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Las obras de infraestructura de transporte que sigue necesitando la

logistica de cargas del Gran Rosario
Julio Calzada - Alfredo Sese 17 de Mayo de 2019

Panel de Capitales

Monitor de Commodities

El Gran Rosario y su complejo industrial oleaginoso, quien despacha casi el 80% de las
exportaciones de Argentina, sigue necesitando la gjecucion de obras de infraestructura de
transporte en los distintos modos: camion, ferrocarril y barcacero-fluvial.

e Economia

Argentina: Produccion de gas natural y petroleo

en 2018
Julio Calzada - Desiré Sigaudo 17 de Mayo de 2019

En 2018, se profundiza la tendencia decreciente en produccion
de gas y petroleo convencional mientras se afianza el
incremento de la extraccion no convencional, que crece en
torno al 40% interanual. YPF lidera la produccion de gas y
petroleo.

o Commodities

Argentina y el mundo se preparan para
incrementar la oferta de trigo en la nueva
campana

Desiré Sigaudo - Emilce Terré 17 de Mayo de 2019

En la linea de largada de las siembras 2019/20, Argentina se
prepara para incrementar su abastecimiento de trigo. Las
perspectivas para el mercado global apuntan también a una
recuperacion de la produccion que repercutiria en un aumento
de stocks.
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La caida en los precios erosiono en parte la
recuperacion de las exportaciones del complejo
soja

Federico Di Yenno - Emilce Terré 17 de Mayo de 2019

Pese a la recuperacion de la produccion y el consecuente
aumento en el volumen exportado, la caida en los precios
quito US$ 1.400 millones a la proyeccion del valor de las
exportaciones del complejo sojero. Lo que ocurra entre EE.UU
y China sera clave.

o Commodities

La cosecha gruesa genero ventas de exportacion
en el trimestre abril-junio por 20 Mt, el triple que

en la campana pasada
Blas Rozadilla - Emilce Terré 17 de Mayo de 2019

Pasada la sequia y con un fuerte avance en la cosecha de maiz,
las ventas al exterior de granos gruesos y subproductos entre
abril y junio triplican las de igual periodo del ano previo. En
CBOT los precios se recuperan por el retraso en la siembra en
EE.UU

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr Julio A Calzada

Cordoba 1402 - 52000AWV Rosario - ARG
Tel: (54 341) 5258300 / 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar - www.bcr.comar

Y @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N° 5349010, puede ser reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo Semanal

de la Bolsa de Comercio de Rosario.




BOLSA -
DE COMERCIO Informativo Semanal

DE ROSARIO Mercados

Las obras de infraestructura de transporte que sigue necesitando la logistica de cargas del Gran
Rosario

Julio Calzada - Alfredo Sese

El Gran Rosario es uno de los nodos de transporte de cargas mas importantes de la Republica
Argentina. Una parte importante de la agroindustria nacional se ha localizado en esta area
geografica, concentrando el 78% de la capacidad instalada de la Industria Aceitera de nuestro pais.
Siempre reiteramos que, en no mas de 70 Km de distancia y sobre el Rio Parana, entre las ciudades
de Arroyo Seco y Timbues, se encuentran localizadas 20 plantas de molienda de oleaginosas y 19
terminales portuarias que despachan granos, harinas, aceites y biodiesel.

Desde los puertos graneleros del Gran Rosario se despachan anualmente aproximadamente el 80%
de las exportaciones argentinas de Aceites, granos y subproductos. La mayor parte de estas
exportaciones son productos del complegjo sojero. En una campana normal como el ciclo
2016/2017 —que puede asimilarse a la actual campana 2018/2019 - donde el clima acompano a los
cultivos y hubo buenas cosechas, de 86 millones de toneladas de granos, aceites y harinas que se
embarcaron en 2017 en todo el pais, desde el Gran Rosario salieron aproximadamente 68 millones
de toneladas.

A 300 Km de la ciudad de Rosario se encuentra concentrada el 46% de la produccion de granos de
Argentina y el 57% de la soja. Como puede verse, las plantas de crushing de soja y girasol del Gran
Rosario y las terminales portuarias estan situadas en la zona nucleo de producciony a la vera del
Rio Parana, en una ubicacion privilegiada. Las Plantas de molienda de soja de USA y Brasil, en
cambio, estan ubicadas cerca de las zonas de produccion pero lejos de los Puertos de exportacion,
a aproximadamente 1200-1500 km de ellos. Esta cercania de la produccion de granos a las fabricas
aceiteras y puertos del Gran Rosario es un beneficio diferencial que tiene Argentina y que hace mas
competitivo a nuestro pais, respecto de Brasil y Estados Unidos.

Segun estimaciones realizadas por nuestra entidad, en campanas con buen clima y optimos
resultados, para abastecer las plantas industriales y terminales portuarias del Area Metropolitana
de Rosario se necesitan anualmente aproximadamente 2.000.000 camiones, 184.000 vagones
ferroviarios y 4.300 barcazas. Esto solamente para transportar agrograneles. Si se quiere estimar
todo el movimiento vial, ferroviario y fluvial del Gran Rosario; habria que adicionar los vehiculos y
convoyes que transportan otros tipos de cargas, como combustible, minerales, contenedores,
insumos, otras materias primas y mercaderia en general.

Es importante destacar que anualmente se registra la entrada y salida del Gran Rosario de entre
2.200 Yy 2.400 embarcaciones de ultramar por el Rio Parana, las cuales despachan o ingresan todo
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tipo de productos: granos, aceites y harinas, biocombustibles, fertilizantes, contenedores, etc.

En buenos anos, cerca de 55 millones de toneladas de granos ingresan a las fabricas y puertos del
Gran Rosario principalmente en camion, generando importantes problemas de congestion vehicular
con altos impactos negativos en la calidad de vida de los habitantes y en el medioambiente. A esto
debe agregarse los mayores costos de operacion de transporte, los graves accidentes de transito
en las zonas urbanas y las molestias para los vecinos de las ciudades y comunas involucradas. El
56% de los camiones ingresan principalmente en los meses de cosecha entre Marzo y Julio de cada
ano, profundizando la congestion automotor. En ese periodo existen dias donde ingresan a las
fabricas un total entre 7.000 a 14.000 camiones por dia.

Para dar solucion a los problemas de congestion vial, ferroviaria e hidroviaria que genera el
movimiento de cargas en el Gran Rosario, se necesita gjecutar un conjunto de obras de
infraestructura; que son solicitadas desde hace muchos anos por la Bolsa de Comercio de Rosario.
Enumeramos nuevamente a las mismas:

Obras viales y ferroviarias:

a) El reordenamiento de los Accesos Ferroviarios y Viales a la Region Metropolitana de Rosario. EL
proyecto plantea una estrategia de ordenamiento funcional, operativo vy juridico del transporte de
cargas terrestres que busca adecuar la red ferro-vial y sus accesos a las plantas industriales y
terminales portuarias del Gran Rosario, mejorando su eficiencia, reduciendo costos de operaciony
de explotacion y facilitando una mejor convivencia entre las zonas urbanas y las vias de
comunicacion.

b) La puesta en marcha de las obras incluidas en los contratos PPP (Participacion Publico Privada)
referidos a los Corredores Viales E y F: Construccion de las autopista de la Ruta Nacional N° 33; la
de la Ruta Nacional A 012 y la variante en autopista de la Ruta Nacional N’ 11, el tercer carril de la
Autopista Buenos Aires-Rosario entre San Nicolas y Rosario, entre otras.

En materia ferroviaria, las principales obras y trabajos de consultoria que estan en marcha son:

a) Recopilacion de antecedentes de factibilidad, analisis socio-ambiental y econdmico y elaboracion
de proyecto gjecutivo para la construccion de mejoras en los accesos ferroviarios a los puertos al
norte y sur del Area Metropolitana de Rosario. (Son dos trabajos de consultoria separados que
estan en marcha y a punto de finalizarse)

b) La construccion de la hueva playa ferroviaria y ramal de conexion a terminales portuarias y
fabricas de Timbues en la localidad de Oliveros. Es una obra que se encuentra en marcha.
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Comprende el nuevo Ramal Oliveros -Timbues, construccion de un puente sobre Rio Carcarana 'y
los accesos ferroviarios a los puertos de esa zona, con participacion del sector privado en la
financiacion.

Hidrovia Parana- Paraguay

En lo referido a la Hidrovia Parana-Paraguay, las acciones institucionales y las obras de
infraestructura que se estiman necesarias para favorecer la logistica y operatoria de cargas en el
Gran Rosario son:

Teniendo en cuenta que la actual concesion de las tareas de dragado y senalizacion de la via
navegable troncal del Rio Parana vence en el ano 2021, es imprescindible que se comience con las
tareas de consultoria para los estudios técnicos y econdmicos previos que son necesarios para la
elaboracion del pliego para el llamado a licitacion de una nueva concesion, de modo que al
momento de finalizacion del actual contrato ya se haya adjudicado el nuevo y se garantice la
continuidad de la prestacion del servicio.

En la medida que sea econdmica y ambientalmente sustentable, avanzar en la profundizacion
del canal navegable troncal del Rio Parana de 25 a 28 pies de calado en el tramo Santa Fe a
Timbues y de 34 a 36/38 pies desde este ultimo al mar.

En la Hidrovia Parana-Paraguay, en el tramo Corumba (Brasil- Confluencia, asegurar una
profundidad del canal navegable troncal de 10 pies de calado efectivo. Favorecera el trafico de
barcazas por el Rio Parana hacia el Gran Rosario y el transporte de granos, harinas, aceites, mineral
de hierro, contenedores, combustibles y otros productos.

Asegurar una profundidad de 10 pies de calado en el tramo del Alto Parana desde Confluencia
hasta Puerto Iguazu.

Realizar las obras complementarias que resulten necesarias en la Hidrovia Parana-Paraguay:
lugares de cruce, zonas de maniobras, radas de espera y de alije, radas de emergencia, radas de
embarque/desembarque de practicos, etc.

