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L% Transporte
PROYECTADA
Falta entrar al Gran Rosario el 80% de los camiones con soja de la

2018/2019 y el 70% con maiz

Julio Calzada - Emilce Terre

Monitor de Commodities

Panel de Capitales

Fuerte ingreso de camiones con soja y maiz de la campana 2018/2019 al Gran Rosario Termémetro Macro
aunque todavia falta ingresar el 80% de los camiones con soja (766.000 vehiculos) y el 70%
del total esperado con maiz (unos 602.000 vehiculos)

e Economia Economia

Vaca Muerta: un desafio logistico Faena de hembras: ;cuanto podra resentirse el
Julio Calzada - Desire Sigaudo stock final?

. . » L. . ROSGAN
Mas alla de los costos de extraccion el éxito productivo
de la formacion depende del desarrollo de una red de La fenomenal tasa de faena de hembras que se viene
transporte eficiente que resulte de utilidad a la actividad. registrando como consecuencia del boom exportador que
¢<Con qué infraestructura se cuenta y cuales son las obras experimenta Argentina, comienza a generar
que se preve ejecutar? cuestionamientos cada vez mas fuertes acerca de la

sustentabilidad de estos procesos.

o Commodities

Lo que mostro el Biodiesel en Argentina en el ano 2018
Julio Calzada - Claudio Molina - Franco Ramseyer

Argentina vio reducir su produccion de biodiesel en 2018 a 2,4 Mt, un 15,4% menos que en 2017 Las ventas en el mercado
interno y las exportaciones también bajaron. Los Paises Bajos y Malta fueron los principales destinos de nuestras ventas al
exterior.
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o Commodities o Commodities

El maiz repunto en la semana concentrando El mercado de trigo gana dinamismo gracias a

un gran volumen de operaciones en la plaza los negocios por la nueva cosecha
rosarina Bautista Gaggiotti - Franco Ramseyer - Blas Rozadilla

Desiré Sigaudo - Emilce Terré - Javier Treboux

Tras la rapida comercializacion alinicio de la campana y
una posterior caida en la actividad, en los ultimos dias la
nueva cosecha ha dado impulso al mercado a partir de la
demanda de la exportacion. Esta semana se registraron
DJVE por 750 mil toneladas.

Gracias a la competitividad del maiz argentino, las DJVE
del cereal 2018/19 duplican las ventas promedio de las
ultimas 5 campanas. El contexto internacional ayudo al
repunte del cereal, ante el temor que los retrasos de
siembra en EEUU afecten su oferta.
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O Transporte

Falta entrar al Gran Rosario el 80% de los
camiones con soja de la 2018/2019 y el 70% con
maiz

Julio Calzada - Emilce Terre

Fuerte ingreso de camiones con soja y maiz de la campana 2018/2019 al Gran Rosario aunque
todavia falta ingresar el 80% de los camiones con soja (766.000 vehiculos) y el 70% del total
esperado con maiz (unos 602.000 vehiculos)

Indicador N°1: Poroto de soja. La presente campafia de soja 2018/2019 podria generar la llegada de cerca de 963.000
camiones a las terminales y fabricas del Gran Rosario. Entre el 1/4/2019 y el 14/5/2019 podrian haber arribado al Gran
Rosario cerca de 197.000 camiones con soja de la 2018/2019 (un 20% del total esperado para toda la campana). Faltaria
ingresar a nuestra zona, el 80% restante: aproximadamente 766.000 vehiculos pesados, los cuales lo haran en los
proximos meses.

La presente campana de soja 2018/2019 -con sus 57 Mt de poroto de soja- podria generar la llegada de cerca de 963.000
camiones a las terminales y fabricas del Gran Rosario. Segun computos realizados con datos de entregadores de cereales,
entre el 1/4/2019 y el 14/5/2019 podrian haber arribado al Gran Rosario cerca de 197.000 camiones con soja de la
2018/2019 (un 20% del total esperado para toda la campana). Faltaria ingresar a nuestra zona, el 80% del total:
aproximadamente 766.000 vehiculos pesados.

