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Balance del biodiesel para
Argentina en el 2018

JULIO CALZADA - CLAUDIO MOLINA - FEDERICO
DIYENNO

A continuacion se presenta una serie de
proyecciones realizadas por la Bolsa de
Comercio de Rosario respecto del balance
de oferta y demanda de Biodiesel argentino
para el aiio 2018 considerando diferentes
escenarios locales e internacionales que
podrian presentarse en funcion de la
evolucion de las variables que sustentan al
comercio del biodiesel. Ante un contexto
de alta volatilidad en materia de
exportaciones y de consumo, tanto a nivel
local e internacional, se procedié a
formular 3 escenarios diferentes.
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El complejo triguero se prepara
para una campaina récord

JULILO CALZADA - SOFIA CORINA - EMILCE
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Lo bueno que dejan las lluvias en la region
agricola argentina de las ultimas semanas
es la posibilidad de apuntalar las siembras
de trigo de cara a la nueva campaiia
2018/19. En un contexto favorable de
precios y con la humedad en los suelos
asegurada, el sector productivo podria
extender la superficie cubierta a alrededor
de 6 millones de hectdreas, segun la
expectativa promedio del mercado,
creciendo un 10% con respecto al afio
anterior. De alcanzarse esa cifra, la
contribucion del trigo al Producto Bruto
Argentino ascendera a US$ 3.800 millones,
en tanto que su complejo aportara divisas
por US$ 2.800 millones. Cifras realmente
relevantes.
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El precio del maiz con mejor
evolucion que el de la soja en la
semana

FEDERICO DI YENNO - BLAS ROZADILLA -
EMILCE TERRE

El maiz mejora producto de la necesidad de
cumplir con compromisos asumidos cuando
el clima dificulta la logistica. La presion
demandante de los exportadores pone
presion alcista a este producto, mientras
que los margenes de la exportacion en la
soja le ponen limite a su cotizacion.
Internacionalmente el mercado se enfocé
sobre el informe del USDA de este jueves,
el cual recorto la proyeccion de inventarios
para maiz y para soja..
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Buenas condiciones para
agregar hectareas al trigo
2018/19 en Argentina

PATRICIA BERGERO - FEDERICO DI YENNO

Las perspectivas de implantacion del trigo
2018/19 siguen siendo favorables para un
aumento de area. Lo que es bueno para la
cosecha nueva, como las lluvias, complica la
logistica para la entrega del cereal de la
actual cosecha. La fortaleza de la demanda
y una oferta remanente ajustada también
ejercen influencia alcista sobre el segmento
del mercado con entrega inmediata, que
llegd a USS 252 /t el dia jueves.
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eECONOMiA

Balance del biodiesel para Argentina en el
2018

JULIO CALZADA - CLAUDIO MOLINA - FEDERICO DI YENNO

A continuacidn se presenta una serie de proyecciones
realizadas por la Bolsa de Comercio de Rosario respecto del
balance de oferta y demanda de Biodiesel argentino para el
afo 2018 considerando diferentes escenarios locales e
internacionales que podrian presentarse en funcion de la
evolucion de las variables que sustentan al comercio del
biodiesel. Ante un contexto de alta volatilidad en materia
de exportaciones y de consumo, tanto a nivel local e
internacional, se procedié a formular 3 escenarios
diferentes.

El mercado del Biodiesel esta afectado por un alto nivel
de incertidumbre en las politicas comerciales que
aplican distintos paises a nivel internacional y las
diferentes medidas gubernamentales que podrian llegar
a adoptarse en Argentina. Por tal motivo, en lo que
respecta al ano 2018, procedimos a elaborar tres
escenarios, pasando de uno conservador a otro medio y
finalmente a uno optimista; segun se suponen los
impactos de diferentes medidas que pueden llegar a
incidir sobre el nivel de produccion y exportaciones del
biodiesel local.

Los principales items a proyectar fueron consumo

BIODIESEL: produccidn y consumo en Argentina

interno, exportaciones y produccion. A continuacion los
analizaremos.

Consumo Interno

Escenario conservador: Coincide con la vision tanto del
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos
(USDA, por sus siglas en inglés) en su reporte del GAIN
de julio de 2017 como el de la Revista Oil World de
Marzo 2018. El consumo interno de biodiesel en
Argentina para el afio 2018 fue estimado en 1,19
millones de toneladas (esto es aproximadamente 1.350
millones de litros de biodiesel a base de soja que van a
incorporarse al diésel como corte obligatorio). Esto
representaria un incremento del 1,4 % respecto al afio
pasado.

Escenario Medio: Teniendo en cuenta otras variables
adicionales en consideracion, proyectamos un consumo
interno de 1,3 millones de toneladas (Mt). Este
escenario podria darse por un aumento en el consumo
de diésel producto de un mayor nivel de actividad
econdmica, (recordemos que el corte del biodiesel para
el combustible local para automoviles se encuentra
sobre el 10 % -B10). Tengamos presente que el nivel de
consumo de biodiesel por parte del sector eléctrico en
la actualidad es del 0 %. Podria crecer el consumo —
ademas- por la desgravacién impositiva que recae
sobre el biocombustible a base de aceite de soja a
través de la nueva ley de 27.430 en lo referido a
“impuestos a los combustibles liquidos y
al diéxido de carbono”.

«- Conserv. B - Medio - Dptimista

204 o0s] 2016) o20u7] a0ise] zoise) 2o Escenario Optimista: Los escenarios
STOCK INICIAL Miles tars 82,9 40 1021 87 58 1458 1458  “medio” y “optimista” a nivel de
PRODUCCION Mt rans 25840 1.810,7 2.639,3 28710 2290,0 2.530,0 28500 consumo se tornan més dlﬁCIles en
=205% -11% 1% s
P S e S5y cyanto @ sU concrecion en el plano real
OFERTATOTAL AMilestons: 26669 ! 1.904,7 © 27614 @ 29697 24358 ! 26958 | 2.9958 ) , .,
] = debido a la caida en la produccion de
CONSUMO INTERNO Mites tons 970,1 10144 10364 11735 11900 1.300,0 1.350.0 soja y maiz (aproximadamente 26 Mt)
ventas al corte Mites tons 959,5 10130 10333 11753 | , E t
Otrasventas internas  Miles tans 07 14 31 02 1ax  108%  1s1x PO! @ Seéquia. EStOvaagenerar menos
EXPORTACIONES Mieswons 16027  785,2 16253 L6503 11300 12300 1sipe  Viajes en el transporte camionero y por
.............................. o mew  .asw  73% ferrocarril de granos y un menor uso de
DEMANDATOTAL Miestons: 25729 ¢ 1.802,6 | 2.662,7 | 2.823,8 - 2.320,0 | 2.580,0 2 BSO.U los productores agropcharios y
STOCK FINAL Miles tons 94,0 102,1 087 158 1158 158 1usg  contratistas de Gas Oil en la cosecha.
Ratio Stock/consumo [ 10% 10% 10% 12%

Fusnts: Bolsa de Comércio de Rosario en base a Ministério de Enargin y Minaria, IWDEC, ORWORLD, Opinioneas Sr. Claudic

Maling y estimagiones propias.