Una obra que se ha cumplido es la adecuacion del Canal Martin Garcia a la misma profundidad del
Canal Emilio Mitre (34 pies). En relacion a esta obra, ya estaria cumplida la Etapa | de la Obra de
Dragado (profundizacion a 34 pies en fondos blandos y 38 pies en fondos duros) y se dio comienzo
a la Etapa Il (Mantenimiento a 34 pies en toda la traza del canal Martin Garcia) durante cuatro (4)
anos. La gjecucion esta a cargo del Consorcio Boskalis Dredging Internacional. La fuente de esta
informacion es la Comision Administradora del Rio de la Plata (CAR.P).
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P Economia

Argentina: Produccion de gas natural y petréleo en 2018

Julio Calzada - Desireé Sigaudo

) Produccion de petréleo en Argentina

La produccion de petroleo en Argentina revirtio en 2018 una tendencia decreciente, creciendo 2,1%
respecto de 2017. Alcanzo en 2018 a 28,9 millones de m3 (MMm3). Las cuencas Golfo San Jorge,
Neuquina y Austral, que originan el 93% de la produccion de crudo a nivel nacional, aumentaron
0.4%, 4,3% Yy 16,7% interanual, respectivamente. Por su parte, en la Cuenca Noroeste y la Cuenca
Cuyana la produccion se redujo 15,1% Yy 6,7% en el 2018, respectivamente.

La produccion nacional de petroleo en 2018 constituye el segundo menor registro en los ultimos 10
anos, periodo en que presenta una clara tendencia descendente, acumulando una caida de 19,5
puntos porcentuales. Bajo de 35,9 millones de m3 en 2008 a 28,9 millones m3 en el 2018. En la
década considerada, la cuenca Neuquina, rica en yacimientos de shale oil, tuvo una disminucion del
22% en la produccion. Recordemos que dicha cuenca representa el 43% de la produccion nacional
de crudo.

Ademas, en los tres primeros meses de 2019, la produccion argentina de petréleo fue un 4% menos
que durante igual periodo en 2018.
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Produccion de petroleo en Argentina por cuenca
Miles de m3 anuales - Mm3/ano

Austral = Meuquina MNoroeste Cuyana Total
lorge

2008 1.730 15.306 16.002 230 2.030 35.904

2009 1.758 15.824 15.107 L 1.915 35.381

2010 1.604 15.772 14.632 691 1.883 34.584

2011 1.491 14.690 13.896 590 1.872 32.539

2012 1.587 15.157 13.250 566 1.516 32.376

2013 1.461 15.048 12.989 504 1.753 31.755

2014 1.352 15.128 12.660 468 1.702 31.310

2015 1.273 15.264 12.747 472 1.614 31.370

2016 1.186 14.508 12.467 431 1.582 30.174

2017 1.030 13.428 11.975 390 1.505 28.328

2018 1.202 13.488 12.489 331 1.404 28.914

Var.% 2017/18 16, 7% 0,4% 4,3% -15,1% -6, 7% 2,1%
Var. % 2008/18 -30,5% -11,9% -22,0% -60,4% -30,8% -19,5%

Fuente: @BCRmercados en base a datos de Secretaria de Energia.

I) Produccién de petréleo no convencional y convencional en Argentina

En el 2018 la produccion nacional de petroleo no convencional alcanzoé las 3,8 MMm3, en tanto la
produccion convencional fue de cerca de 25 MMm3. En la actualidad, el petroleo convencional
representa el 87% del total nacional, en tanto que el "no convencional” el 13,3%.

Cuando hablamos de petroleo “no convencional’ nos referimos al shaley tight oil, que viene
creciendo en la formacion de “Vaca Muerta”

Sievaluamos el periodo 2008-2018, la produccion convencional de crudo disminuyo un 30% en
esos 10 anos. En cambio, la produccion de petroleo no convencional (shaley tight oil) crecio a una
tasa promedio anual del 70% en el periodo 2008-2018, partiendo de valores muy bajos hasta
conformar en la actualidad el 13,3% de produccion total de crudo argentino, como indicamos
anteriormente. En el ultimo ano, la produccion no convencional de petroleo crecid un 46,4%. La
extraccion de shale oil, que corresponde al 11,4% del total, aumento 52,2% mientras que la
produccion tight oil, que es un 1,9% del total, crecio 17,4% en el ano.

Estas variaciones combinadas dan como resultado un recorte global en la produccion total de
petroleo que paso de 35,9 MMmM3 en 2008 a 28,9 MM m3 en el 2018.
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Produccion de petroleo en Argentina por tipo

Miles de m3 anuales - Mm3/afio
Convencional ; Mo convencional _
Produccion % del 1atalg Shale Oil  Tight Oil Produccién % del total W

2008 35.863 100%! 8| 33| 41 0,1%| 35.904
2009, 35.315 100 10, 57| 67 0,2%| 35.381
2010 34.517 100 14 53| 67 0,2%! 34.584
2011 32.3%4 100 64, 81 145 0,4%| 32.539
2012 32.070 99 164| 141 306 0,9%| 32.376
2013, 31.196 98 354 165, 559 1,8% 31.755
2014 30.187 96% | 967| 157, 1.123 3,6%! 31.310
2015 29.833 95%, 1.328 210, 1.537 4,9% 31.370
2016 28.106 93%, 1.733| 335, 2.068 6,9% 30.174
2017; 25.719 91%, 2177, 432, 2.609 9,2%| 28.328
2018 25.093 87%, 3.313| 507! 3.821 13,2% 28.914

Var.% 2017/18 | -2,4% -4,4% | 52,2% 17,4% 46,4% 43,5% | 2,1%

Var.% 2008/18 | -30,0% .13,1% | 42589,7%  1432,3% 9248,6% 11508, 7% | -19,5%

Fuente: @BCRmercados en base a datos de Secretaria de Energia.
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PARTICIPACION DE CADA CUENCA EN LA PRODUCCION
DE PETROLEO Y GAS NATURAL EN ARGENTINA. 2018

NOROESTE
1% del Petrdlao
4% deel Gas Natural

CUYANA
5% del Petrdleo
0.1% del Gas Matural

® NEUQUINA
43% del Petrdleo
B0 died Gas Matur

#® GOLFO DE SAMN JORGE

47% dil Petrdded

11% del Gas Matural
® AUSTRAL

4% del Petrdleo

25% ded Gas Matural

Pt W SFECAMercadon & Baie 4 daicr de Secerinia de Erevgla

lIl) Ranking de empresas productoras de petréleo

En el presente punto analizamos las empresas productoras de petroleo en el ano 2018 en
Argentina. A nivel desagregado por operador, de acuerdo a datos del Instituto Argentino de
Petroleo y Gas (IAPG) presentados en la siguiente tabla, YPF lidera el ranking de empresas
productoras de petroleo, concentrando el 46% de la produccion nacional anual en 2018. EL ano
pasado, la empresa origind 13,1 millones de m3 de petréleo, mas que duplicando al producto de
Pan American Energy, segundo operador petrolero en el pais. PAN extrajo en 2018 5,0 MMm3, lo
que equivale al 21% de la produccion en Argentina. Con participaciones menores al 10% nacional,
siguen en orden descendente Pluspetrol, con 1,5 MMm3 y 6% del producto, Sinopec (China), con 1,2
MMm3y 4% del producto, y Tecpetrol, con 800 Mm3y 3% del total producido en Argentina.
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Puesto de otro modo, las cinco mayores productoras de petroleo establecidas en nuestros pais
representaron en 2018 el 80% de la produccion nacional, mientras el 20% restante se reparte entre
mas de una decena de empresas con participaciones individuales proporcionalmente menores a
las primeras del ranking.

Principales empresas productoras de petroleo en Argentina. Aiio 2018.

m3 anuales
1 YPFS.A. 13.136.912
2 PAN AMERICAN ENERGY (SUCURSAL ARGENTINA) LLC 5.901.431
3 PLUSPETROL S.A. 1.569.402
4 SINOPEC ARGENTINA EXPLORATION INC 1.250.090
5 TECPETROLS.A. 805.066
6 COMPANIAS ASOCIADAS PETROLERAS S.A. 706.311
7 PETROQUIMICA COMODORO RIVADAVIA S.A. 537.094
8 TOTAL AUSTRAL S.A. 483.836
9 VISTA OIL & GAS ARGENTINA SA 407.641
10 ENAP SIPETROL ARGENTINA S.A. 384.122
11 CHEVRON ARGENTINA 5.R.L. 351.184
12 PETROLERA ENTRE LOMAS 5.A. 305.8386
13 ROCH S.A. 242.704
14 O&G DEVELOPMENTS LTD 5.A. 228.735
15 YSUR ENERGIA ARGENTINA 5.R.L. 219.754

Mota: Petréleo no incluye gasolina.
Fuente: Instituto Argentino de Petroleo y Gas (IAPG)

IV) Produccién de gas natural en Argentina

La produccion de gas natural en Argentina en el ano 2018 alcanzo los 47.000 millones de metros
cubicos. Registro un aumento de un 5,4% en el ano 2018 respecto de la produccion en 2017. Este
incremento estuvo impulsado por la mayor produccion de la cuenca Neuquina (Neuquén,
Mendoza, Rio Negro y La Pampa), cuyo crecimiento interanual del 8,6% (o 2,2 millones de m3)
represento el 94% del incremento total de la produccion de gas en Argentina en el 2018 (2,4 millones
de m3).

La produccion de la cuenca Austral (Santa Cruz, Tierra del Fuego y plataforma continental) se
incremento en un 7,9% entre 2017 y 2018, en tanto que la cuenca Cuyana (Mendoza y San Juan)
aumento un 1,1%. Por otro lado las cuencas Noroeste (Jujuy, Salta, Tucuman, Santiago del Estero y
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Formosa) y Golfo San Jorge (Chubut, Santa Cruz y plataforma continental) cayeron 12,2% y 7,5% en
términos interanuales, respectivamente.

Argentina hoy produce menos gas que hace 10 anos. En el 2008 la produccion ascendia a 50.600
millones de m3, en tanto que en el 2018 fue de 47.000 millones de m3.

En elano 2018 de los 47.000 millones de m3 de gas que produjo Argentina, el 65% fue gas
convencional (30.300 millones de m3) y el 35% no convencional (16.700 millones de m3). En el ano
2008 el 99% del gas argentino era convencional. Esto muestra la creciente importancia que viene
teniendo Vaca Muerta y la Cuenca Neuquina en la produccion de gas de nuestro pais, con el aporte
del Shale Gas y tight gas. Un indicador muy importante para el futuro de nuestro pais.