Para llegar a estas cifras procedimos de la siguiente forma. En primer lugar, la produccion nacional de soja en la campana
2018/2019 ha sido estimada por GEA-BCR en 57 millones de toneladas (Mt). Se estima que cerca de 10 Mt de esa soja,
Argentina la exportara como poroto sin procesar, pudiendo llegar a despacharse desde los 19 puertos del Gran Rosario
cercade 3,4 Mt (en 70 Km de costa del Rio Parana desde Timbues a Arroyo Seco). En los ultimos 3 anos, en promedio, el
34% de las exportaciones de poroto de soja sin procesar se despacho desde las terminales portuarias del Gran Rosario. El
resto se envio desde Bahia Blanca, Quequén, Ramallo y otros nodos portuarios.

Por otra parte, estimamos que la mercaderia que se molera en Argentina en esta campana podria ascender a 40 Mt, de las
cuales suponemos que el 78% de ese crushing de soja se efectivizara en las 20 fabricas localizadas en el Gran Rosario. En
consecuencia, se molerian en el Gran Rosario aproximadamente 31,2 Mt.

Teniendo en cuenta estos dos factores, el volumen de poroto de soja que podria llegar al Gran Rosario ascenderia a 34,6
Mt, aproximadamente. Esta mercaderia accedera a traves de distintos modos de transporte: camion, vagones de ferrocarril
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y barcazas fluviales.

Camiones con soja en el Gran Rosario Ciclo 2018/2019

Rub Unidad de
ubro
Tn medida
Estimacion Nacional Produccion de soja 2018/2019 57.000.000 Tn
Exportaciones nacionales de soja proyectadas en la
10.000.000 Tn
2018/2019
% gue se despacha desde el Gran Rosario™® 34%
Posible volumen de poroto de soja sin procesar que se
) 3.399.3681 Tn
despacharia de los puertos del GR
Crushing nacional de soja proyectado en la 2018/2019 40.000.000 Tn
% que se procesaria en el Gran Rosario™* 78%
Posible volumen de poroto que se procesaria en fabricas
31.200.000 Tn
del GR
Total poroto de soja que se exportaria desde el Gran
. . o 34.599.361 Tn
Rosario (como grano o productos industrializados)
Como llega la soja al Gran Rosario?
Importacion temporaria de soja (Paraguay) en barcazas 4.000.000 Tn
Llegan por Hidrovia Puerto Vilelas y otros al Gran Rosario 400.000 Tn
Llegan por Ferrocarril (5,65% de la produccion total
3.220.500 Tn
esperada) ***
Llegarian en camidn al Gran Rosario con soja 26.978.861 Tn
Peso por camidn 28
Cantidad de camiones estimada ciclo 2018/201% 963.531 camiones
Entraron camiones con soja (del 01/04/2019 al 14/05/2019) 196.808 20% camiones
Falta entrar camiones con soja de la nueva campaiia 766.723 80% camiones

Fuente: Bolso de Comercio de Rosario

MNotas: ¥ Promedio ultimos 3 afos// ¥* Copacidod instaloda en el area de influencio Rosario vs Total Nacionald/
*#* Afip 2017 transporte ferroviano

De acuerdo a huestras estimaciones, cerca de 400 mil toneladas de poroto de soja podria llegar por el Rio Parana en
barcazas fluviales con cargas efectivizadas en el tramo Puerto Vilelas (Chaco)- Gran Rosario. Existen una serie de
terminales portuarias que actualmente envian granos al Gran Rosario por esta via, entre las que se encuentran: el Muelle
Elevador de Barranqueras, Puerto Vilelas en la provincia de Chaco (administrado por la Asociacion de Cooperativas
Argentinas ACA), Muelle Elevador de Cargill en Diamante, la Cooperativa Agricola de La Paz, el puerto de Brugo
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(administrado por la Cooperativa "La Ganadera" Gral. Ramire2) y el puerto Marquez en la ciudad de La Paz, Provincia de
Entre Rios, entre otros.

Estimamos que 4 Mt de poroto de soja podrian bajar, principalmente de Paraguay, en barcazas bajo el regimen de
importacion temporaria y unas 3,2 Mt llegarian al Gran Rosario por ferrocarril (un 5,6% del total de la cosecha nacional,
porcentaje similar al registrado en el ano 2017 con la campana 2016/2017).

