5 EN PESOS + CER
cerre  Semanal " | fecha CMP- Sedor Emp. Sector  gpq Bogar 18 (NF18) 84,3 0,36 1,64 0,51  2,00% 04/02/2017
MERVAL 1930225 038 7010 1408 Bocon 24 (PRL3) 416,0 0,24 1,98 336 2,00% 15/02/2017
MERVALARG 1792732 032 3957 1747 Boncer 20 (TC20} 108,5 0,70 1,86 304 2,25% 28/04/2017
Petrobras Brasil ~ $8030 037 24098 231 132 084 000 185 482313 Boncer 21 (1C21) 151 035 218 419 250%  22007/2017
Pampa Energia 5 870 727 11488 3045 113 046 3425 LS7 1858406 Discount § Ley Arg. (DICF) 7380 075 372 897 58%% 30/06/2017
: ' ‘ ' ' ' g . . Par § Ley Arg. [PARP| 3351 0,93 442 1408 118% 31/03/2017
Grupa Galicia §5490 980 3495 7857 088 095 1266 11,57 828336 Cuasipar $ Ley Arg [CUAP) 5400 148 470 1539 391% 300062017
Cresud $2850 070 9534 1551 089 073 000 3578 398354 SRR
VPR 33450 443 4343 115 114 084 000 183 78461 Bono Marzo 2018 [TM18) 113,5 098 19,98 088 22,75% 05/03/2017
Siderar $1025 379 4415 856 105 096 1573 1172 1064513 Bono Setiembre 2018 (1518) 1120 013 1946 123 21,203 19/03/2017
Banco Francés 510280 234 798 1054 111 098 1282 11,57 137.100 Bono Octubre 2021 (T021) 1145 000 1634 293 15.20% 03/04/2017
Holcim §3795 093 22216 937 062 076 12748 2841 59643 Bono Octubre 2023 TO23) 113,0 273 14,65 393  16,00% 17/04/2017
Com. del Plata 5301 238 594 135 083 046 315 157 1511404 Bono Octubre 2026 (TO25) 1139 593 1428 491 1550%  17/04/2017
Tenaris §26575 362 8325 432 084 09 000 1172 38132 Mercado Accionario Internacional 00/02/17
Transener §17,20 497 12632 1429 131 131 000 000 323658
Mirgor §33995 1037 27,54 20,55 0,59 0,5 909 909 40143 Voriabie R Retorno == Méximo
Banco Macro 512850 7.53 37,59 2512 102 09 1068 11,57 116796 Semanal Interanual techa
Aluar 510,50 048 1876 3,21 100 095 1943 1172 858.215 =
Edenor §2540 830 10402 2271 124 025 000 394 479397 LIIEE el
San Miguel 10225 034 13082 1335 093 099 1433 1960 17629 Dow Jones Industrial 20.183,67 1,50%  26,82% 213% 20.206,36
Endesa Cost. $1325 038 15678 2559 1,28 093 0,00 7534 124461 S&P 300 2308,24 L20%  2464% 310% 2300,
Central Puerto  $2630 121 11743 1670 09 093 150,69 7534 325991 Nasdaq 100 324,59 L30% AT 7.22% 520157
Carboclor $230 222 980 3218 070 084 000 1,8 251360 INDICES EUROPA
Agrometal §2860 325 32370 593 095 087 468 2343 53316 FTSE 100 [Londres) 7.229,50 1329%  27,55% 1,20%  7.354,14
Petrobras Arg. 514,90 687 71,26 3484 104 084 000 1,83 201071 DAX (Frankfurt] 11.642,86 0,13% 2912% 141% 1239075
P. del Conosur 58,00 -279 43333 4815 034 084 000 1,53 49,951 IBEX 35 (Madrid) 9.438,40 0,34% 15,90% 0,92% 16.040,40
Telecom Arg §7275 831 6147 2436 101 101 21,76 1088  154.037 CACAD (Paris) 4.826,24 0,67%  18,84% 0,74%  6.944,77
Consultatio $4230 035 41,44 846 052 029 10838 3,14 231652 OTROS INDICES
Celulosa S1600 303 748 1036 084 042 000 000 68118 Bovespa 64.964,89 0,55%  60,82% 782% 73.92038
T. Gas del Sur $3400 164 9484 1486 105 052 9011 4506 178.229 Shanghai Shenzen Composite 3.183,79 075  1517% 255%  6.124,04
Petrolera Pampa  $8500  -235 163,84 0,59 084 084 1465 185 23719
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MONITOR DE COMMODITIES GRAN