Produccion de gas natural en Argentina por cuenca
Millones de m3 anuales - MMm3 / afio

Golfo San
Meuquina MNoroeste Cuyana
Jorge
2008 9.136 4.967 29.581 6.880 58 50.622
2009 9.918 5.191 26.972 6.280 60 43.421
2010 10.436 5.231 25.981 5.403 59 47.110
2011 10.818 4880 25.159 4.609 61 45.528
2012 11.135 5.219 23.857 3.853 58 44123
2013 10.514 5.234 22.642 3.260 58 41.708
2014 10.016 5.304 23.217 2.893 56 41.487
2015 9.654 5.715 24.628 2.853 54 42.903
2016 10.592 5.704 25.968 2.671 31 44 986
2017 10.682 5.348 26.141 2.401 48 44.620
2018 11.521 4.948 28.393 2.109 43 47.020
Var.% 2017/18 7.9% -7.5% 8,6% -12,2% 1,1% 5,4%
Var.% 2008/18 26,1% -0,4% -4,0% -69,3% -15,2% -7 1%

Fuente: @BCRmercados en base a datos de Secretaria de Energia.

La cuenca Neuquina en particular, que origina el 60% del gas nacional, tuvo una disminucion
absoluta en la ultima déecada del 4%, aunque en 2018 su produccion de gas crecio un 8,6% respecto
de 2017. Paso de 26.141 millones de m3 en el 2017 a 28.393 millones de m3. Reiteremos este
concepto importante: la cuenca Neuquina es la principal fuente de shale gasy tight gas en
Argentina.

Veamos un dato muy importante del ultimo ano (2018). La produccion de shale gas en Argentina
crecio la interesante cifra de un 194,8% entre 2017 y 2018 y la de tight gas un 2,5% interanual. Sin
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embargo, es la comparacion a 10 anos la que evidencia la magnitud del crecimiento de la
explotacion no convencional de gas, afortunadamente para Argentina. En este sentido, la
produccion de shale gas en Argentina durante 2018 es mas de mil veces la produccion en 2008; y el
tight gas extraido el ano pasado es 14 veces el volumen extraido en 2008. Cifras realmente
destacadas.

Produccion de gas natural en Argentina por tipo

Millones de m3 anuales - MMm3,/ afio
: Convencional Mo convencional

Produccién % del total Shale Gas Tight Gas Produccién % del total

2008| 49.914 99% 5 703 708 1% 50.622
2009 | 47.389 98% 10 1.021 1.032 2% 48.421
2010/ 45.857 97% 13 1.240 1.253 3%, 47.110
2011 43.668 96% 27 1.833 1.860 4% 45.528
2012 41.695 94% 78 2,350 2.429 6%, 44.123
2013 38.727 93% 150 2.792 2.982 7% 41.708
2014/ 36.504 88% 533 4.450 4.983 12% 41.487
2015/ 35.466 83% 1.163 6.274 7.437 17%. 42.503
2016/ 34.736 7% 1.590 8.660 10.250 23%, 44.936
2017, 32,644 73% 2.290 9.686 11.977 27%, 44.520
2018/ 30,340 65% 6.753 9.926 16.630 35%, 47.020
Var.% 2017/18 | -7,1% -11,8% 1594,8% 2,5% 39,3% 32,2% 5,4%
Var.% 2008/18 | -39,2% -34,6% | 133369,2%  1311,3% 2254,5% 2434,9% | -7,1%

Fuente: @BCRmercados en baose a datos de Secretaria de Energia.

Del analisis de la produccion de gas natural segun el tipo de recurso se desprende que la
produccion de gas convencional acumula una caida de casi el 40% en los ultimos diez anos, con un
retroceso interanual del 7,1% en el ultimo ano. La evolucion de la produccion no convencional de
gas, por su parte, resulta completamente distinta. La “no convencional” crecio fuertemente en los
ultimos diez anos, multiplicAandose mas de 20 veces y creciendo un 39% en el ultimo ano. Como
vimos antes y como consecuencia de estos cambios, la composicion del gas natural producido en
Argentina ha variado notablemente. En la actualidad, la produccion de shaley tight oil combinadas
representan el 32,2% del gas argentino (cuando en 2008 sélo suponian el 1%) y el gas convencional
representa el 65% del total (cuando diez anos atras era el 99% del agregado nacional).

Elaumento de la produccion argentina de gas contribuiria a disminuir las importaciones nacionales
de este producto, principalmente durante los meses invernales desde Bolivia. La menor
importacion de gas conllevaria un ahorro de divisas y, en el futuro, deberia implicar un menor
precio en el mercado domestico. A través de inversiones de capital dirigidas a producir gas licuado
y electricidad termica, Argentina podria reducir aun mas el precio domestico del insumo que
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propiciaria el desarrollo de actividades intensivas en gas o electricidad, al tiempo que se
potenciarian las exportaciones de GNL.

V) Ranking nacional de empresas productoras de gas

De acuerdo a los datos del IAPG, YPF es la principal originadora de gas natural en Argentina,
produciendo en 2018 mas de 15.000 millones de metros cubicos de gas (MMm3), lo que equivale al
32% del total del producto nacional. La segunda operadora en términos de produccion de gas es
Total Austral, que el ano pasado origind 11.836 MMm3 que representan un cuarto del gas natural
extraido en Argentina. En tercer y cuarto lugar se ubican Pan American Energy con 5386 MMm3 'y
Tecpetrol con 4.003 MMmM3, representando el 11% vy el 9% del producto nacional, respectivamente.
Completa el top 5 de extractoras de gas la empresa Pampa Energia, que con una produccion anual
de 1.680 MMm3 de gas representa el 3% del total. De forma similar a los que sucede en el mercado
del petroleo, las cinco principales empresas productoras de gas natural en Argentina originan el
81% del agregado nacional.

Principales empresas productoras de gas natural en Argentina. Afio 2018.
Miles de m3 anuales - Mm3

1 ¥YPF S.A. 15.058.616
2 TOTAL AUSTRAL 5.A. 11.836.358
3 PAN AMERICAN ENERGY (SUCURSAL ARGENTINA) LLC 5.386.242
4 TECPETROL 5.A. 4.003.486
5 PAMPA ENERGIA 5.4. 1.680.364
6 COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A. 1.603.064
7 ENAP SIPETROL ARGENTINA 5.A. 1.239.754
8 PLUSPETROL S.A. 1.065.166
9 YSUR ENERGIA ARGENTINA S.R.L 946.629
10 SINOPEC ARGENTINA EXPLORATION INC 604,808
11 CAPEX 5.A. 589.708
12 PLUSPETROL ENERGY 5.A. 208.171
13 ROCH S.A. 468.370
14 PETROLERA LF COMPANY S.R.L 361.404
15 VISTA OIL & GAS ARGENTINA SA 330.510

Fuente: Instituto Argentino de Petrdleo y Gas (IAPG)

No obstante las similitudes entre las estructuras de produccion de ambos mercados, donde YPF es
lider indiscutido de produccion, en petroleo representa casi la mitad de la produccion (46%)
mientras que en gas natural su participacion es del 32%. Estos 12 p.p. menos en el mercado del gas
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natural se reparten entre los siguientes tres productores, que ganan participacion en el mercado. De
cualquier forma, en ambos mercados se identifica rapidamente el liderazgo de YPF que ya
constituye un rasgo historico en el sector extractor argentino.

VI) Ranking nacional de empresas con mayor cantidad de pozos perforados en el 2018

La tabla a continuacion muestra las 15 empresas con mayor cantidad de pozos de pozos
perforados en el ano 2018 en territorio Argentino. Los datos, que corresponden al IAPG para el ano
2018, tienen una buena correlacion con las tablas anteriores que muestran la produccion de
petroleo y gas de cada empresa. La empresa con mayor cantidad de pozos perforados fue YPF
(425 pozos activos de petroleo y gas en todo el territorio). Pan American Energy perford 255 pozos
de ambos tipos, Pluspetrol 80 y Tecpetrol 77. Estas cuatro operadoras se encuentran entre las
cinco mayores productoras de  petroleo del pais, como se analizo previamente. Ademas, YPF,
PAN y Tecpetrol también se ubican entre las cinco principales productoras de gas natural.

La quinta empresa con mas pozos desarrollados en Argentina es la Compania General de
Combustibles S.A., que es la sexta productora tanto de petroleo como de gas en nuestro pais.
Finalmente, Companias Asociadas Petroleras S.A., perford 30 pozos de petroleo (6to puesto a nivel
nacional) y Total Austral 24 pozos de gas natural (7mo puesto a nivel nacional).
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Empresas con mayor cantidad de pozos perforados en
Argentina. Ano 2018.

Tipo y estado del pozo

Total Pozos

1YPFSA 425 o vy
2 PAN AMERICAN ENERGY [SUCURSAL ARGEMTINA) LLC 255 o o
3 PLUSPETROLS.A 80 o o
4 TECPETROLS.A. 77 o o
5 COMPARNIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A. 43 o o
6 COMPARIAS ASOCIADAS PETROLERAS 5.4 30 vy
7 TOTALAUSTRALS.A. 24 o
B CAPEXS.A 22 o vy
9 PETROQUIMICACOMODORD RIVADAVIAS.A. 20 o o
10 VISTA OIL & GAS ARGENTINA SA 14 o
11 YSUR EMERGIA ARGENTINA SR.L. 13 o
12 PAMPAENERGIA S.A [ o o
13 ROCHS.A. 5 o
14 PETROLEOS SUDAMERICANOS 5.4 3 o o
15 PETROLERA LF COMPANY S.R.L 2 o

Referendias: ¥ En Exploracién; - Avanzado; ¥ En Explotacidn
Fuente: Instituto Argentino de Petrdleo y Gas [IAPG)
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o Commodities

La caida en los precios erosiono en parte la recuperacion de las exportaciones del complejo soja

Federico Di Yenno - Emilce Terré

Elincremento en los aranceles en el comercio bilateral de Estados Unidos y China realizado los dias
10 y 13 de mayo hizo caer el valor FOB de la soja internacional a minimos alcanzados en 2008, en
plena crisis mundial. Si bien existen otros factores estructurales que empujan a la baja al precio de
la oleaginosa, como lo son mayores stocks de cereales y la fiebre porcina en China (ASF, por las
siglas de Afrian Swine Flu) es evidente que el conflicto aun sin resolver ha tenido un impacto
profundo en la cotizacion de la oleaginosa.