Esto significa que la presente campana 2018/2019 podria generar -con sus 57 Mt de poroto de soja- la llegada de cerca
de 963.000 camiones a las terminales y fabricas del Gran Rosario. Como indicamos anteriormente, entre el 1/4/2019 y el
14/5/2019 podrian haber arribado al Gran Rosario cerca de 197.000 camiones con soja (un 20% del total esperado para
toda la campana. Faltaria ingresar a nuestra zona, el 80% del total: aproximadamente 766.000 vehiculos pesados.

Indicador N°2: Maiz. La campaina de maiz 2018/2019 podria generar la llegada de cerca de 863.000 camiones a las
terminales y fabricas del Gran Rosario. Entre el 1/3/2019 y el 14/5/2019 podrian haber arribado al Gran Rosario cerca de
261.000 camiones con este cereal de la 2018/2019 (un 30% del total esperado para toda la campania). Faltaria ingresar a
nuestra zona, el 70% restante: aproximadamente 602.000 vehiculos pesados.

Camiones con maiz en el Gran Rosario Ciclo 2018/2019

Unidad de
Rubro
Tn % medida

Estimacién Nacional Produccion de maiz 2018/2019 AR.500.000 Tn
Exportaci ionalesd i ctad I

xportaciones nacionales de maiz proyectadas en la 32.000.000 Th
2018/2019
% que se despacharia desde el Gran Rosario® 82%
Total maiz que se exportaria desde el Gran Rosario 26.240.000 Tn
Como llega el maiz al Gran Rosario?
Llegan por Hidrovia Puerto Vilelas y otros al Gran Rosario 400.000 Tn
LI F il (3,44% de | duccidn total

egan por Ferrocarril | e la produccion tota 1.668.400 T
esperada) **
Llegarian en camidn al Gran Rosario con maiz 24.171.600 Tn
Peso por camidn 28
Cantidad de camiones estimado ciclo 2018/2019 863.271 camiones
Entraron con camiones (del 01/03/2019 al 14/05/2019) 261.042 30% camiones
Falta entrar camiones con maiz de la nueva campana 602.229 70% camiones

Fuente: Bolso de Comercio de Rosario

Nota: ¥ Promedio dltimos 3 ofios/y ** Afio 2017 transporte ferroviano

Pag s

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde 2 DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
S Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

. & ; \
h}formacfon.es y g‘ W DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos o ® =65/ DE ROSARIO iyee@ber.com.ar | wwwbcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 26-7824




BOLSA Informativo semanal

BE oG Mercados

ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N* Edicion 1908 - 24 de Mayo de 2019

La metodologia que usamos fue la siguiente: en primer lugar, la produccion nacional de maiz en la campana 2018/2019
ha sido estimada por GEA-BCR en 48,5 millones de toneladas (Mt). Se estima que cerca de 32 Mt de esa cosecha,
Argentina la exportara. Podrian despacharse desde los 19 puertos del Gran Rosario cerca de 26,2 Mt. En los ultimos 3 anos,
en promedio, el 82% de las exportaciones de maiz se despacho desde nuestra zona. Esa cifra es la que utilizamos en
nuestras estimaciones.

<Como llegara todo ese maiz al Gran Rosario? De acuerdo a nuestras estimaciones, cerca de 400 mil toneladas de maiz
podrian llegar por el Rio Parana en barcazas fluviales con cargas efectivizadas en el tramo Puerto Vilelas (Chaco)- Gran
Rosario. Unas 1,6 Mt podrian venir al Gran Rosario por ferrocarril (un 3,44% del total de la cosecha nacional).

Esto implica que la presente campana 2018/2019 podria generar la llegada de cerca de 863.000 camiones a las
terminalesy fabricas del Gran Rosario con una carga total de 24,1 Mt de maiz. Como indicamos anteriormente, segun
computos realizados con datos de entregadores de cereales, entre el 1/3/2019 y el 14/5/2019 podrian haber arribado al
Gran Rosario cerca de 261.000 camiones con maiz (un 30% del total esperado para toda la campana). Faltaria ingresar a
nuestra zona, el 70% restante: aproximadamente 602.000 vehiculos pesados.
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eEconomia
Vaca Muerta: un desafio logistico

Julio Calzada - Desire Sigaudo

Mas alla de los costos de extraccion el éxito productivo de la formacion depende del desarrollo de
una red de transporte eficiente que resulte de utilidad a la actividad. ;Con qué infraestructura se
cuenta y cuales son las obras que se preve ejecutar?