Los escenarios "“medio” y “optimista” a
nivel de consumo, se torna mas dificil
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que se pueda concretar en el plano real debido a la
caida en la produccién de soja y maiz (aprox. 26 Mt) por
la sequia, lo cual va a generar menos viajes en el
transporte camionero y por ferrocarril de granos y un
menor uso de los productores agropecuarios y
contratistas de Gas Oil en la cosecha.

Exportaciones

El nivel de exportaciones de biodiesel de Argentina va a
estar determinado centralmente por lo que ocurra con
las politicas comerciales de aquellos paises que animan
el mercado externo; principalmente Europa, Estados
Unidos y el resto del mundo.

Escenario Conservador: Suponiendo ventas al exterior
similares a las del afio pasado a Perd mas exportaciones
que puedan llegar a venir de Canada y un nivel similar a
lo exportado a la Union Europea en 2014 (de casi 1,1
Mt), se puede estimar una demanda externa por el
biocombustible argentino en 1,13 Mt.

Escenario Medio: Se estima en 1,280 Mt. Un término
medio entre el escenario conservador y el optimista.

Escenario Optimista: Segun la consultora Strategie
Grains, las importaciones de biodiesel argentino
podrian alcanzar las 1,5 Mt en 2018. Este escenario de
volumen de envios es posible siempre y cuando la
Union Europea no aplique medidas en contra del
Biodiesel Argentino. De mantenerse un total de
exportaciones en el afo 2018 por 1,53

menor produccion vendra de la mano de la mayor o
menor demanda externa por el biodiesel argentino. Lo
que suceda en materia de consumo y exportaciones
definira el nivel de produccién final en el afio 2018. De
alli las cifras estimadas:

Escenario Conservador: estimado para este afio en 2,29
Mt

Escenario "medio”: estimado para este afio en 2,55 Mt
Escenario Optimista: estimado para este afio en 2,85 Mt

Aceite de Soja con menores perspectivas

El aceite de soja es el insumo principal de la industria
del biodiesel en Argentina. A pesar de que se avizora
una mayor demanda de aceites vegetales por parte de
India, este pais desde finales de 2017 viene aplicando
fuertes aranceles a la importacién de los mismos, en
una busqueda de impulsar la industrializacion local de
oleaginosas y su posterior transformacion en biodiesel
en el futuro.

Argentina, entre otros paises, sufrié esta medida de
politica comercial, disminuyendo los envios de aceite a
India. Las menores previsiones de exportacion de aceite
de soja en Argentina se van a hacer efectivas no sélo
por una menor cosecha de soja por la sequia, sino
también por una posible menor demanda desde el
exterior. Recordemos que India es el principal
comprador de Aceite de soja argentino. Si bien los
aranceles a la importacion de aceite de soja de India no

M, todavia se estaria un 7 % por debajo  AGEITE DE S0JA: produccidn y consumo en Argentina

de lo exportado en los afios 2017 y

{Informacién trimestral)

2016.

STOCK INICIAL
PRODUCCION

Produccion

La produccién de biodiesel de Argentina
en los dos primeros meses del afio
mostr6 una buena performance: record

EXPORTACIOMNES

. . s . Para Biodiesel
en términos historicos con un poco mas
. Otros Usos
de 400.000 toneladas en el bimestre.
. . . DEMAMNDA TOTAL
Manteniendo el corte obligatorio y las
STOCK FINAL

estimaciones de consumo interno
constantes, se observa que la mayor o

OFERTATOTAL

CONSUMO INTERNG

Ratio Stock/consumo
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29 2,35 2,97 3,16 2,63 2,89 3,19
2,58 1,81 2,66 2,87 2,29 2,55 2,85
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697! 78| 874 B14 733 7139 139

0,27 0,32 0,25 0,17 0,25 0,19 0,19

(%) 4% 4% % % % 3% 3%

Fusnte: BCR - Bolsa de Comercio de Resarnio
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han cambiado en la actualizacién reciente del mes de
marzo, es importante destacar que el arancel efectivo
ha aumentado de casi el 13% al 33% en los Ultimos
afnos. Si bien la intencion de aplicar estos aranceles es —
ostensiblemente- apoyar los precios nacionales de las
semillas oleaginosas y el movimiento “Make in India”,
|6gicamente ha atenuado las perspectivas de las
importaciones de aceite vegetal de la India en la
campafia de comercializacion actual.

En consecuencia, estimamos que las exportaciones de
aceite de soja de nuestro pais en el corriente afio van a
estar ubicadas en un rango de 4,20 a 4,70 Mt. Segun el
escenario. La produccion de aceite de soja en
Argentina puede oscilar entre 7,4y 7,5 Mt.
Adjuntamos la hoja de balance de aceite de

rapidamente fondos luego de una campaia gruesa
diezmada por la sequia y el interés por mantener el
esquema de rotacion de los cultivos apuntala el interés
de los hombres de campo de sembrar trigo. Ademas, el
precio que promete el cereal para la nueva campafa
cierra la ecuacién de costos, con valores a enero 2019
que se ubican en el rango de US$ 190 a 200/t, cuando a
la misma altura del afio pasado el productor se disponia
a sembrar con precios a cosecha en torno a los US$
155/t.

El Ultimo escollo que se interponia con las intenciones
de sumar hectareas sembradas con trigo este invierno y

Mejora en la humedad del suelo en Argentina durante el
ultimo mes, de cara a las siembras de trigo 2018,/19

soja, de acuerdo a las estimaciones de la BCR.

La Bolsa de Comercio de Rosario agradece la
participacién es este trabajo del Director
Ejecutivo de la Asociacién Argentina de
Biocombustibles e Hidrégeno, Sr. Claudio
Molina.