Recordemos que antes de que se desate el conflicto en junio de 2018, los precios FOB de la soja de
Argentina, Estados Unidos y Brasil eran muy similares, en torno a los 390 y 395 USD/1tn. El conflicto
marco un abrupto descenso en el precio de la soja de Estados Unidos, producto de los aranceles
impuestos por China del 25 % al poroto importado de dicho pais, mientras que el precio de la soja
de Sudameérica mantuvo un crecimiento sostenido. Luego de diversas tratativas entre ambos
paises, el precio de la soja se volvid a unificar para los diferentes puertos pero en niveles muy por
debajo del ano 2018.

18-ago-2017 :
EE.UU inicia la investigacion 301 Aranceles de Estados Unidos

por presunto robo de propiedad *
e i impuestos a productos de China

~p— China.
6-jul-2018 2-Ag0-2018 24-5ep-2018
23-ene-2018 Py La USTR anuncia SIE implementan
Arancelesa cobrar aranceles 200.000 M USD en tarifas a productos
lavadoras (20 - por 25 % a productos en
50%) 1"_ pane[esﬂ productos por consulta a ser
solares (15 - 30%). 34.000 MUSD. sometidos bajo

"-" 5
. arancele

08-mar-2018 29-mar-2018 23-Ago-2018 7-Sep-2018
Aranceles a Acero La USTR ; Se comienza a mt_’far El presidente de EE.UU
e aranceles por25%a  3nuneia la consideracion

{25%) y Aluminio ue anunciara
(10%)**. tar?fas a productos st ot =00 L
MUSD. M USD de productos

chines. .
restantes importados.
*Entre otros paises. **Toma efecto en 15 dias. USTR (Office of the United States Trade
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Las ultimas medidas impuestas en el comercio bilateral entre ambos paises se dieron en el 10 y 13
de mayo, luego de un largo periodo de negociaciones en donde parecia que ambas potencias iban
a poder dar por finalizado los desacuerdos en materia comercial.

El 24 de septiembre del ano 2018, Estados Unidos habia dispuesto la imposicion de aranceles a la
importacion de productos de China que se iba a efectivizar el 1 de enero de 2019. Luego de la
cumbre del G-20 celebrada en Argentina, ambos paises acordaron una tregua dando un freno al
aumento escalonado de los impuestos a la importacion y de dicha medida.

A partir de diferencias en las ultimas negociaciones, Estados Unidos decidio unilateralmente dar por
efectivo el aumento de tarifas a productos alcanzados por el 10 %, al 25 % el dia 10 de mayo.
Seguidamente, el gobierno de China anuncié un aumento de tarifas a productos que ya estaban
alcanzados por tarifas por un volumen estimado de 60.000 millones de dolares. EL aumento
efectivo de las mismas se daria a partir del 1 de junio proximo por lo que se cree que en el mercado
que existiria un tiempo para que ambas potencias lleguen a un acuerdo.
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Precio FOB del poroto de Soja en el mundo
EBCRMercados en base a dabos de Agroindustria y Reuters

——Precio promedio FOB en Argenting —35o0ja FOBEE.UL —35cja FOB Brasil
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Semuestran precics FOE publicadas por la Secretaria de Agralndustria, precics FOE del Golfo de Estados Unsdosy precias para los
puertos de Paranagud.

13-May-2018
Rondas de Guerra comercial entre Estados Y

EL USTR anuncia que se
negociaciones Unidos y China llevara a cabo audiencias
publicas para la imposicion
2-dic-2018 5-ma :.r:lﬂ 19 de aranceles a restantes
Anuncic de importaciones per 300,000

Tregua en el G-20 incrementos tarifarios

de Buenos Aires

8-nov-2018 7/9-ene- 24-feb-2019 10-may-2019
EE.UU y China 2019 Trump anuncia que Se hacen efectivas las
reanudan las EE.UU y China extenderd la facha  tarifas de EE.UU. Se ) ar'anc.ﬁ:l.es a
CONVErsacionss.  acuerdan poner limite de la tregua,  Incrementarian las importaciones de
Reuniones entre el una tregua de tarifas del 10 5de  praductos de Estados
Secretario del 90 dias para productos por 200.000 M Unidos con fecha
Tesoro Mnuchin y tarminar La USD al 25 %. efectiva a p-a_rtir del 1
Vice Primer guerra de junio.
Ministro Liu He. comercial

En la ultima semana se observo un fuerte repunte en el valor de la soja en los puertos de Argentina
y Brasil. A pesar de que la soja tambien se recupero de la caida entre la semana, solo logro
aumentar 1 USD/tn quedando nuevamente por detras del precio de la soja de Brasil y de Argentina.
Este aumento podria dar un indicio del cambio en las negociaciones que se llevan entre Estados
Unidos y China, indicando un posible incremento en el ritmo de compras del pais asiatico en
Sudameérica. En consecuencia, esto podria aumentar nuevamente el spread entre ambos valores,
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cruzando el Ecuador, generando un incremento de la soja austral y una caida de la soja del
hemisferio norte.

Precios de exportacion en el mundo en mayo

En ddlares por tonelada
. Var. Sem. Ultima Var. Anual
(USS) sem. (%)

16/5/2019  2/5/2019

Soja A

Argentina 321,0 304,0 4 17,00 7L -26,0%
Estados Unidos 328,8 330,0 9 -1,21 T~ -18,9%
Brasil 340,7 315,04 25,70 i 0-14,22%

Fuente: Elaborado en base a reuters. El valor tomado para Argentina corresponde a los precios
FOE oficiales de Agroindustria.

Numeros en Argentina

A pesar que se proyecta un incremento del 40% en el volumen de exportaciones del complejo
sojero para la campana 2018/19, la caida en los precios de exportacion de todas las partidas que lo
componen hacen que el ingreso neto de divisas a cuenta de ventas externas de poroto, harina,
aceite de soja y biodiesel sumen en el nuevo ciclo US$ 14.000 millones, apenas un 18% por encima
del valor de la campana pasada, cuando una feroz sequia diezmo la produccion argentina. A la vez,
estos US$ 14.000 millones resultan US$ 1.400 millones inferior al ingreso de divisas proyectado por
exportaciones del complejo sojero a comienzos del 2019. Recordemos que los U$S 14.000 millones
son exportaciones netas, descontadas las importaciones de poroto de soja previstas.

La economia argentina es muy susceptible a este resultado ya que el complejo sojero es, por lejos,
el principal aportante de divisas al balance externo. Normalmente, el 30% de todas las ventas al
exterior de bienes y servicios que nuestro pais realiza en el ano provienen del poroto de soja y sus
derivados. El ano pasado, sin embargo, su participacion cayo al 24% en medio de una feroz sequia
que hizo caer su produccion, pero incluso asi, conservo su lugar como lider del ranking de
complejos exportadores seguido por los complejos cereales y automoviles, con el 13% cada uno,
mientras que el resto no alcanza el 10%.
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Participacion relativa de los complejos
exportadores argentinos - Ao 2018

Sector oleaginoso
Resto GirascleMani+liva =

expartaciones;
9%

Resto complejos®;

%
Complejo pasquero;
3%

Sector fruticola; 4%

Complejo petrolero-
petrogquimicao; 8% Fuente: Dpto. Estudios Econdrmicos de lo
13%, Bolsa de Comercie de Rasena,
Sector minero an baze o INDEC

metalifera y litio; 9%

En la campana que comenzo el ultimo 1ro de abril, la apuesta del sector productor coincidid con
mejores condiciones ambientales y las estimaciones actuales apuntan a una produccion sojera de
57 Mt, nada menos que un 62% por encima del ano anterior. Sin embargo, esta vez los nubarrones
se armaron en el mercado internacional al cual Argentina dirige la mayor parte de su oferta. En
medio de una escalada de las tensiones comerciales entre las dos principales potencias
economicas del mundo, y a la postre, el principal vendedor y mayor consumidor de soja del
mundo, los inventarios comenzaron a acumularse a gran escala y los precios se derrumbaron.
Agravando el panorama, un brote de fiebre porcina en el gigante asiatico redujo las necesidades de
forraje, sumando presion a la baja sobre el precio de la harina de soja.

Que EEUU no le venda poroto de soja a China significa que ha perdido el mercado donde colocaba
mas del 60% de sus exportaciones de soja. Al mismo tiempo, EEUU era el proveedor de casi el 40%
del poroto que el gigante asiatico importaba cada ano. Con el cierre del mercado chino, el stock
final de soja en Estados Unidos aumento en un ano de 12 a 27 millones de toneladas, mas del doble,
explicando la tendencia decreciente de los precios en Chicago.

Si bien aun se esta muy lejos de tener definiciones precisas sobre lo que sucedera con el comercio
bilateral entre estos dos paises que, sumados, representan el 40% del PBI global, esta claro que
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cualquier definicion en este sentido es susceptible de provocar fuertes cimbronazos en los flujos
comerciales y financieros del mundo.

Con Estados Unidos dispuesto a ofrecer soja muy barata, no solo los valores del poroto en el
mercado internacional sufrieron una presion bajista (eso, de hecho, podra ser parcialmente
compensado si China aumenta su disposicion a pagar por el mas escaso poroto sudamericano)
sino que también las fabricas americanas encuentran rentable procesar un mayor volumen, para
exportar harina y aceite. De este modo, las exportaciones de harina de soja estadounidense en la
campana pasada (cuando comenzé el conflicto) aumentaron un 20% a mas de 12 Mt, y en la
campana actual ya se llevan comprometidas aun mas toneladas que para la misma altura del ano
pasado.

Exportaciones estadounidenses de harina de soja

@BCRmercados en base a USDA
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La mayor competencia estadounidense en los mercados de exportacion de la harina y el aceite de
soja perjudica a la industria procesadora local, erosionando los margenes de la actividad. Elo es
muy preocupante para la salud de nuestras cuentas publicas, toda vez que la harina de soja es
tradicionalmente el principal producto de exportacion de Argentina.

Respecto al poroto de soja en Argentina, se proyecta que este ano caigan las importaciones y
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aumenten las exportaciones. En relacion al primer punto, la recuperacion de la produccion
domeéstica mejora la oferta local, decreciendo la dependencia del abastecimiento externo incluso a
pesar que la necesidad de mejorar el “contenido proteico medio” de sustento a las compras de
poroto paraguayo y de otros origenes. En relacion a las exportaciones, la presion de la demanda
china y el potencial ajuste de los margenes de procesamiento por la fuerte exportacion
estadounidense de subproductos, en un contexto donde el Estado decidio quitar el ano pasado el
incentivo en alicuotas de retenciones a la actividad industrial, favorecen una recuperacion
relativamente mas alta de las ventas externas del poroto sin procesar que de la harina y el aceite de
soja. Asi, mientras que el crushing aumentaria un 10% a 40 Mt, la exportacion de habas de soja mas
que duplicaria su volumen hasta alcanzar los 10 Mt, aproximadamente.