Tal como se expuso en la Nota 1 de este informativo semanal titulada: “Petroleo y gas en Vaca Muerta. Situacion actual,
problemas y perspectivas’, la formacion se encuentra en la Cuenca Neuquina, comprendiendo partes del territorio de
Neuquén, Rio Negro, La Pampa y Mendoza.

Segun diversas opiniones relevadas, los medios de transporte que unen a la formacion con los puertos oceanicos
argentinos y los principales centros de consumo del pais no estarian a la altura de las hecesidades de transporte de los
hidrocarburos no convencionales. El puerto de Bahia Blanca, ubicado a alrededor de 600 km de la formacion, emerge
entonces como la puerta oceanica mas conveniente para la entrada de insumos de perforacion y el despacho de las
exportaciones de petroleo y gas. La Ciudad Autonoma de Buenos Aires, el principal aglomerado urbano del pais junto
con su importante corddn industrial, se encuentra a unos 1.200 km al noroeste. Otros centros urbanos e industriales de
peso como la ciudad de Cordoba y Rosario se ubican a distancias similares.

Ademas, al definirse el objetivo estratégico del desarrollo de los recursos no convencionales de Vaca Muerta, esto
necesariamente implica contar con la infraestructura de transporte para la exportacion de gas. EL consumo interno en los
meses de invierno no justifica la inversion en la formacion neuquina. Asimismo, las reservas de hidrocarburos presentes
en Argentina podrian convertir al pais en el mediano y largo plazo en un oferente clave de excedente de gas. En
consecuencia, la necesidad de infraestructura emerge para muchos especialistas como urgente.

¢Cuales son las instalaciones habilitadas para transportar el petroleo liviano de Vaca Muerta?

Oleoducto Trasandino SA. (OTASA): conecta el yacimiento neuquino Puesto Hernandez con la ciudad chilena de
Talcahuano, se identifica con el trazo celeste en la imagen. El oleoducto esta controlado por A&C Pipeline Holding
Company, cuyos accionistas son la empresa estatal chilena ENAP, YPF y Unocal Argentina Ltda. En 2006, OTASA dej6 de
operar cuando la refineria de ENAP, su unico usuario, dejo de demandar crudo neuquino. Desde 2010, el oleoducto se
utiliza de forma excepcional para almacenar crudo de YPF, que tiene su concesion hasta 2027. Actualmente, las
instalaciones de requieren de mantenimiento para operacion eficiente.

Oleoducto Loma Campana - Lago Pellegrini: con una extension de 88 kilometros, une la planta de tratamiento de crudo
Loma Campana y la estacion de rebombeo de Oldelval Lago Pellegrini, en el ducto troncal que va a Bahia Blanca. En la

Pag7

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde .. DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada

. i Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG
Informac10nes y DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

EStudios Econémicos DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se el d de la 3, puede ser rep cido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N* Edicion 1908 - 24 de Mayo de 2019

imagen se identifica con el trazado de color rojo. La obra se inaugurd en Mayo 2019, requiriendo una inversion de US$ 85
millones que fue financiada por la sociedad que integran la estatal YPF (85%) y Tecpetrol (15%), el brazo petrolero del
Grupo Techint. La operacion del oleoducto estara a cargo de la empresa Oldelval y su capacidad del ducto es de 25.000
metros cubicos por dia

Oleaducto Puerto Hernandez - Lujan de Cuyo (Mendoza). Opera YPF. Transporta petréleo que se origina en la Cuenca
Neuquina, hacia la refineria de YPF en Lujan de Cuyo (Mendoza) (en trazo verde).

Sistema de Oldelval (Oleoductos del Valle) desde Puerto Hernandez a Bahia Blanca: transporta el 70% del petroleo que
se origina en la Cuenca Neuquina, hacia Bahia Blanca, se identifica con el trazado verde en laimagen. Con 1700
kilbmetros de ductos operados, el sistema posee una capacidad de 158.000 barriles diarios. Actualmente, presenta un 25%
de capacidad ociosa.