0GOMMODITIES

El complejo triguero se prepara para
una campaia récord

JULILO CALZADA - SOFiA CORINA - EMILCE TERRE

Lo bueno que dejan las lluvias en la regién agricola
argentina de las ultimas semanas es la posibilidad
de apuntalar las siembras de trigo de cara a la
nueva campaiia 2018/19. En un contexto
favorable de precios y con la humedad en los
suelos asegurada, el sector productivo podria
extender la superficie cubierta a alrededor de 6
millones de hectareas, segun la expectativa
promedio del mercado, creciendo un 10% con
respecto al ano anterior. De alcanzarse esa cifra,
la contribucion del trigo al Producto Bruto
Argentino ascenderda a USS 3.800 millones, en
tanto que su complejo aportara divisas por US$
2.800 millones. Cifras realmente relevantes.
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La necesidad del productor de recuperar

Fuente: Dir. Informacion y Estudios Economicos de la Bolsa de Comercio de

Rosario - @BCRmercodos
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Produccion

[Fuente: Dir. de

de trigo en Argentina
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en los Ultimos afos vinculado a la
mayor aplicacion de tecnologia y un
manejo mas cuidado del cultivo, que ha
asegurado niveles récord de
productividad durante dos afios
consecutivos. Asumiendo un rinde
tendencial para los ultimos 10 afios, éste
alcanzaria en el nuevo ciclo los 32,9
qq/ha, algo por encima del promedio
de las Ultimas cinco campanas.

Con estas variables y tomando una
superficie perdida promedio, la
produccién de trigo argentina 2018/19

0 T

e Y
%
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estaria en condiciones de alcanzar los
19 millones de toneladas, el mayor
volumen en la historia de nuestro

que era la falta de humedad en los suelos quedo atras,
después de que durante el mes de abril y en lo que va
de mayo se interrumpiese abruptamente la “peor sequia
de los ultimos 50 afos”. El mapa que se expone
compara la situacion a comienzos de abril con la
condicion de los suelos al 09 de mayo, resultando
evidente que se recompusieron los perfiles de humedad
en casi todo el territorio argentino, con excepcion del
oeste cordobés, norte de La Pampa y centro-sur de
Buenos Aires. Incluso en algunas de dichas zonas,
fundamentalmente hacia el oeste de la Provincia de
Cérdoba, las precipitaciones del jueves Ultimo podrian
haber dejado algo de alivio.

pais y medio millén de toneladas por
encima del récord anterior, alcanzado en el ciclo
2007/08.

A los precios actuales del trigo para enero 2019 y que
promedian en nuestra zona los US$ 190 a 200/%, ello
representa un aporte al Producto nacional de US$ 3.800
millones, una cifra importante. Al mismo tiempo,
considerando un consumo interno de productos de la
molineria estable, el volumen estimado de produccién
habilitaria exportaciones en torno a los 12,3 millones de
toneladas, muy cerca del récord histérico de 12,8 Mt
logrado en la campaia 2016/17. Con estos nUmeros,

Bajo las actuales condiciones, el
consenso del mercado apunta a que la
superficie sembrada con trigo en
Argentina la préxima campaia 2018/19
aumentara respecto a los 5,5 M ha del
afo anterior a su valor mas alto de la
Ultima década en torno a los 6 M ha,
segun la expectativa promedio del
mercado (GEA — Bolsa de Comercio de
Rosario prevé -tentativamente y en
forma no definitiva- 5,7 M ha, en tanto
que el Servicio Agricola Extranjero del
Departamento de Agricultura de
Estados Unidos publicd una proyeccion
de 6,2 M ha). En cuanto al rinde, éste
exhibe una tendencia claramente alcista

El complejo trigo en condiciones de aportar divisas por
US$ 2.800 millones la préxima campaiia

Trigo Pan a granel;
UsD 2.583 M

Harina de Trigo;
UsD 235 M

Fueane: DN (farmoside ¢ EEfuias E2on dimigas - Bokode Lomanis o Rosdrio
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mas otras 700 mil toneladas que podrian exportarse de
harina, ello significa que el complejo triguero estaria en
condiciones de aportar divisas por unos US$ 2.800
millones durante el afo comercial 2018/19. Un valor
muy relevante.

En suma, el sector productivo se apronta -en base a
necesidades propias y a sefiales propicias que le da el
mercado- a igualar la marca de hectareas cubiertas con
trigo que Argentina tenia 10 afios atras. Ese esfuerzo, si
el clima acompafia, podria derivar en cosechar el
préximo verano el mayor volumen de produccién en la
historia del pais, produccion que derivard no sélo en,
literalmente, llevar el pan a la mesa de todos los
habitantes sino también en mayor actividad, empleo y
exportaciones para aportar a un crecimiento
sustentable de nuestra Nacion.

oCOMMODITIES

El precio del maiz con mejor evolucion que
el de la soja en la semana

FEDERICO DI YENNO - BLAS ROZADILLA - EMILCE TERRE

El maiz mejora producto de la
necesidad de cumplir con
compromisos asumidos cuando el
clima dificulta la logistica. La
presion demandante de los

exportadores pone presion alcista 335
a este producto, mientras que los 130
margenes de la exportacion en la
soja le ponen limite a su cotizacion. 325
Internacionalmente el mercado se 8 330
enfoco sobre el informe del USDA a
de este jueves, el cual recorté la E 315
proyeccion de inventarios para 'g'. 2110
maiz y para soja.. ‘g

. . 305
La necesidad de originar

300

mercaderia para completar la
carga programada de buques 305

la Camara Arbitral registré una suba semanal del 2%
hasta $ 4.080/t, en tanto que para la soja el precio de $
7.100/t se ubica 1,05% por debajo de la semana
anterior.

La suba de los precios ofrecidos por el cereal permitié
sostener un alto nivel de actividad en el recinto de
nuestra Bolsa de Comercio. Se destaca, ademas, un
abanico muy amplio de negociaciones por maiz
diferido, que llega hasta julio del préximo afio dando la
posibilidad al sector productor de encarar las proximas
siembras con mayor certeza de qué esperar en materia
de precios.

Para el caso de la oleaginosa, la fluidez de las
transacciones se ve afectada en el segmento disponible
por las complicaciones que generaron las lluvias de las
Ultimas semanas. Otro de los elementos que juega,
particularmente en el segmento diferido, es la
volatilidad en los mercados financieros. Por otro lado, a
pesar de que los productores exigen un mejor precio
para desprenderse de la mercaderia, el margen de la
industria no ha aumentado mucho en la Ultima semana,
y de alli la dificultad de las fabricas para mejorar sus
ofrecimientos.

Soja: Precio Pizarraen U$S y FAS U$S Tedrico
BCR

=0 CAC en USS [Eje Der)  =O=Calcubo de FAS tedrico BCR

desde los puertos del Gran d@ I &- & & b :ﬁb b
Rosario impulsé el valor del \&.‘m#ﬁ& ..\nh \eﬁ"'&\ ‘}'& o \&\ "bﬂ \a? \ﬁ,ﬁ& ..\r."\ \a\ﬂ"&"‘f%'c}“" {-,\ ,;:,‘i"
grano en la plaza local. Al dia
X | valor d f iad Fuente:EIaboraduen base a dates de BCR. El precio pizarra corresponde al dia de negociacian
Jueves, el valor de reterencia de expresado endélares al tipe de cambio comprador mayorista del BMA.
6/16 VOLVER

DIRECCION
DE INFORMACIONES

¥ ESTUDIOS ECONOMICOS
BCR s

Prapietario: Bolsa de Comercio de Rosario
Director: Dr. Julio A. Calzada

Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
iyee@bercom.ar - www.ber.com.ar
W@BCRmercados

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

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



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXVI - N° 1857 - VIERNES 11 DE MAYO DE 2018

Informe de calidad de la campaiia argentina de soja 2017/18 durante el mes de abril, destacdndose la

Fuente: Camara Arbitral de Cereales de Rosario - @CamArbitralRos severidad de la situacidon en uno de los

principales nlcleos graneleros de nuestro pais
Granos Verdes vecino.