En base a estas proyecciones, el cuadro a continuacion resume los resultados en ingreso neto de
divisas a partir del valor de las exportaciones del complegjo sojero. En relacion a la campana anterior
se prevée un notable incremento tanto en toneladas como en valor de las exportaciones netas de
poroto de soja. Mientras que en la 2017/18 el resultado fue deficitario para Argentina, este ano
podria obtenerse un superavit en torno a los US$ 1.880 millones, convirtiéndose en la Unica partida
que facilitara un mayor ingreso de doélares que el ano pasado, y que permitiria de hecho
compensar la caida del resto de los rubros. Las exportaciones de poroto de soja podrian alcanzar
los US$ 3.090 millones en la actual campafa, mientras que las importaciones de este producto
llegarian a situarse en US$ 1.210 millones.

Complejo soja: Proyeccion de exportaciones
Principales partidas

2017/18 201819 Var. %
Aval
Mill.Tn  Us§/t  MILUSD  Mill.Tn  Us$ft* MILUSD  ATn A Peio ;::"

e — e — o0 R So— R— e v sy
Impartacion de poroto 7.3 380 2.760 4.0 02 1.210 -455% -21% -56%
Expartaciones netas poroto -3,5 - 1.260 6.0 1.880
Aceite de s0ja 4.6 671 3.070 4.8 620 2.980 5% -2% -3%

Biodiesel 13 659 510 0.8 730 580 -38% 4% -36%
Harinadesoja 38 /4 .13 78 o7 8330 B A3 T
TOTAL 28,2 513 11.850 30,4 456 13.970 0% -12% 18%

Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos - Bolsa de Comercio de Rosarnio

*Proyeccion de Precios FOB calculodos en base ol promedio simple de los primeros dias de moye poro los diferentes meses de embargue pora codo producto.

Respecto a la harina de soja, se esperan exportar dos millones de toneladas mas, aunque la fuerte
competencia norteamericana y la resultante caida de nuestro precio de exportacion harian que el
ingreso de divisas por este concepto caiga un 7% anual a US$ 8530 millones.

Respecto al aceite y biodiesel, las mayores exportaciones del primero no compensarian la caida del
segundo y, en un contexto de caida de precios, el valor de las exportaciones caeria un 11% anual a
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US$ 3.560 millones (US$ 2.980 millones por aceite de soja mas US$ 580 millones de biodiesel).

Sumando las principales partidas del complejo sojero (se excluyen lecitina, glicerina, y otros rubros
menores), el ingreso neto de divisas por exportaciones del sector asciende, a los precios actuales, a
US$ 14.000 millones. Ello es, US$ 2.100 millones o un 18% mas que el afo pasado, a pesar que las
cantidades exportadas subirian un 40%.

Resulta interesante ver cuanto ha perdido el ingreso de divisas proyectado por exportaciones del
complejo sojero en lo que va del ano por la caida en los precios de exportacion, tal como se
resume en el ultimo cuadro. A los precios esperados en enero, el poroto y sus principales
subproductos hubiesen aportado US$ 15.400 millones de dolares, un 30% mas que el ano anterior.
El derrumbe de los precios externos, sin embargo, ha echado por tierra estas previsiones
erosionando gran parte de las ganancias que se preveia obtener con la venta de biodiesel, habas,
harina y aceite de soja en la campana 2018/19.

Variacion en el ingreso proyectado por

exportaciones del complejo sojero
ene-19 may-19

Var %
mMill. USD  Mill. USD
Exportaciones netas poroto 2,140 1.882
Aceite de soja 3.206 2.976 -7
Biodiesel 556 584 5%
Harina de soja 9.452 8.535 -10%
TOTAL 15.354 13.977 -9%

Fuente: Departamento de Estudios Economicos - BCR

*Proyeccion de Precios FOB calculodos en base ol promedio simple de los
primeros dias de maye para fos diferentes meses de embargue para cado
producto.
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Argentina y el mundo se preparan para incrementar la oferta de trigo en la nueva campana

Desiré Sigaudo - Emilce Terrée

Atado a la escasez de oferta local de trigo para lo que resta de la campana comercial y
necesidades de la demanda para abastecimiento de la industria local, el trigo Camara volvio a
cotizar a mediados de esta semana por encima de los US$ 190/t. A pesar de ello, el trigo cierra la
semana en baja para el trigo en Rosario ya que la exportacion se encuentra abastecida restando
presion a la demanda.

Si bien restan las ultimas dos semanas del mes, los embarques de mayo han quedado por debajo
de los anotados en mayo de anos anteriores después del fuerte flujo de mercaderia al exterior que
se observo a comienzos de la campana. Se estima que hasta noviembre el ritmo de embarques
compense los resultados del primer trimestre manteniendo un volumen mas bajo y estable.

Embarques de trigo desde el Gran Rosario
@BCRmercados en base a NABSA
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Las ventas externas ya comprometidas de trigo alcanzan los 8,7 Mt, de acuerdo a las declaraciones
juradas presentadas por el sector, en linea con los embarques totales, cuando se suman los
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puertos de la provincia de Buenos Aires. Sin embargo, el sector exportador ya lleva compradas 11,2
millones de toneladas de trigo, por lo que cuenta de un stock suficiente para hacer frente a las
necesidades de embarques en las semanas venideras atando un potencial repunte de la demanda
de la exportacion en el mercado a las nuevas ventas que puedan aparecer. En el mercado
domestico, el precio de referencia de la Camara Arbitral de Cereales de la BCR para el trigo perdio
US$ 2,6/t en la semana (jueves contra jueves). El cereal tuvo su mejor Precio Pizarra a inicios de la
semana, superando los US$ 190/t El valor camara para el jueves 16 de mayo fue de $ 8.250/t,
equivalente a US$ 185/t

Respecto a la nueva campana 2019/20, de momento los exportadores se han hecho con algo mas
de un millon de toneladas de trigo nuevo al mismo tiempo que anotaron ventas por 815.000
toneladas, en ambos casos un récord historico para esta altura del ano. En el Mercado Fisico de
Granos rosarino, en la semana se notdé un mayor interés de la demanda sumandose nuevos
compradores y subiendo las ofertas hasta el rango de US$ 155/t a US$ 160/t. El abanico de
entregas ya va mas alla de las descargas en diciembre y enero para estirarse hasta febrero/marzo,
dando senales de activacion en el segmento.

En los campos, en tanto, las sembradoras estan en linea de largada para emprender lo que se
supone sera la superficie mas alta de trigo de los ultimos 18 anos. Con una estimacion de 6,8
millones de hectareas implantadas, bajo condiciones normales, ello permite proyectar una cosecha
en el rango de los 21 a 22 millones de toneladas, el mayor registro en la historia de nuestro pais.

El mapa de humedad del suelo revela patrones bien diferenciados para distintas zonas del pais.
Gran parte de la provincia de Buenos Aires, que tipicamente origina mas del 40% del cereal en
Argentina, presenta suelos excesivamente secos actualmente. El extremo sur de la provincia de
Santa Fe, donde se concentra el mayor volumen de produccion triguera en la provincia, muestra
condiciones similares con suelos muy secos que distan del optimo requerido por el cultivo de
invierno. El territorio cordobés, en contraste, cuenta con mejores reservas hidricas que resultan en
calificaciones de humedad de normales a humedas en practicamente la totalidad de la provincia.
Coérdoba y Santa Fe aportan alrededor del 30% vy el 15%, respectivamente.
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EN LA REPLUBLICA ARGEMTIMA
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El pronostico meteoroldgico preve un retorno de las lluvias sobre la region pampeana a partir del
sabado. Se esperan lluvias de cierta importancia sobre el sudeste bonaerense que podrian tener un
impacto positivo en las reservas de humedad de la zona, aunque no se proyecta que estas
precipitaciones representen montos significativos.

cQuée mercado le espera al trigo argentino en la campana 2019/207

A escala mundial, se proyecta una recuperacion del 4% en la produccion de trigo en la campana
2019/20. De acuerdo a estimaciones del Consejo Internacional de Granos (CIG), el volumen
producido alcanzaria 762 millones de toneladas. Por el lado de la demanda, ésta aumentaria un
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1,5% a 752 Mt, impulsada por un crecimiento en el uso forrajero y alimenticio en el mundo. Es de
esperar, entonces, que el ciclo culmine con mayores stocks de trigo que alcanzarian 274 Mt, por
encima de la campana anterior aun cuando se haya partido de menores stocks iniciales. Es decir, el
efecto de la recuperacion productiva 2019/20 pesa mas que el aumento de la demanda y los
menores stocks a inicios de campana.

Como cada ano, los productores del hemisferio norte son los primeros en iniciar el ciclo triguero. Su
produccion y posibilidad de colocacion de mercaderia determina, en gran medida, el escenario
para el resto del ciclo comercial. Con el trigo de invierno desarrollandose en condiciones muy
favorables en aquellos paises, se proyecta una recuperacion productiva particularmente
importante en Rusia, la Unidn Europea, Ucrania y Canada.

Trigo 2019/20: proyecciones para los principales exportadores del hemisferio norte
@BCRmercados en base a datos del Consejo Internacional de Granos
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Eltrigo ruso se encamina hacia una campana de 79,5 Mt, luego de que el CIG alzara sus rindes
proyectados para el trigo de invierno en este pais. Con este resultado, la produccion en el pais
euroasiatico se incrementaria un 11% respecto de la campana anterior. En Ucrania, las lluvias
recientes lograron revertir las condiciones secas que ponian en riesgo los rindes. Gracias a esta
mejora climatica las estimaciones del CIG subieron un 10% hasta 27,5 Mt. Kazajistan, el tercer pais en
importancia triguera de la region, veria recortada su produccion en un 7% respecto de la campana
2018/19, obteniendo 14 Mt. A nivel agregado, la produccion en la Region del Mar Negro
incrementaria un 14%.
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En cuanto a las exportaciones regionales, éstas no presentarian practicamente variaciones. La
Federacion Rusa, se impondria por tercera campana consecutiva como el principal exportador de
trigo del mundo con 35 Mt.