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 10/02/17
Plaza/Producto Entrega 8/217 31117 10/2/16 Var. Sem. Var. Afio
PRECIOS SPOT, CACR St

Trigo Disp. 2,608 2720 1950 ¥ 08%f 384%
Maiz Disp. 2.400 2,500 22009  4o0mf 91%
Girasol Disp. 4,670 4,740 3880 ¥ 15%f 204%
Soja Disp. 4330 4,290 337044 o9 285%
Sorgo Disp. 2,000 2,000 1950 = 00%f 26%
FORWARD O FUTUROS Uss/t

Trigo Feb/Mar 171,0 174,5 1360 % -20% 4 257%
Maiz Mar/May 1543 1551 15384 05%f 03%
Soja Abr/May 268,5 265,2 a6 1M 263%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagén en zona Rosario, ** Valores

conocidos en |a plaza para descarga diferiday pago contra entrega en condiciones Camara, Precios de exportacién de granos. FOB varios origenes 10/02/17
Crigen / Producto Entrega 9/217 3/217  12/2116 Var. Sem.  Var, Afio
Futuros de commeodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 10/02/17  TRIGO Ussit
Producto Posicidn 10/217 3/2117 11/2/16 Var. Sem.  Var. Afio ARG 12,0% - Up River Cerc. 188,0 1850 woodt  1eed 1%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 25,4 2133 0364 10w 5E%
ENTREGA CERCANA uss/t EE.UU. SRW - Golfo Cerc. 194,2 1893 19024 26% M 21%
Trigo SRW Disp. 1628 1381 1684 4+ 30% % 33%  Fpa soft-Rouen Cerc. 1849 1833 15634 o9nft 183%
Trigo HRW Disp. 1661 1619 16314 2% 18%  pus125% - MarNegroprof. Cerc. 186,0 185,0 13,04 os5%fe 28%
Maiz Disp. 1458 1438 s d 124 26%  pus125% - Mar Azov Cerc. 161,0 156,0 100 32 73
Soja Disp. 3817 3774 32,04 28% % 208%  UCRFeed - Mar Negro Cere. 176,0 175,0 171,04+ oekft 29%
Harina de soja Disp. 3753 365,5 20074 274 201% MALZ
Aceite de soja Disp. 7617 746,5 6964+  20m 4  94% ARG - Up River Cerc. 183,2 183.2 1067 — o0 omm
ENTREGA A COSECHA UsS/t BRA - Paranagus Cere. 156,4
Trigo SRW Mar 16238 167,6 17224 29% ¥ 55%  Euu.-colfo Cere. 1711 169, 16314 0Bk 49%
Triga HRW Mar 1661 7.1 17069 30% % 28%  ycr - MarNegro Cerc. 17,0 1710 17L0=  00% = 00%
Maiz Mar 1456 136,4 w03 &7%¥  31%  Sorgo
s0ja ) Mar 3877 3606 3156 : 7.5% : 228%  4RG - Up River Cere. 167,0 167,0 1480= 00% 4 128%
Harina de soja Mar 3153 3444 306,2 9.0% 228%  gpyy. - Golfo Cere, 1551 1553 1636 % 01%F 5%
Aceite de soja Mar 761,7 816,38 6900 % 67% 4 104% S
RE_MG?NES 1 EAED . ~ ~ ARG - Up River Cerc. 399,0 388,0 3294 28%f 221%
s0ja/maiz Disp. 2,66 262 2,26 + 1,5% + LI7%  gpa_paranagus Cere. 1036 394,9 3244 22 Aan
soja/maiz ) Mr/Mr 2,66 264 210 0.8% 268%  Epyy. - Golfo Cere, 103,6 393,3 34574 25% fF 167%
Trigo blando/maiz Disp. 1,12 1,10 1194 17% % 58%
Harina soja/soja Disp. 0,97 0,97 091 ¥ o1%d  69%
Harina soja/maiz Disp. 2,58 2,54 2054  14%f 258%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,32 0,32 0359 04%Y 104%
13/14 VOLVER
u Propietario; Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECCION opretal
Directar: Cont. Julio A Calzada
: Lj DE INFORMAC IONSS Cardoba 1402 « S2000AWN Rosario + ARG
BCR ¥ ESTUDIOS ECONOMICOS Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330