Si Sudamérica provee menos maiz que el

o o U2 me
esperado entre los meses de julio y agosto,
16.0 ./ ..
= 10 13.3 aumenta la presion sobre el abastecimiento
T 10 11.0 estadounidense y de alli la relativa apreciacion
3 b 9.4 que mostré el cereal durante la semana en
g L = relacion a la soja. Al dia jueves, el futuro mas
6.0 B .
o 5.2 cercano de maiz en el mercado de Chicago
. o habia mostrado una tendencia practicamente
20 ' lateralizada en tanto que la soja perdié un 3%
00 de su valor en la tltima semana.
2010/11 201112 201213 201314 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18
Campafia Debe tenerse en cuenta, tal como ratifico el
En relacion a las lluvias, éstas retrasan las labores de Severidad de la sequia en el Sur de Brasil
cosecha de soja y maiz aumentando su exposicion a (sur de Mato Grosso do Suly Estado de Parana)
La§ er?:ermec:adeS dg fin de c:clo Zlcomplliando el April 1- 30, 2018
ransito por los caminos rurales. Al respecto, un .
informe de calidad sobre 119.000 toneladas de soja SPI 1-month Dl’ht Severity (CHIRPS, Prelim.)

analizadas por la CAmara Arbitral de Rosario reportod
esta semana que el 42,5% superé el limite de
tolerancia de granos verdes del 10%. En promedio, la
incidencia de granos verdes es la mayor desde la
campaiia 2010/11, tal como muestra el grafico
adjunto.

En relaciéon al maiz, habida cuenta que las variedades
tardias y de segunda fueron las méas afectadas por las
condiciones secas del verano austral, se teme que las
actuales condiciones continlen sumando hectareas al
area perdidas al tiempo que expone la planta a
enfermedades de espiga que afectan la calidad del
grano.

Simultaneamente, el maiz de segunda en Brasil
concentra la atencién de los operadores mundiales
por la continuidad del pulso seco en el nlcleo
granelero clave del sur del pais. Entre los estados de

Source: CHIRPS/UCSS

Paranay el sur de Mato Grosso do Sul, las condiciones DA D3 D2 D1 DO - Drought Intensity
se continuaron deteriorando en la semana restando [
quintales al potencial de rinde de la safrinha brasilefia. 25 20 15 12 07 05 05 07 12 15 20 25
El mapa adjunto elaborado por el USDA muestra la Drier than Normal Normal Wetter than Normal
evolucion de las condiciones de sequia en la regién Fuente: Departamento de Agricuitura de Estados Unidos
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Indicadores de Soja en Sudamérica, USDA WASDE Mayo

esta correccion de 115 Mt a 117 Mt es
que no ird a parar a mayores

2018 exportaciones de este pais, sino que
- incrementaran los stocks finales de soja
. . A en n. R .
2017/18 Stocks b oduceion Import. Proc.  don Export. boaill  dle Brasil, impulsando al alza el stock
Est. Iniciales domeéstico - finales . .y
total final global. El dato de produccion de
Argentina Apr 36,22 40,00 2,40 41,23 45,85 420 2858 Argentina fue revisado a la baja en 39
May 36,22 39,00 3,10 40,73 45,35 420 2878 millones de toneladas, y la importacion
Diferencia = - = (1.00) 070 = (050)= (050} = - & 020 4o soja para su procesamiento
Brazil Apr 25,47 115,00 0,20 43,00 46,50 7310 2107 5 mentadaa 3.1 Mt
May 25,47 117,00 0,20 43,00 46,50 73,30 22,87
Diferencia = - 2,00 = - = - = - oa 020 & 180 En el del ; |
Paraguay Apr 0,66 9,20 0,01 3,70 3,78 580 029 - € casOdEImalz, seesperan para a
May 0,30 10,00 0,01 3,70 3,78 6,25 0,28 2018/19 en los EE.UU. una caida en la
Diferencia v (036)a 0,50 = - = - = - a 045 = (0,01) produccidbn mas que proporcional a la

Fuente: informe de OyD de Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, WASDE). 10 de Mayo de

2018
USDA esta semana, que Estados Unidos de por si se
esta preparando para sembrar menos maiz que soja por
primera vez en su historia, dando mas argumento para
el sostén relativo del cereal. Segln reporté el jueves, las
hectareas a cubrir con maiz ascenderian a 35,6 M ha, en
tanto que con soja se sembrarian 36,0 M ha.

Por otro lado, el organismo proyecté stocks finales para
soja tanto para Estados Unidos como el mundo muy
por debajo de lo estimado por el mercado. Los
operadores descontaban inventarios 2017/18 por 14,72
Mt en EEUU, mientras que el dato publicado por el

baja en el consumo, que ajustaria el
nivel de inventarios en relacion a la
campafia actual. A nivel mundial, el escenario es similar
pero la caida en los stocks finales resulté mucho mas
pronunciada de lo que esperaba el mercado dando
sostén a los precios.

Los fondos en Chicago apuestan a una suba de
la harina y una baja del aceite de soja

Para cerrar, un comentario aparte merece la operatoria
de los grandes fondos en el Mercado de Chicago.
Segun el tltimo informe de su agencia reguladora, a

USDA fue de 14,42 Mt. Estos menores
stocks en Estados Unidos se dan por un
mejor procesamiento de las fabricas
estadounidenses en esta campana que
17/18 que termina el 31 de agosto de
2018.

1200

70
Para la campafia 17/18 a nivel mundial
la estimacion promedio del mercado era
de 90,52 Mt para los stocks finales,
siendo el relevado por el USDA de
92,16, es decir unas toneladas por
encima de lo esperado en este caso.
Esto ultimo resultd por encima del
mercado debido a una mayor
produccién estimada de Brasil, que
nuevamente segun el organismo
estadounidense arrojaria una
produccién record. Lo interesante de

20

Miles de cantratos

-30

01/12
05/12

Posicionamiento neto de los "Managed Money" en futuros y opciones

09,12
01,13
0513
09/13
01,14
0%/14

@BCRmercados en base a CFTC

09/14
01/15
05/15
09/15
01/16
05/16
09/16
01/17
05/17
09/17
01/18

a
3

Aceite de soja —Harina de soja
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comienzos de mayo éstos mantenian una posicion
comprada neta récord en la harina de soja de Chicago y
una posiciéon vendida neta récord en aceite de soja,
dejando al mercado con la apuesta del grupo de los
“Managed Money” mas sesgada en la historia entre los
dos principales productos derivados del complejo
sojero.