En el norte europeo, las plantaciones de trigo de invierno se encuentran en buenas condiciones
aunque se necesitan lluvias en Francia, Alemania y Polonia para completar el desarrollo optimo del
cereal Francia, Alemania y Polonia son los tres principales productores de Europa; segun datos de
CIG, el trigo francés se incrementara un 3%, el aleman un 21% y el polaco se mantendra estable.
Mientras tanto, en Hungria y Espana, el cultivo atraviesa las dificultades debido a una sequia muy
severa. No obstante ello, la cosecha en la Union Europea se estima un 7% por encima del ciclo
pasado, en 149 Mt. En la campana 2019/20 la Union Europea podria exportar 23 Mt a partir de la
mayor cosecha esperada.

En el continente americano, los agricultores de Canada tienen fuertes incentivos a aumentar la
produccion de trigo. La buena rentabilidad del cereal y la incertidumbre acerca de las
exportaciones de canola a China, se espera que impulsen la siembra de trigo de primavera en el
pais. La campana 2019/ 20 totalizaria 33,1 Mt, un 4% mas que el ciclo anterior. Las exportaciones
canadienses proyectadas van en direccion contraria, ya que se espera una contraccion de 2,2%
respecto de 2018/19.

En Estados Unidos, el sondeo de calidad del USDA alimenta las perspectivas de grandes rindes
para el trigo de invierno. Esta semana, se informoé que el 64% del trigo de invierno presentaba
condiciones buenas/excelentes, muy por encima del 36% del ciclo anterior. Los excelentes rindes
esperados para el trigo de invierno no podran contrarrestar la caida en area sembrada a inicios de
la campana. Segun datos del USDA, el area sembrada por los farmers en la campana es el mas
bajo desde al menos 1919, y un 4% menor al de la campana pasada. El volumen de produccion
tendria una caida interanual del 2% segun datos del CIG. Los despachos de Estados Unidos
totalizarian 27,1 Mt, por debajo de los de la campana anterior.
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Proporcion de trigo de invierno en condiciones

buenas/excelentes en cada campana en Estados Unidos
@BCRmercados en base a datos del USDA

T0% i
65% 20191 @f?_
60% ' :
& I BCR
£ 55% |
1)
T ' [
S 50% ‘ , 2016
()
=
g 45% Yo :
g 2015
a 40% I
o ] 0
5% 2018
|
30% ,
25% :

Semanaft 43 44 45 46 47 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

Octubre Moviembre Marzo Abril Mayo Junio Julio

En el hemisferio sur, sibien la campana recien empieza para los productores argentinos y
australianos, se espera un aumento en la cosecha de ambos paises. Siguiendo las cifras del CIG,
Argentina aumentaria su producto en un 1%, y las exportaciones se mantendrian sin variaciones
respecto del ciclo anterior.

La campana de Australia merece especial atencion ya que el pais se enfrenta a su tercera sequia
consecutiva. Los productores ya comenzaron alli las siembras de trigo, algunos beneficiados por
débiles lluvias locales, otros siembran en terrenos secos y hay quienes esperan por la lluvia para
que poder plantar. Lo cierto es que, si bien fuentes oficiales auguraron una recuperacion productiva
del 40%, algunas consultoras privadas no son tan optimistas ya que las lluvias esperadas no llegan.

Australia, que es tradicionalmente el cuarto exportador de trigo del mundo, perdid importantes
mercados como consecuencia de la sequia. La mayoria de estos mercados, entre ellos Indonesia
que es el segundo mayor comprador de trigo, sustituyo el trigo australiano por el originado en la
region del Mar Negro.

Ademas, esta semana se conocio que Australia importaria trigo por primera vez en 12 anos, lo que
grafica la critica situacion productiva australiana. La importacion de trigo canadiense fue
confirmada por el Departamento de Agricultura australiano el martes, siendo la primera operacion
de este tipo desde 2007. En aquel ano, el pais de Oceania también habia sufrido una devastadora
sequia en contexto de EL Nino.
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Concentrando la atencion sobre los principales exportadores globales, los stocks finales en estos
paises se incrementarian un 5,1%.
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La cosecha gruesa genero ventas de exportacion en el trimestre abril-junio por 20 Mt, el triple que
en la campana pasada

Blas Rozadilla - Emilce Terré

El programa de embarques de maiz argentino para lo que resta de mayo y junio continua siendo
muy abultado, sostenido por la disponibilidad de oferta gracias al frenético ritmo de avance de las
labores y por la competitividad que ha mostrado el cereal argentino en la plaza externa.

En relacion al primer punto, el avance de la cosecha supera con creces al registrado los ultimos
anos. Facilitado por la mayor participacion del maiz temprano en los planteos productivos, hoy se
ha avanzado sobre un 46% del area sembrada, cuando el promedio de los ultimos anos alcanza
apenas el 33%. Sumado a ello, el area a cosechar ha aumentado un 30% respecto al promedio del
ultimo lustro, impulsando notablemente la oferta disponible para el primer cuatrimestre de la
campana comercial.

- ] L]
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Del lado de los precios de exportacion, el grafico que sigue muestra la comparacion de valores
FOB de origen estadounidense, brasileno y argentino. Puede observarse que las provisiones locales
de maiz demostraron un buen nivel de competitividad hasta mediados de este mes, cuando
comenzaron a apreciarse en relacion a la oferta brasilena a medida que comienza a salir la safrinha,
que sumaria cerca de 70 Mt a la oferta mundial

[} 16 3
| mnowv.iE |

Los precios de exportacion estadounidenses de maiz, por su parte, se encuentran muy por encima
de los sudamericanos, explicando el retraso de sus exportaciones (existe preferencia a comprarle a
Brasily Argentina por contar con precios mas bajos). Para el caso de la soja, en cambio, las
tensiones comerciales con China de las ultimas semanas han incrementado el diferencial de precios
entre los suministros brasilenos y estadounidenses. El contexto actual comienza a asemejarse a la
situacion del segundo semestre del ano pasado cuando en medio de un agudo conflicto entre
ambas potencias mundiales la brecha entre EE.UU. y Sudameérica se amplio a niveles
anormalmente altos.

Segun surge del registro de la Secretaria de Agroindustria a la fecha, las exportaciones
comprometidas de maiz hasta junio superan con creces el total de ventas del ano pasado: son 12
millones de toneladas en el trimestre abril-junio de 2019 contra menos de 3 Mt en el mismo periodo
de 2018, ano signado por la sequia. Esto implica un crecimiento del 315 %. Este numero, ademas,
podria seguir creciendo en caso que se sumen nuevas ventas de exportacion en el proximo mes y
medio.

En el caso del complejo soja, el tonelaje comprometido a la fecha duplica al total del ano pasado:
cerca de 8 Mt en abril-junio 2019 contra menos de 4 Mt el ano anterior, un aumento del 111 %. La
suba mas grande, sin embargo, se da en el poroto sin procesar del cual se embarcarian 3 Mt en el
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trimestre, cinco veces el volumen del ano pasado. Le siguen, en orden de importancia, el aceite con
1,4 Mty una suba del 86% y la harina de soja con ventas por 6,2 Mty un aumento anual del 54%.

En conjunto, las ventas de exportacion derivadas de la cosecha gruesa para el trimestre abril-junio
de 2019 acumulan cerca de 20 Mt, triplicando las del mismo periodo del ano pasado, cuando
contabilizaron 6,6 Mt.

Ventas externas de maiz y complejo soja anotadas hasta el 12/05,/2019

Abril Mayo Junio

2017/18 MAIZ 137.284 1.301.670 1.453.755
2018/19 MAIZ 4.310.097 3.561.221 4,143.422
Var%  MAiz 3040% 174% 185%
POROTO SOJA 7.110 211.337 414.634

201718 ACEITE SOJA 111.820 269.761 361.424
HARINA SOJA 585.387 1.110.483 2.203.994

GRANO EQUIVALENTE 541.712 1.077.514 2.133.749

POROTO SQJA 1.097.753 1.838.775 178.000

2015/19 ACEITE SOJA 756.104 415.789 212.000
HARINA SOJA 3.544.450 1.760.864 865.000

GRANO EQUIV. 3.862.455 3.212.249 852.700
Var%  SOJA GRANO EQUIVALENTE 613% 198% -60%

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario en bose o Secretario de Agroindustria

En relacion a los precios ambos productos mostraron un importante avance en los precios. El
precio de pizarra de la soja publicado por la Camara Arbitral de Cereales de la BCR
correspondiente al jJueves 16 de mayo quedo en $ 9.050/t, avanzando 520 pesos desde el jueves
anterior, un aumento del 5,2 %. En dolares, la suba fue superior debido a la caida semanal en el tipo
de cambio, el precio pasé de US$ 210/t a US$ 223,1/t, un 6,3 % superior. Para el maiz, el aumento
fue de 4,4 % en pesos y de 5,2 % en dolares, con precios que quedaronen $ 6.250/ty US$ 140,2/1,
respectivamente.
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Maiz 2018/19: Indicadores comerciales del Soja 2018/19: Indicadores comerciales del sector
sector industrial y exportader industrial y exportador
Al 08/05/2019 2018/19 Prom.5 2017/18 | Al 08/05/2019 2018/19 Prom.5 2017/18
Produccicn 48,5 30,3 32,0 Produccidn 570 534 35,0
Compras totales 18,7 11,2 12,7 Compras totales 17,7 18,0 17,0
33% 7% A0% 31% 34% 49%
Con precios por fijar 31 2.2 21 Con precios a fijar 10,9 10,3 A
17% 19% 17% 61% 57% 56%
Con precios en firme 155 9.0 10,6 Con precios en firme 6,8 7.8 1.5
83% 81% £3% 39% 43% 44%
Dispenible para vender® 25,7 154 15.2 Soja disponible® 324 28,7 11.3
Falta poner precio 33,0 213 21,4 Falta poner precio 30,1 44,7 27,6
Exceplo porcentuales, las cifras estdn en millanes de toneladas * 5e debe descontar la que se destinarg a semilla y otros usas en
Fusnle: See. Agre y estimacionss propias DIvEESBCR explotocidn. Nobo: Excepto porcenfuales, las cifras estdn en millones de

tonelodos. Fuente: MinA groe ¥ estimociones propias DIVEE - BCR

La semana de los granos gruesos en el mercado de Chicago

Despues de que la soja en Chicago, considerando la serie continuada del contrato de mayor
volumen operado, haya caido US$ 35,36/t desde el 15 de abril, el ultimo martes 14 de mayo se
registro la mayor suba diaria en terminos absolutos desde noviembre del ano pasado. Con una
suba de 10,65 dolares por tonelada, el valor de la soja de referencia internacional se recupero tras
haber tocado el minimo nivel desde diciembre de 2008.