Oleoductos que siven a la produccion de petrdleo en Vaca Muerta

J | -
I/ ) OLDELVAL \5/,
¢ Dleoductos 4
Oleoducto | del Valle /
Transanding ™. ¢ jusdsde y
a Chile T /
LDITIICITM—-—\_\L#.W . -.\__.-"’z
———
B Oldeval

Oleoducto Transandino
m YPF-Tecpetrol

Fuente: Secretaria de Energia

En vista de las auspiciosas proyecciones de crecimiento para Vaca Muerta, Oldelval planea duplicar su capacidad de
transporte hacia Bahia Blanca para el 2024. Con este objetivo, ya se habrian iniciado obras en estaciones de bombeo en el
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tramo entre Allen y Puerto Rosales?.

Segun datos de la Secretaria de Energia de la Nacion, el tramo Allen - Puerto Rosales cuenta con una capacidad actual
de transporte de 157 MMbbl/dia (millones de barriles dia). Se proyecta expandir su capacidad a 220 MMbbl/dia en 2021, a
través de inversiones por US$ 60 millones. La meta a alcanzar para este tramo en un horizonte temporal mas amplio son
415 MMbbl diarios. Por otra parte, la capacidad presente del tramo Lago Pellegrini — Allen es de 145 MMbbl/dia, que se
ampliaran a 289 MMbbl/dia via inversion de US$ 30 millones. En el tramo Lago Pellegrini - Medanito se planifican obras
de expansion de USS$ 50 millones a 2026. Las inversiones proyectadas por la Secretaria de Energia en el sistema de
Oleoductos del Valle (Oldelval) se originarian en el sector privado.

Segun fuentes de la industria, en los ultimos meses se registraron excedentes de petroleo liviano de la cuenca neuquina
que fueron exportados por barco, por falta de mercado local, sobre todo entre mediados de enero y principios de marzo.

¢Como es la red de gasoductos en Argentina que sirve a transportar el gas de Vaca Muerta?

En Argentina existen dos empresas que operan y administran los gasoductos troncales del pais: Transportadora de Gas de
Norte (TGN)y Transportadora de Gas del Sur (TGS), ademas hay nueve companias distribuidoras de gas en el territorio
nacional. De acuerdo a la informacion de Enargas, los cinco gasoductos troncales - tres de ellos en el sistema TGS y dos

en TGN - tienen un recorrido de 15923 km y una capacidad diaria de 149,77 MMm3/dia.

Capacidad de transporte de gasoductos troncales

Gasoductos troncales Capacidad
MMm3/dia
Morte [TGN) 28,52
Centro Oeste (TGN) 34,10
Meuba | (TG5) 15,15
Meuba Il {TGS) 31,11
GeneralSanMartin(T6s) 40,85
Total 149,77

Fuente: Informe Energas 2017

Existen tambien unos 13 gasoductos internacionales que conectan a Argentina con paises limitrofes. De estas conexiones
gasiferas, solo la que une al pais con Bolivia fue concebido para importar gas. El resto de los gasoductos a Chile (7),
Uruguay (2) y Brasil (1) fueron construido con el fin de exportar gas, aunque las conexiones con Chile se han utilizado en
el sentido inverso. La capacidad de los gasoductos internacionales es de 67,8 MMm3/dia (millones de metros cubicos dia),
lo que equivale a la mitad de la capacidad de los gasoductos troncales de Argentina. El pais cuenta tiene conexiones de
este tipo con cuatro de los cinco paises limitrofes, Lo que evidencia la importancia que ha tenido el transporte del gas a lo
largo del tiempo en diversos contextos geopoliticos y econdmicos.
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Sistema de gasoductos en Argentina

GMNEA,
(Gasoducto

del Noreste Argentino)
11 MM/ day

A Chile

A Chile

MNueva Pipeline
TGS Meugquén
60 MMm®/day

Nueva Pipeline
Meuguén-Rosario

Upto 35
\ MMm?®/day

Flantas de Licuefaccion

de Gas (LNG)
120 MMm3/day

Fuente: Secretaria de Energia

El Gasoducto del Noreste Argentino (GNEA) comprende un sistema de 900 km de ductos. El Gobierno Nacional decidio
proveer de gas desde el sur a Santa Fe y Chaco, hasta donde llega actualmente el gasoducto en su red troncal (no estan
terminadas las conexiones locales). De este modo, el gasoducto troncal del GNEA se limita al trecho Santo Tomeé (Santa
Fe)-rio Bermejo (Chaco).