A dicha fecha, los fondos de inversién o “Managed
Money” mantenian una posicidon comprada en harina de
soja por mas de 12 millones de toneladas. Esta apuesta
al alza del subproducto comenzé con la sequia que
afectd el desarrollo del cultivo en el verano y se acentud
con las lluvias de las Ultimas semanas. Al mismo tiempo,
la posicidn corta de este segmento de operadores en
aceite de soja alcanzd una posicion vendida neta por
mas de 2 millones de toneladas, sustentada en la algida
actividad de crushing en Estados Unidos y la debilidad
generalizada en los mercados globales de aceites
vegetales.

0COMMODITIES

Buenas condiciones para agregar hectareas
al trigo 2018/19 en
Argentina

PATRICIA BERGERO - FEDERICO DI
YENNO

Las perspectivas de implantacion
del trigo 2018/19 siguen siendo
favorables para un aumento de

buenas perspectivas para los precios del trigo de la
nueva cosecha, a pesar de la caida del jueves, mientras
que arrastra principalmente al precio del segmento
disponible. Esto es asi debido al reducido stock de
mercaderia de la presente campafa que se estima
remanente, y pendiente de colocacion, frente a una
muy firme demanda exportadora y molinera local.

El precio del trigo por entrega inmediata marcé una
suba muy importante en la semana. Segun los precios
pizarra publicados por la Cdmara Arbitral de Cereales de
la BCR, el trigo disponible Condicién Camara arrancé el
lunes negociandose en $ 5.250 / t alcanzando el dia
jueves un méaximo de $ 5.700 / t. La demanda se
encuentra muy activa en este segmento registrandose
un buen volumen de negocios mientras que el mercado
va descontando una menor produccién de trigo.
Tomando la variacion de los precios a una semana,
comparado al dia jueves 3 de mayo, el precio del trigo
subid 24 USD si convertimos el precio camara del dia
jueves 10 de mayo a dolares, USD 252,3 / t.

Por otro lado, la cotizacion del trigo de la proxima
campafia sufrié una caida de importancia. El trigo con
entrega diciembre se habia negociado en la semana en
valores alrededor de 190y 193 USD / t. Al dia jueves, el

Trigo 2017/18: Indicadores comerciales

En millones de toneladas

area. Lo que es bueno para la
cosecha nueva, como las lluvias,

complica la logistica para la
entrega del cereal de la actual
cosecha. La fortaleza de la

demanda y una oferta remanente
ajustada también ejercen
influencia alcista sobre el

segmento del mercado con entrega  patio Compras / P, firme

inmediata, que llegé a USS 252 /t
el dia jueves.

Sem. Campana Prom ult. 5
Al 02/05/2018 2017/18 Pasada ant. _
2017/18  2016/17 Sos

Oferta total 17,5 17,5 18,2 12,0
Compras sector exportador 59.97 5,88 9,53 543
Compras Industria 2,74 2,70 2,78 2,53
Compras totales 12,7 12,6 12,3 8,0
Ratic compras/Oferta 3% % 68% 66%
Con precios por fijar 1,2 1,2 0,9 0,6
Ratio por fijar/Compras 9% 10% 7 8%
Con precios en firme 11,5 11,4 11,4 7.3
91% 0% 93% 92%

Disponible para vender 4.8 49 5.9 4.0
Falta poner precio 6,0 6,1 6,8 4,7

La fortaleza de la demanda por
el cereal local mantiene las
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el molinero se mantiene en cifras

Compras de trigo por parte del sector exportador

D2017/18 C2016/17 [2015/16 O 2018/19

muy similares a campafas
pasadas mientras que el
volumen comprado por la
exportacion, a esta altura del
afo, supera a la cantidad de la
I campafia precedente alin con
I menor produccion y, por ende,
I

14,000

| Inicio de cada campafia |

12.000

100000

menor proyecciéon de
exportaciones. En relacién a esto
ultimo, las empresas ya llevan
comprado el 90% de la

] exportacion proyectada para

2

B.000

000
4,000 ~ .
este afio, mientras que en la
campafia pasada esa relacion
400 ascendia al 74 %. Esto marca la
~ ol | presion ejercida sobre la oferta
. < g ﬁ' 3 dg la campana 2017/18, con un
nivel de compras muy por
encima de ciclos inmediatos
anteriores. La aceleracion en el
ritmo de compras también se observa en el trigo de la
nueva cosecha 2018/19, alcanzando el mayor volumen
de forwards de los Ultimos 17 afios, estando inclusive
por sobre lo comercializado en la campafia 2001/2002.

- 3 od & £
-] =3 c ]
E " E 2 = = § &

abr
may.
jun
jul.
ago,
SEp.
oct
now.
dic

valor abierto en el recinto de la BCR por esta posicion
fue de USD 185/ t. En el segmento diferido también
comenzo a haber un poco de mayor interés por trigo
con calidad con entrega noviembre a partir del
miércoles. La demanda por trigo con calidad (PH 78 y
10,5 % prot.) llegd a negociarse

en la semana para entrega en
diciembre a USD 192/ ty USD Precio (FOB) de trigo calidad panadera en el mundo

=—Argentina - FOB Agraindustria -a—LUJSA [Golfo} HRW - FOB
199 / t para enero.
o Russia [Novorossiyek) - FOB Prom, Semanal =—CAC Rosario en USDYTn,
~s=FOB bando francés - Rouen
De acuerdo con las compras -

declaradas de trigo ante el
Ministerio de Agroindustria, el 268

sector molinero y el exportador : '
llevaban adquirido 12,7 millones 4‘

de toneladas del cereal al 2 de = 18 ¢
mayo. Este volumen representa a : -
el 73% de la cosecha de trigo 5 208 .o n8® -

2017/18, que esta estimada en 188 2. 0.0 [ s J e

17,5 millones de toneladas. Esta

relacion se ubica por encima del 168

68% observado en la campafa 148

pasada y el 66% del promedio de 01/11/17 01412417 01/01/18 01/02/18  D1/03/18 0L/04,18 01/05/18

los Gltimos cinco afios.