El 15 de abril, la soja habia alcanzado un valor de US$ 330,23/t. Desde alli, en un contexto de
incertidumbre ante la guerra comercial entre Estados Unidos y China, de menor demanda del
gigante asiatico a causa de la fiebre porcina africana y de amplios stocks en el pais norteamericano,
el precio de referencia internacional para la oleaginosa se desplomo un 10,7 % en menos de cuatro
semanas.
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Precios del contrato mas operado de soja en CBOT (Sv1) y
variacion diaria

@BCRmercados en base a Thomson Reuters
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En téermino porcentuales, la suba registrada el martes del 3,6 % fue la mas grande desde comienzos
de julio del ano pasado, mas de diez meses atras. ELimpulso sobre las cotizaciones vino dado por
un rebote técnico luego del minimo de mas de diez anos alcanzado el dia anterior.

La fuerte recuperacion en el mercado de la soja estuvo marcado por el inicio de las coberturas de
posiciones vendidas por parte de los fondos de inversion, motivadas por los problemas con la
siembra en los EE.UU. sumados a los prondsticos climaticos desfavorables.

Al 7 de mayo, de acuerdo a la informacion brindada por la Commodity Futures Trading Commission
(CFTC) los "Money Managers' registraron una nueva posicion neta vendida réecord en futuros y
opciones de soja en CBOT de 160.553 contratos, lo que equivalen a 21,85 millones de toneladas,
superando el acumulado de la semana previa de 148526 contratos. Antes de 2019, la posicion neta
vendida record de los fondos era de 118.683 contratos establecido en la semana terminada el 27 de
junio de 2017. Segun las estimaciones de Reuters, el martes 14 los fondos fueron compradores
netos de futuros de soja por 22.000 contratos, la mayor compra desde fines de marzo del 2018, lo
que motivo el alza de los precios.
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Uno de los principales factores que hicieron revertir la tendencia de los precios fue el lento ritmo de
siembra en los EE.UU. El Departamento de Agricultura estadounidense (USDA) informo el lunes
después del cierre del mercado el avance de la siembra de la oleaginosa en ese pais en un 9 %,
detras del promedio de los ultimos 5 anos del 29 % y de las expectativas comerciales del 15 %.

Para la oleaginosa, la variacion semanal jueves contra jueves correspondio a un alza de 9,92
dolares por tonelada, pasando de US$ 298,64/t a US$ 308,56/t, un aumento del 3,32 %.

Estos factores también le brindaron soporte al maiz, que volvio a cerrar la semana en alza luego de
haber caido en la anterior. El dia de ayer el futuro mas operado del maiz cerré en US$ 149,21,
registrando una suba de poco mas de 10 dolares respecto al mismo dia de la semana anterior o del
7.3 % en téerminos relativos.

Aligual que con la soja, los retrasos en la siembra en el Medio Oeste estadounidense impulsaron la
cobertura de posiciones vendidas por parte de los fondos de inversion. El informe de avance de
cosecha del USDA reporto que el maiz fue sembrado en un 30 %, muy por detras del promedio de
los ultimos 5 anos del 66 % y por debajo de las expectativas comerciales del 35 %. Este retraso
podria ser profundizado ya que los pronosticos indican que las lluvias volveran al Cinturon Maicero
de los EE.UU. a partir de este fin de semana y se mantendran durante la proxima.

DIR ECClO N PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

DE INFORMACIONES DIRECTOR: Dr. Julio A Calzada
Y ESTUDIOS ECONOMICOS

Cordoba 1402 - 52000AWV Rosario - ARG
Tel: (54 341) 5258300 / 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar - www.bcr.comar

Y @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N° 5349010, puede ser reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo Semanal
de la Bolsa de Comercio de Rosario.




BOLSA Informativo Semanal

DE COMERCIO
DE ROSARIO Mercados

Probabilidad de precipitaciones en los Estados Unidos
Fuente: Climate Prediction Centre - NOAA
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Mas alla de esto, el panorama a mediano plazo sigue siendo de gran incertidumbre en el marco de
las idas y venidas que se dieron en las negociaciones comerciales entre China y Estados Unidos,
mientras que los amplios stocks estimados por el USDA en su informe de oferta y demanda de la
semana pasada para los granos gruesos limitan las ganancias.
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Variables macroeconomicas de Argentina 16/05/19
- Semana fes Ario War anual
Wariable Hoy -
: pasada pasade  pasado (%)

TIPO DE CAMEIO

USD Com, "A" 3.500 BCRA 544858 545039 542113 524037 8662%
USD comprador BNA $43,800 544100 541400 523,800 8403%
UsD Bolsa MEP 5446850 545315 542652 524311 8490%
USD Rofex 3 meses 553,262

USD Rofex © meses 5 68,000

Real (BRL) 511,07 511,51 510,86 56,61 67,55%
EUR 54994  $50,33  S4767  $2363 T444%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-05-2019

Reservas internacionales (UsD) 628,931 71.662 66,623 55,593 23.99%
Base monetaria 1.371.937 1402919 1318691 1.021.116 34.36%
Reservas Internacionales Metas /1 [(U5D) 31.971 35,658 34,234 41,731 -23,48%
Titulos publicos en cartera BCRA 1,820,203 1.705.699 1.911.054 1476016 23.32%
Billetes y Man, en poder del pdblico 730,826 T00.857 718,602 B6BE.273 0 50%
Depasitos del Sectar Privado en ARS 2200107 2179.831 2141777 1.503.057 46.338%
Depasitos del Sectar Privado en USD 30.763 30,060 20,905 26257 17,16%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1.517.852 1517407 1.501.708 1.473.346 3,02%
Préstamos al Sector Privada en USD 15,933 15.909 15.769 16,508 -3.18%
M, /2 455,367 592,060 475,591 265411 T1,57%
TASAS

BADLAR bancos privados 54008  53,19%  4925%  20.06% 33,04%
Call money en 5 (comprador) 70,005 69,00% 64, 00% 33,000 37.00%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 52 85%  52,31%  25,08%  36,94% 1591%
THA implicita DLR. Rofex [Pos. Cercanal 2401%  83,82%  75,90%  18,96%  5,05%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo [WTI, NYMEX) §63,14 S6212 56405 57149 -11,63%
Plata 59456 51484 51497  S$1635 -10,97%

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 alavista
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Indicadores macroeconomicos de Argentina (INDEC) 16/05/19
) Ultimo Dato AR ) )

indicador Periodo Dato  Anterior  anterior var als

MIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno (var. % a/a) IV Trimestre -6,2 -6,2 45

EMAE /1 [var. % a/a) feb-19 438 -5,8 5.3

EMI /2 [var. %= a/a) mar-19 -11,1 -11.1 38

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var. % m/m) abr-19 3.4 47

Basicos al Productar jvar, % m/m] mar-19 3,9 3,2 24

Costo de la Construccian [var, % m/mj mar-19 26 1,4 1,8 43,2

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad [52) IV Trimestre 48,5 48,7 46,4 0.1

Tasa de empleo (%) IV Trimestre 422 425 430 40,8

Tasa de desemplea [3) IV Trimestre 9.1 9,0 72 1,9

Tasa de subocupacian [3) IV Trimestre 12,0 11,8 10,2 1,8

COMERCIO EXTERIOR

Exportacionas (MM uSs) mar-19 5136 4,464 5.406 -5,00%

Importaciones (MR uSs) mar-19 3.953 4,004 5.960 -33.7T%

Saldo Balanza Comercial (MR uSs) mar-19 1.183 460 -554 -313,5%

MEMAE = Estimador Mensual de Actividad Econdmica.
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Panel de Capitales

Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS
De 1a 30 dias 43,23 4227 147,403,372 87,326,795 653 628
De 31 a 60 dias 43,44 42 33 193411102 227,975,549 1.165 1.221
De 61 a 20 dias 4379 42 49 163.767.950 195.876.697 11138 1137
De 91 a 120 dias 43 80 42 53 191,146,055 203.272.186 362 320
De 121 a 180 dias 4408 42 23 188.200.913  183.210.537 2384 773
De 181 a 365 dias 43 80 4301 200.212.116  409.132.087 935 055
Total 1.174.150.508 1.311.793.851 5.617 5.543
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 53,92 53,75 11.4%92.016 24,185,405 26 &4
De 31 a 60 dias 54,86 55,66 12,016,930 13.253.282 43 )
De 61 a 20 dias 52,93 52,05 2,459,074 3.896.189 11 11
De 91 a 120 dias 4903 48,65 3.125.340 3.240.842 3 O
De 121 a 180 dias 60,74 - 742,208 - 3 -
De 181 a 365 dias 61,63 - 2.391.215 - 21 -
Total 32,226,783 44.575.718 122 148
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 57,43 538,94 240.512.924 216.268.676 404 326
De 31 a 60 dias 61,31 62,31 135.597.8%4  221.566.412 310 443
De 61 a 20 dias 65,86 53,18 71.697.870 67.252.910 221 211
De 91 a 120 dias 61,26 57,04 116,714,925 22,180,796 a1 52
De 121 a 180 dias B4,.45 49 21 15.929.411 5,404,422 33 a
De 181 a 365 dias 76,27 00,00 20,083,947 12.797.663 21 2
Total 600.541.970 545.470.879 1.070 1.042
MAV: CAUCIONES

Tasa promedio Monto contado M* COperaciones

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 52,85 52,31 1017761119 990,132,873 3.350 3.247
Hasta 14 dias 51,31 50,08 21.353.756 15.814.312 162 164
Hasta 21 dias - 43,00 - 69.576 - 1
Hasta 28 dias - - - - - -
» 28 dias 53,00 50,24 167.576 288,123 1 4
Total 1.039.282.451 1.006.304.884 3.513 3416
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Mercado de Capitales Argentino 16/05/19
Acciones del Panel Principal
) Retorno Beta PER. VaolProm
Variable Valaral Inter, h A diario (5
remERE cerre  Semanal o0 A9 enn cedtor Emp. Sector ge.
nual lafecha dias)
MERVAL 3393866 065 T.06 11,90