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

Este material, que se encuentra inscipte en el Registro de la Propiedad Intelectual bajo el M® 5322966, puede ser reproducide de manera total o parcial
citandoe coma fuente Informativo Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXIV - N° 1796 - VIERNES 10 DE FEBRERO DE 2017

TER ETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 09/02/17 Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 09/02/17
- . Ultima Dato Afio .
Variable Hoy S:ET:S: p:::;o p:\;;zo Var[;;;ual [ndicador Feriodo Dato Anterior _anterior Var.a/a
NIVEL DE ACTIVIDAD

TIPO DE CAMEIO Producto Bruto Interno [var. % a/a) I Trimestre 38 35 33
USD Com, "A"3.500 BCRA $15633 §$15835 §$15858 §$14472 8,02%  EMAE /1 [var. % a/a) nov-16 14 4.4 3,5
USD comprador BHA 515400 515600 S15650 514,200 8,45%  EMI /2 jvar, % a/a) dic-16 23 23
UsD Bolsa MEP 515607 515793 515850 514,644 6,58%  INDICES DE PRECIOS
USD Rofex 3 meses 516,585 IPC GBA-CABA [var. % m/m) ene-17 13 1,2
USD Rofex 10 meses 518,310 Basicos al Productor var. 3% m/m) dic-16 05 09
Real (BRL) 55,00 $5,05 5496 $3,67 36,17% Costodela Construccidn (var, % m/m) dic-16 08 14 23 30,5
EUR 51668 517,00 51675 516,07 3,76% MERCADO DE TRABAIO
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior Tasa de actividad [3%) I Trimestre 48,0 46,0 448 1.2
Reservas internacionales (USD) 46387 40002 38772 31120 50,66% ::: j: Z:::;‘;Eﬂ - E;:::E: 482'51 491'37 452': f’ﬁl
Base monetaria [}\.RS] . 827886 797.307 521664 600995 37,75% Tasa de subocupacién (3] I Trimestre 16’2 1]:’2 8:6 1:6
e L) i 135 Lo o B% St titior

X S o e e ! 3 Exportaciones (MM uSs) dic-16 4.591 4336 3.425 34,0%
Bllleifes y Mon, en poder del pdblico (Al 522,347 515339 529115 414,567 26,00% Importaciones (MM uSs) dic-16 4.536 4791 4516 0,2%
Dep(?sitos del Sector Privado en ARS 1145444 11453956 1.120.940 902521 26,87% Saldo Balanza Comercial (MM uSs) dic16 65 115 1.001 -106,0%
Depasitos del Sector Privado en USD 22,688 22618 22725 11,235 101,94% HEMAE - Estimadar Mensual de Actividad Econdmica,
Préstamaos al Sector Privado en ARS 925405  927.793 908805 757310 22.20% 12 EM) = Estimadar Mensual Industrial
Préstamos al Sector Privado en USD 9.433 9.457 9.053 3365 18033%
M /2 529162 8523925 547063 563.700  47,09%
TASAS
BADLAR bancos privados 19,69%  18,94%  1875%  23,50%  -3.81%
Call money en § (comprador) 22,50% 24,25% 23,25% 24,00% -1,50%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 21,01% 21,83% 24,08% 27,68% -6,67%
LEBAC 3 meses 22,25%  22,50%  23,00%  28,50%  -5,25%
Tasa anual implicita DLR Rofex [Pos, Cer 13,38% 15,53% 22,53% 10,92% 2,45%
COMMODITIES (u$s)
Petrolea (WTL, NYMEX) 553,03 553,88 §52,25 527,45 9319%
Oro (Londres, UK) $1.236,80 $1.20365 $1.17855 $1.190,00 393%
Plata §1762 S$1751  §1672 51528 1534%
M RIMN = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Qtros Pasivos.
12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos ala vista
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