El gasoducto Neuquén - Rosario es una obra de suma importancia para las operadoras gasiferas de Vaca Muerta. El ducto
daria salida al gas natural de la formacion para abastecer el consumo del polo industrial en el limite provincial entre Santa
Fe y Buenos Aires. Ademas, seria la primera etapa para transportar gas a Brasil.
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En marzo, la Secretaria de Energia abridé una convocatoria para la construccion de un gasoducto que conecte Vaca Muerta
con Bahia Blanca. El objetivo de la Secretaria es sustituir la importacion de gas en los meses de invierno por produccion
de gas neuquino. Asi, leasa Integracion Energetica Argentina (ex Enarsa) comenzaria a comprar gas de la Cuenca
Neuquina que sustituira las importaciones de GNL2. El principal incentivo para las companias presentes en la Cuenca es
que en la sustitucion se pagara el precio casi completo del GNL, que es poco menos del doble del precio del gas local. La
obra, que se estima podra completarse hacia 2021, es una convocatoria estatal que sera desarrollada por agentes
privados, y contaria con la participacion del Fondo Garantia de Sustentabilidad del ANSES que podria fondear mas de la
mitad del proyecto. YPF es una de las empresas interesadas en el proyecto, mientras que otras grandes companias
petroleras presentes en el pais también podrian involucrarse.

Barcos regasificadores y licuaciéon de gas

Para poder competir con paises exportadores de gas natural licuado como Estados Unidos, Rusia y Qatar, nuestro pais
necesita construir una planta para licuar el gas. El proceso de licuacion de gas consiste en bajar la temperatura a 161° bajo
cero para comprimirlo y de esta forma posibilitar su transporte en barco.

En octubre de 2018, el buque regasificador Exemplar, ubicado en el Puerto Ingeniero White de Bahia Blanca, dejo de
operar por decision del Ministerio de Energia. El cese de operaciones del buque de la compania estadounidense
Excelerate Energy, se produjo en vista de una mayor produccion de gas en Vaca Muerta y la menor demanda producto de
la actualizacion de tarifas y el avance de las temperaturas templadas. En su lugar se estableceria una planta para exportar
gas, cuyo costo de casi US$ 5,000 millones costearia YPF junto a otros socios. En conjunto con la compania belga Exmar,
YPF operara una barcaza equipada con una unidad de licuefaccion de gas flotante que permitira la exportacion de GNL

argentino desde Bahia Blanca3,

El tren norpatagénico: una salida al mar para Vaca Muerta

El ferrocarril Norpatagonico serviria a conectar la ciudad de Anelo -en el corazon de Vaca Muerta- con Puerto Galvan en
Bahia Blanca. El proyecto constituye una obra clave para bajar costos y acelerar tiempos de operacion. La linea férrea
serviria tanto para la salida de la produccion como para el ingreso de insumos como arena, tubos, cemento, etc. La puesta
en funcionamiento de esta linea requiere obras de mantenimiento en gran parte del trazado y también la construccion de
tramos completamente nuevos. En el planeamiento del ferrocarril se contemplaron 9o vagones especiales para el
transporte de cargas. Segun datos de la Secretaria de Energia, la puesta en operacion del tren demandara US$ 1.285
millones. Sin embargo, el proyecto enfrenta, por un lado, un elevado costo crediticio en Argentinay, por otro, el riesgo de
que las cargas efectivamente realizadas no alcancen para repagar el desarrollo.
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Proyecto Tren Norpatagonico

— 200 km reconstruccion
e 750 km nueva via ferrea

391 km mejorado
582 M USD
193 km

Hahia Blanca

- 3 = Gral Cerr
Cipolletti 4 = Gral, Lern

330 M USD
176 km

Fuente: Secretaria de Energia

Ante las dificultades actuales de financiamiento internacional, el Ministerio de Transporte opto por licitar entre las
empresas cupos de cargas a futuro que sirvan de garantia para un potencial inversor en el proyecto. Sin embargo, el
resultado de la propuesta no fue el esperado. La licitacion resultd en reservas de 3,3 millones de toneladas, por debajo
del objetivo del Ministerio ubicado en 4 millones de toneladas de cargas. La mayor parte de los cupos reservados fueron
a cuenta de empresas donde el Estado tiene alta incidencia como YPF (1,5 millones de toneladas) y el puerto de Bahia
Blanca. Solo ocho companias privadas participaron (Pae, Shell, Pluspetrol, Vista, Chevron, Total, Pampa, Constructora
Frontera y Sea White), destacandose la ausencia de Tecpetrol, y demandaron una cuarta parte de las cargas minimas
demandadas.