MERVAL ARG 29.80454 049 005 7,93

en porcentaje
Grupo Galicia 5 115,00 0,92 3,23 1272 09 090 11,11 808 900,027
Petrobras Brasil 5 310,50 7300 51,34 2443 114 1,08 1477 1982 91.073

Supervielle § 50,95 3,21 48,07 -1856 1,49 000 883 1274 597.894
Banco Macro §207,50 046 11,37 3260 085 09 666 808 246114
YPF §70400 3,28 4632 4027 1,18 1,08 695 1992 108.301
Pampa Energia §4280 081 -1907 877 1,06 0,74 816.277
Central Puerto §3455 1695 071 450 079 079 312 312 633.981
ByM Argentinos  $299,50 244 20,01 -19,50 0,76 1,10 - 358  &7.581
T. Gas del Sur $10425 0,58 3427 267 109 1,10 716 3,58 193.318
Aluar 51540 404 207 -1069 0,88 085 906 1094 663.973
Transener §3900 -1,37 -1562 3,12 1,13 1,3 578 578 477.991
Tenaris $62885 436 30,90 53,15 070 085 1864 1094  17.143
Siderar §13,20 -330 -12,45 430 0% 085 513 1094 759.674
Bco. Valores §598 000 439 2615 077 1,08 517 19,92 1.066.875
Banco Francés  $131,00 -1,9% 816 -395 1,16 074 558 86,794
T.Gas del Norte  $6850 3,96 3,81 2060 112 1,10 - 358 128998
Edenor §4245 311 -23,59 17,37 0,87 043 1230 615 176222
Cablevisién §21450 527 -3623 -11,41 091 0,85 - 1094 21354
Mirgor §33000 030 -3699 7,41 073 073 - 5.194
Com. del Plata § 3,05 269 -31,92 868 085 074 3,14 1.168.345
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BOLSA -
DE COMERCIO Informativo Semanal
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Titulos Piblicos del Gobierno Nacional

Variable '-I:il:rrr:I 5e;aar|l'|al TIR Duration Cupdn papgr;'fll_?;cén
EN DOLARES

Bonar 20 [A020) 4,082,00 246 16,95% 1,22 3,00%  8/10/2019
Bono Rep. Arg, AAZ 3.717,00 - 19,01% 1,66 E,88%: 22/10/2018
Bono Rep. &rg. A2E2 3.679,50 042 1539% 228 0,008 26/7/2019
Bonar 24 [AY24) 3,100,00 3,55 17.49% 225 875%  7/11/2019
Bonar 2025 3.000,00 .96 16,57% 3,80 5,75% 18/10/2019
Bono Rep. &rg. AA26 3.300,00 - 14,12% 436 7,508 22/10/2019
Bono Rep. &rg. A2E7 3.460,00 259 12309 5,32 0,008 26/7/2019
Discount uSs L. Arg, [DICA)  4.689,00 4,80 14,329 5,39 8,28%  30/6/2019
Discount uss L. MY [DICY] 5,060,00 2,22 12,89% 5,61 8,28%  30/6/2019
Bonar 2037 3,055,50 452 12.60% 7.66 7.63% 18/10/2019
Par uSs L. Arg. [PARS) 2.350,00 - 10,81% 9,18 1,33%  30/9/2019
Par uSs L. MY [PARY) 2.480,00 .58 10,20% 8,36 1,33%  30/9/2019
Bono Rep. &rg. AA46 3.200,50 16,75 11,35% 5,30 7.63% 22/10/2019
Bono Rep. Arg. ACTT 3.220,00 242 10,59 9,31 6,88%  28/6/2019
EM PESOS + CER

Bogar 20 [NO20) 207,00 1,43 3T.69% 0,64 2,00%  4/6/2019
Boncer 20 [TC20) 169,90 093 39.50% 0,77 2,25% 28/10/2019
Boncer 21 [TC21) 150,00 253 29.08% 1,82 2,508  22/7/2019
Bocon 24 [PR13)* 374,00 .32 26.81% 1,93 2,008 15/6/2019
Discount S Ley Arg. [DICF) 765,00 .29 1493% 5,70 5,83%  30/6/2019
Par S Ley Arg. [PARF) 259,00 407 1463% 9,47 1,77%  30/9/2019
Cuasipar 5 Ley Arg. [CUAR) 405,00 3,57 14.76% 8,15 3,31%  30/6/2019
EN PESOS A TASA FLJA

Bono Octubre 2021 [TO21) 82,00 - 33,09% 1,66 18,208  3/10/2019
Bono Octubre 2023 [TO23) 24 00 - 23,62% 283 16,008 17/10/2019
Bono Octubre 2026 TO26) 74,25 - 24,67% 3,66 15500 17/10/2019
EM PESOS A TASA VARIABLE

Bonar 2020 [Badlar + 3,25% 106,50 076  79,71% 0,52 1/6/2018
Bonar 2022 [Badlar + 2%) 94,00 976 BLTT% 1,17 3/7/2019

* Corte de Cupon durante la semana.
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BOLSA -
DE COMERCIO Informativo Semanal

DE ROSARIO Mercados

Mercado Accionario Internacional 16/05/19
Retorno
Variable Valor al cierre Afioala Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UL.
Dow Jones Industrial 25.862,68 0,13% 4.42% 10,87  26.951,81
S&P 500 2.876,32 0,53% 6, 00% 1512% 295413
Masdaqg 100 7.580,14 -0,03% 9.38% 19,75%  7.851,98
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 7.353,51 2,03% -4,92% 930%  7.903,50
DAY (Frankfurt) 12.310,37 2,81% -5,28% 16,599 13.596,89
IBEX 35 [Madrid] 9.304,30 2,30% -7,98% 8,95% 16.040,40
CAC 40 [Paris) 5.448 11 2,54% -2,15% 1517% 684477
OTROS iINDICES
Bovespa 590,024 47 -5,05% 4.03% 2.43% 100,438,857
Shanghai Shenzen Composite % 2.955,71 0,04 0,07 0,19 6124 04
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BOLSA
DE COMERCIO

DE ROSARIO

Monitor de Commodities

Informativo Semanal

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 16/05/19
Plaza/Producto Entrega 16/5/19 5/5/19 18/5/18 Var. Sem.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 8.250 8.450 1209 -24nf 348%
Maiz Disp. 6,250 5.985 a410f  44nf $91.7%
Girasol Disp. 9,370 9,460 7600 % -10%mdr 23.3%
Soja Disp. 9,950 9.460 74804 52% 4 33.0%
Sorgo Disp. 5.000 5.000 3300= 004 51,5%
FUTUROS MATBA nueva camparia Uss/fit

Trigo dic-19 1585 155,0 104 23wl 129
Maiz abr-20 145,5 1377 17604 574 17.3%
Soja may-20 235,0 2287 31954 28wl 264%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagan en zona Rosario, ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.

Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 16/05/19
Producto Posicion 16/5/19 9/5/19 16/5/18 Var. Sem. Var. &40
ENTREGA CERCANA L85/t

Trigo SRW Disp. 171,6 155,0 181,64 107%dF 559
Trigo HRW Disp. 153,1 143,3 iag0 4 eoedF 1809
Maiz Disp. 143,2 135,6 157,24 1004 51
Soja Disp. 3086 2940 36744 49k 1609
Harina de soja Disp. 3328 3145 4151 i 5,8% s -15,8%
Sceite de soja Disp. 11,1 580,7 6744 4  52% Y  -9.4%
ENTREGA A COSECHA US55/t

Triga SEW Jul 19 171,6 157,8 181,64  87ed 55
Trigo HRW Jul 19 153,1 146,2 18894  48%d 180
Maiz Sep 19 152,4 142,5 1604 9+ 62 dF 500
Soja Mov 19 3177 307,1 3708+ 355k 1433
Harina de soja Dic'19 3408 3276 40744 s0d 163%
Areite de soja Dic'19 25,9 B03,6 gz 37edl  gem
RELACIOMNES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,07 217 2344 g 11,5%
Soja/maiz Mueva 2,00 2,15 2314 3l soax
Trigo blando/maiz Disp. 1,15 1,14 1,164 oewd  05%
Harina soja/soja Disp. 1,08 1,07 1,134 osnd gew
Harina soja/maiz Disp. 2,23 232 2eadF 3andk -156%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,30 0,30 0,274 o4nd 9w
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BOLSA

DE COMERCIO Informativo Semanal

Mercados

DE ROSARIO

Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 16/05/19
Qrigen / Producto Entrega 16/5/19 10/5/19 18/5/18 Var. Sem. Var. Afo
TRIGO LSS/t

ARG 12,08 - Up River Cere, 220,0 220,0 2020= omed 839
EE.UU. HRW - Golfo Cere. 211,9 201,0 2604 4+ 54k 1863
EE.UL. SRW - Golfo Cerc. 208,3 1928 2714 sl 83
FRA Soft - Rouen Cerc. 200,1 198,4 18274 o8ned  95%
RUS 12,5% - Mar Megro prof. Cerc, 216,0 221,0 2304 234 1,4%
RUS 12,55 - Mar Azov Cere, 197,0 203,0 1500 3o 65
UCR Feed - Mar Megro Cerc, 223,0 2230 179,5 = 0,00 4 24,2%
MAIZ

ARG - Up River Cere, 159,1 1537 191,74 35%dF 170
BRA - Paranagua Cerc. 160,6

EE.UU. - Golfo Cere, 176,1 166,0 195,94+ 1% 1013
UCR - Mar Megro Cere, 166,5 171,5 165040 29 0o
SORGO

ARG - Up River Cere, 130,0 130,0 1500 = 00k 13,39
EE.UU. - Golfo Cerc, 170,9 160,8 170,14+ 624 05%
CEBADA

ARG - Meco/BB Cerc. 240,00 240,00 180,00 = O0% 4 333%
FRA - Rouen Cerc. 179,10 17546 191,114 21% P -63%
SOJA

ARG - Up River Cere. 312,2 2974 ape 1 4+ somedF 237
BRA - Paranagua Cerc. 3397 3174 3896 4 7.0 % -12.8%
EE.UL. - Golfo Cere, 3288 3157 3814 41%dF 1745
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