Fuente: Elaborade en base a Ministerio de Agraindustria, Reutersy Cdmara Abritral de Cereales

Analizando las cifras por sector, de la Balsa de Comercio de Rosario.
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La fuerte demanda por el cereal argentino en el frente
exportador (FOB) se ha visto reflejado en el precio del
trigo disponible de la plaza doméstica. Esta mejora
ocurrida en el precio del trigo de la presente cosecha se
apoya en los ajustados stocks con la que transcurrira el
periodo entre cosecha. Segun el electrénico de MATba,
una buena parte de las operaciones de trigo a cosecha,
entrega en Diciembre en Rosario, ha estado por sobre
los U$S 190 / t, registrandose un minimo de U$S 186y
un maximo de U$S 197 en la semana.

Para hacerse una idea de esta fuerte demanda
exportadora por trigo, baste observar algunos nUmeros
de la logistica. Para el 8 de mayo, se estimaba que se
habrian embarcado 9,31 millones de toneladas del
cereal —entre las cifras oficiales conocidas y la
programacién de carga de buques segun informacién
de agencias navieras-. De igual manera, tomando las
DJVE publicadas por el Ministerio de Agroindustria, al 8
de mayo las mismas ascendian también a 9,31 Mt. Es
decir que todos los compromisos de exportacién
estarian cumplidos para mediados de mayo. Mientras
tanto, la exportacién contaria ain con unas 700 mil
toneladas de trigo para colocar en el exterior (diferencia
entre DJVE y las compras del sector exportador).

Panorama externo

motivos de incertidumbre respecto de resultados
productivos se centran en estos momentos en EE.UU.,
Australia y Argentina.

Con una produccién mundial estimada en 739 Mt para
este ciclo 2018/19, por primera vez desde el 2012/13 la
cifra estaria quedando por debajo del nivel de consumo
(745 Mt), siempre de acuerdo a la misma fuente. El
crecimiento en la utilizacién se centra
fundamentalmente en la que se destina a alimentacion
humana, principalmente en paises asiaticos y africanos.

En el caso de EE.UU,, si bien la intencion de siembra
para la 2018/19 apuntaba a un incremento de area
considerando el conjunto de las variedades de trigo, el
clima esta afectando la posibilidad de materializar el
area de intencion de trigo de primavera. El Gltimo
informe del USDA mostraba que estaba sembrado el
30% de este cereal al 6 de mayo, frente a un promedio
de 51% para las cinco campafias precedentes. En el caso
del trigo de invierno, habia un 34% del area bajo
condiciones buenas a excelentes, frente al 53% del afio
pasado. Se produjeron lluvias en partes de las llanuras
meridionales norteamericanas, pero persisten las
condiciones de sequia en buena parte de Kansas,
Oklahoma y Texas, los principales estados productores
del trigo de invierno.

Avance de siembra de trigo de primavera

El Consejo Internacional de
Granos (CIG) afirmaba que la

en Rusia (milles de ha)

campafia 2018/19 sigue 35 000
apuntando a una.cosecha de S—r
trigo global inferior a la 30000 1 e
temporada pasada, aunque 25 000 1

: : w—2016
superior a los tres ciclos
precedentes. En general, se prevé 20000 - —2015
un retroceso en la superficie 2014
sembrada con trigo a escala L
global -la tercera caida 10 000
consecutiva-, siendo la excepcién
EE.UU.y Argentina y 5000 -
posiblemente con muy poca 0

variaciones Canada, Ucrania y
Australia -todos paises dentro de :
los principales productores
exportadores-. Los mayores
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Actualmente, el mayor exportador de trigo del mundo,
Rusia, esta llevando a cabo la siembra de trigo de
primavera, que, segun las proyecciones de consultores
de ese origen, arrojaria una muy buena produccion, en
términos historicos, aunque se ubique por debajo de lo
cosechado en la campafia 2017/18. Seguin esas mismas
fuentes privadas, la cosecha rusa de trigo podria
alcanzar a 78,2 millones de toneladas, teniendo en
cuenta el conjunto de las cosechas de trigo de
primavera y de trigo de invierno. Ese volumen seria
menor a las 85,9 Mt del afio pasado debido a una
disminucién del area sembrada y el potencial de
menores rindes debido a la menor inversién de los
productores en lo que hace a insumos (semillas,
fertilizantes, inoculantes, etc.). La vision del agregado
del USDA en este pais es otra y anticipa una produccion
de 72 Mt por una combinacién de menor superficie y
rindes ligeramente por sobre la tendencia suponiendo
las condiciones climaticas resultaban normales. La
misma fuente anticipaba un saldo exportable de 36,5
Mt, un poco por debajo de las 38 Mt de la 2017/18,
considerando que los stocks remanentes agregarian
volumen a las ventas externas compensando
parcialmente la menor produccion. Esta ultima cifra
sigue siendo muy alta, por lo que el mercado de trigo
esta siguiendo con atencion la evolucién de este cultivo.

La cuestién climatica juega también un rol muy
importante en este momento ya que se encuentra en
desarrollo el trigo de invierno ruso, por lo que los rindes
pueden llegar a ser muy diferentes a los proyectados.
Por otro lado en diversas areas trigueras, el avance de
las labores de siembra se encuentra muy atrasado
respecto de otros afios y se necesitan lluvias para los
proximos 15 dias que mejorarian el estado de trigo de
invierno. Este fenédmeno determinara si las proyecciones
de produccién seran ajustadas a la baja o se
mantendran, lo que se constituye en un factor
determinante para los precios del cereal en los
mercados internacionales.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALE

Panel del me| o de capitales Titulos Publicos del Gobierno Nacional 10/05/18

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

- — cierre Semanal pago cupdn
Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Bonar 18 [AN1E) 2.480,00 3,33 0,06% 0,52 9,00% 29/05/2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (5/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 2.337,00 12,35 3,76% 091 6,25%  22/10/2018
030 dias 3917 3436 36573832 27.352.007 91 141 Bonar 20 [A020) 2.465,00 061 470% 217 800% 08/10/2018
3160 dias 39,34 33,54 50705081 52.796.469 280 150 Bono Rep. Arg. AAZL 2.287,00 679  696% 261 6,88% 22/10/2018
61.90 dias 35,19 34,54 60331700 49.279.038 284 138 Bono Rep. Arg. AZE2 2.300,00 0,88  589% 3,24 0,00% 26/07/2018
91-120 dias 37,67 33,19 44,636,093 57.340.750 303 349 Bonar 24 (AY24) 2:493,00 028  576% 298 B75% 07/11/2018
121-180 dias 37,06 32,99 73.785.925 80.280.037 486 496 Banar 2025 250,00 44 T11% 487 575% 18/10/2018
181-365 dias 36,98 3217 129.129.263 128.254626 790 698 Bono Rep. Arg. AAZS 2.162,00 000 863% 579 7.50% 22/10/2018
Total 404.161.900 395.302.927 2573 2231 Bono Rep. Arg. AZE7 2.245,10 210 7,53% 628  0,00% 26/07/2018
MAV: CAUCIONES Discount uSs L. Arg. (DICA]  3.405,00 164 791% 684  B8,28% 30/06/2018
e promedio Hiomio coniado i Operadones Discount uSs L. NY (DICY) 3.410,00 179 7,89% 684  B8,28% 30/06/2018
Plazo Comane Seman Somana Seman Somana Semam Bonar 2037 2.245,00 275 797% 9,55  7,63% 18/10/2018
ctual Anterior " ctual Anterior rctual Anterior Par uSs L. Arg. (PARA) 1.430,00 438 835% 1074  133% 30/09/2018
Hasta 7 dias 36,37 32,18 352578614 326.741.592 1,691 1.524 Par uss L. NY (PARY) 1.460,00 246 814% 1091  133% 30/09/2018
Hasta 14 dias 35,73 32,02 37.159.193  46.500.081 242 141 Bono Rep. Arg. AAd6 2.010,00 000  899%% 1052  763% 22/10/2018
Hasta 21 dias 0,00 0,00 0 o o o Bono Rep. Arg. AC17 2.073,00 288 8,22% 1205  6,88% 28/06/2018
Hasta 25 dias 33,00 0,00 230.994 0 3 0 EN PESOS -+ CER
» 38 dias 3606 2400 532344 7.000.000 s 1 Bogar 20 (NO20) 271,00 0,00 117% 1,22 2,00% 04/06/2018
Total ’ ’ 390.791.145 380.241.672 1.940 1.666 Boncer 20 [TC20) 129,00 3,73 6,65% 183 2,25%  28/10/2018
i i Boncer 21 (TC21) 130,00 370 740% 294 250% 22/07/2018
Mercado de Capitales Argentino 10/05/18 Bocon 24 (PR3] 400,00 1,25 673% 268  2,00% 15/05/2018
Acciones del Panel Principal Discount § Ley Arg. (DICP) 760,00 10,58 6,87% 749 583%  30/06/2018
Retorno Beta PER VolProm Par § Ley Arg. [PARP) 325,00 1168 7.08% 1237 118% 30/09/2018
Variable Valor al Intera- Afoala diario (5 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 537,00 898 688% 1313  3,31% 30/06/2018
Clerre Semanal Tl fecha TP Sector Emp Sedor i EN PESOS A TASA FJA
MERVAL 2960066 057 3795 131 Bono Setiembre 2018 (T518) 100,00 0,00 33,28% 030 21,20% 19/09/2018
MERVAL ARG 2787738 092 3568 650 Bono Octubre 2021 (TO21) 97,00 1,04 21,28% 235 15,20% 03/10/2018
TSeTERE Bono Octubre 2023 (TO23) 98,00 208 17,60% 345 1600% 17/10/2018
Central Puerto  $30,60 0,59 3282 -147 088 090 1533 1654 1.338.984 Bano Octubre 2026 TO26) 25,25 000 17.51% 445 15.50% 1771072018
Grupo Galicia  $120,85 2,00 8473  -1,58 089 101 1943 1544 1100717 S ESALS L
wmcus. Sem Gm G G0 im 0w am s wm  SOMESGWNCINen om el on e
Bco. Valores §6,19 492 2047 -1316 000 083 1037 2493 7.576.819 Bonar 2022 [Badla”z;%] 9?:00 -6:88 34:29% 2:19 0300772015
YPF 547845 7,18 2615 1344 100 083 10,21 2493 209.212 -
* Corte de Cupdn durante la semana.
ByM Argentinos  $353,40 7,20 000 434 000 103 - 1174 415965
Petrobras Brasil  §186,05 19,95 14840 9471 135 083 16259 2493 845312 Mercado Accionario Internacional 10/05/18
Banco Macro  §182,00 7,83 37,20 1376 100 101 1298 1544 744077 Retorno
Transener §50,00 1,52 104,08 215 118 118 974 974 983.367 Variable Valoralderre | nteranua AR03la Maximo
Siderar 51460 1,68 2880 376 093 093 1052 810 2456985 _ fecha
Com. del Plata §3,81 0,26 648 -1928 073 035 - 1549 4.401.928 INDICES EEUU.
Cablevisién §35305 10,51 000 -2504 091 093 . 810 91229 Dow Jones Industrial 24.739,53 338%  1813% 0,08% 26.516,71
T. Gas del Norte 558,05 017 12882 2135 1,08 103 - 1174 307339 S&P 500 273,07 3,55% 13,48% 185% 287287
Cresud 538,60 7,54 1632 516 082 070 350 2459 510.210 Nasdaq 100 6.963,55 4.82% 22,56% 8,87%  7.186,09
Tenaris 544590 1,32 83,50 51,15 085 093 - 810 74994 INDICES EUROPA
T. Gas del Sur 582,55 319 81,63 060 087 103 2348 1174 401311 FTSE 100 (Londres) 7.700,45 1,76% 4,25% 016%  7.792,56
Edenor §5270 436 10269 1519 107 021 6933 1704 514117 DAY (Frankfurt) 12.981,51 1,26% 2,13% 0,49% 13.596,89
Aluar $16,25 586 57,50 1074 102 093 1621 8510 1459314 IBEX 35 [Madrid) 10.257,40 1,52% -5,56% 2,13% 16.040,40
Banco Francés  §135,20 7,58 5249 -10,55 114 035 20,53 1549 132768 CAC 40 (Paris) 5.530,18 0,26% 2,73% 410%  6.944,77
Dist. Gas Cuyana S4475 458 59,55 458 106 104 2696 1860 252706 OTROS INDICES
Phoenix GR §6,56 -10,26 40,90 31,67 003 076 - 1544 463196 Bovespa 85.861,20 3,09%  27,49%  12,38% 8831783
Mirgor §558,55 402 62,04 902 051 051 1133 1133 24740 Shanghai Shenzen Compasite $3.162,85 0,02 0,03 0,04 612404
Loma Negra §8315 042 000 263 091 081 832 405492
Telecom Arg $11215 996 67,37 1219 085 081 1425 8§32 155953
Metrogas §3745 11,26 51,93 1678 132 089 - 846 398111
Holcim §79,40 9,22 9575 488 075 081 2628 242 213761
Supervielle 510640 0,57 10277 534 116 076 1811 1633 187.295
Agrometal 51475 172 4988 37,23 096 089 1692 846 337.213
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NITOR DE COMMODITIES GRANOS
Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 10/05/18

Mercado Fisico de Granos de Rosario 10/05/18 Origen / Producto Entrega 10/5/18 4/5/18 12/5/17 Var. Sem.  Var. Afio
TRIGO uUss/t
Plaza/Producto Entrega 10/5/18 3/518 10/5/17 Var. Sem.  Var, Afio ARG 12,0% - Up River Cerc. 205,0 205,0 193,0—  0,0% 4 6,2%
PRECIOS SPOT, CACR 5/t EE.UU. HRW - Golfo Cere, 256,1 266,6 20738 3w 235%
Triga Disp. 5700 5230 25604 9.0% 4 1227%  EEUU SRW-Golfo Cerc. 2228 2301 17880 32 248%
Maiz Dip. 4o aoo  2sof 2ok Tese [RELIMR o RO T e e
. . - Mar Megro prof. Cerc, 0 = X i
Girasol Disp. &.780 70 43009 M SR 12,5% - Mar Azov Cere. 1850 1850  1630— o00% 4t 101%
soja Disp. 7.100 7173 3765 % 10 8BE%  priy war Negro Cere. 200,5 200,5 1760= 00 f 13,9%
Sorgo Disp. 3.100 3.100 1.800= 00%4 722% MAIZ
FORWARD O FUTUROS uss/it ARG - Up River Cerc. 1909 1924 1697 % O08% A 125%
Trigo Jul/sept 186,0 190,35 -4 24 - BRA - Paranagua Cerc. 184,3
Mafz Jul/Sept 184,7 181,9 14304 15% 4 292%  EEUU.-Golfo Cere, 199,6 201,3 161,89  -08%f 234%
Soja Abr/May 320,5 326,5 208 s 314% UCR - Mar Megro Cerc. 204,5 204,5 1mo0= oo%d 203%
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para SORGO
mercaderia con entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camion y/o vagon en ARG - Up River Cerc. 150,0 150,0 1540= 0% -26%
zona Rosario, ** Valores conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra EE.UU. - Golfo Cerc. 170,1 171,6 wood o d 63
entrega en condiciones Camara. SOJA
Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CM 10/05/18 ARG - Up River Cerc. 409,0 4208 311 4o f 13,3%
Producto Posicion  10/5/18  3/5/118 10/5A7 Var.Sem. VarAfo oA - Paranagua Cerc s49 4139 228 omf sEx
EE.UU. - Golfo Cerc, 406,4 4132 36924 e 101%
ENTREGA CERCANA uUss/t
Trigo SRW Disp. 186,6 198,6 1558 %  -61% 4 19,8%
Trigo HRW Disp. 186,5 20,2 15724 T73md 1eem
Maiz Disp. 155,4 157,3 14388 2% 4  81%
Soja Disp. 3723 3833 3534 8% 29mft  s54%
Harina de soja Disp. 430,4 4392 34598  2o0mft 244%
Aceite de soja Disp. 633,0 674,2 o0 13%d 34%
ENTREGA A COSECHA Ussit
Trigo SRW Jul 186,1 190,7 15508  24% 4 201%
Trigo HRW Jul 193,6 194,9 14924 074 298%
Maiz Jul 158,3 149,7 15034 574 53%
Soja Jul 375,3 360,6 3564 404 1895
Harina de soja Jul 4256 3444 3062 4+ 23.6% @+ 39.0%
Aceite de soja Jul 636,3 816,38 so0,0 % 16009  -05%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,40 2,44 246 % A% d  25%
Soja/maiz Julful 237 2,41 208 e 120
Trigo blando/maiz Disp. 1,20 1,26 1,088 4o 108%
Harina soja/soja Disp. 1,16 1,15 0984 09t 181%
Harina soja/maiz Disp. 2,77 2,79 24 d o8 151%
Cont. aceite en crushin Disp. 0,27 0,26 0324  25%d -164%
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TER ETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 10/05/18
. Semana Mes Afo Var anual

Variable Hay pasada pasado pasado 56)

TIPO DE CAMBIO

USD Com. "A" 3,500 BCRA $22631 S21696 520,160 515458 46,40%

USD comprador BNA $22300 $21400 519900 $15250 46,23%

UsD Bolsa MEP 523051 S21970 520184 515441 4929%

USD Rofex 3 meses §25,220

USD Rofex 9 meses 528,350

Real (BRL) 56,37 56,20 $598 §492 2951%

EUR $2705  S$2610 52491 51677 61,33%

MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-05-2018

Reservas internacionales (USD) 55.593 56623 61,610 45360 14,95%

Base monetaria 1021118 999,359 1.036.337 514964 2530%

Reservas Internacionales Metas /1 (USD) 41,781 44,097 45.501 17.242 14232%

Titulos publicos en cartera BCRA 1476016 1420394 1383.055 1.069.557 38,00%

Billetes y Mon. en poder del plblico 667,199 858,777 669,599 526,845 26,64%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1,502,788 1.496.207 1445534 1152630 30358%

Depdsitos del Sector Privado en USD 26.366 26,565 26,154 24102 9,39%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1474558 1479524 1435216 975.213  51,23%
Préstamos al Sector Privado en USD 16314 16,2589 15762 11149 45,33%
M /2 1.001.431 1.054.561 1.029.314 7937053 26,17%
TASAS

BADLAR bancos privados 26,94%  23,94%  21,13%  18,38% 8,56%
Call money en § (comprador) 42,50% 32,50% 25,50% 24,50% 18,00%
Cauciones en § (hasta 7 dias) 36,37% 258,20% #N/A 2433% 1204%
LEBAC 3 un mes 26,30%  26,50%  26,50%  25,50% 0,80%
TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana) 58,64% 51,70% 27,94% 2216% 3647%
COMMODITIES (u$s)

Petrdleo (WTL, NYMEYX] §71,33 $6972 $6682 547,83 4913%
Plata 51679 S1649 51663 51629 3,07%

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) 10/05/18
) . Ultimo  Dato Afo .

Indicador Periodo Dato  Anterior anterior Var. a/a

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno fvar. % a/al IV Trimestre 39 39 11

EMAE /1 [var. % a/a) feb-18 51 43 21

EMI /2 [var. % a/a) mar-13 29 29 -24

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional [var. % m/mj} mar-18 23 24

Basicos al Productor fvar. % m/m) mar-13 24 5.6 0,2

Costo de la Construccion fvar, 3% m/m) mar-13 15 15 11 233

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (3%} IV Trimestre 464 48,3 453 11

Tasa de empleo (3] IV Trimestre 43,0 424 419 11

Tasa de desempleo (%) IV Trimestre 7.2 83 7.6 0.4

Tasa de subocupacion (3] IV Trimestre 10,2 10,8 10,3 0,1

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uSs) mar-13 5.347 4.283 4,564 17,2%

Importaciones (MM uss) mar-13 5.955 5.197 5.474 8,8%

Saldo Balanza Comercial (MM uSs) mar-13 611 914 910 -32,9%

HERAE = Estimador Mensual de Actividsd Econdmica.
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