El financiamiento de las obras seria a traves de del PPP (Participacion Publico Privada) y se extenderian por un lapso de 4
anos.

1 Imneuquén.com. Vaca Muerta se prepara para exportar: venderan petroleo al mundo. 23 de marzo de
2019. Recuperado de: https.z/www.lmneuquen.com/vaca-muerta-se-prepara-exportar-venderan-petroleo-
al-mundo-n627675

2 Clarin. Proyectos para Vaca Muerta: interesa mas el gasoducto que el tren. Recuperado de:
https../www.clarin.com/economia/proyectos-vaca-muerta-interesa-gasoducto-tren_o_uAQzw9Q4X html
3 Rio Negro. YPF apura la barcaza licuefactora. 25 de abril de 2019. Recuperado de:
https.z/www.rionegro.com.ar/ypf-apura-la-barcaza-licuefactora-960653/
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eEconomia
Faena de hembras: ;cuanto podra resentirse el
stock final?

ROSGAN

La fenomenal tasa de faena de hembras que se viene registrando como consecuencia del boom
exportador que experimenta Argentina, comienza a generar cuestionamientos cada vez mas
fuertes acerca de la sustentabilidad de estos procesos.

La fenomenal tasa de faena de hembras que se viene registrando como consecuencia del boom exportador que
experimenta Argentina, comienza a generar cuestionamientos cada vez mas fuertes acerca de la sustentabilidad de estos
procesos.

Asimismo, desde el plano local, resulta igualmente contraproducente la inmediatez que impera en materia de politicas
productivas. Un claro ejemplo de ello, fue la reduccion del peso minimo de faena de hembras o incluso, mas gravoso
aun, las elevadas tasas de interés que fuerzan al productor al extremo de tener que liquidar vientres para hacer frente a
sus compromisos financieros.

Este es un extracto de la columna semanal del Lote de noticias: Ganaderia y Finanzas que semanalmente publica
ROSGAN. Puede descargarlo desde aqui.
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o Commodities

Lo que mostro el Biodiesel en Argentina en el ano
2018

Julio Calzada - Claudio Molina - Franco Ramseyer

Argentina vio reducir su produccion de biodiesel en 2018 a 2,4 Mt, un 15,4% menos que en 2017. Las
ventas en el mercado interno y las exportaciones también bajaron. Los Paises Bajos y Malta fueron
los principales destinos de nuestras ventas al exterior.

Indicador N1; La produccion argentina de biodiesel en 2018 habria totalizado 2,4 millones de toneladas (MT), un 15,4%
menos que en 2017. Ademas, seria la segunda produccién mas baja desde el afio 2014.

En el ano 2018, de acuerdo a datos provisorios proporcionados por la Secretaria de Energia de la Nacion, la produccion
de biodiesel de la Republica Argentina habria presentado una merma respecto al ano anterior, al igual que las ventas en
el mercado interno y las exportaciones.

La produccion argentina de biodiesel habria totalizado 2.428.997 toneladas, un 15,4% menos que en 2017. Ademas, seria la
segunda produccion mas baja desde el ano 2014.

Las ventas en el mercado interno y las exportaciones del biocombustible también se vieron resentidas en 2018 respecto
al ano anterior. Las ventas domesticas totalizaron 1.099.892 toneladas, un 6,3% menos que en 2017, pero todavia el
segundo guarismo mas alto en la historia de nuestro pais. Por el lado de las exportaciones la caida fue similar a la de la
produccion, con 1401.317 toneladas. El volumen exportado en 2018 fue un 15,1% inferior al del ano previo, y también el
segundo registro mas bajo de los ultimos 5 anos.
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Biodiesel: produccion, ventas domésticasy

exportaciones anuales
@BCRmercados en base a Sec. de Energia

w F=1

w

Millones de Toneladas

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Z2018(¥)

B Produccién |Exportaciones  ===\/entas en el Mercado Interno

Resumen de indicadores de biodiesel

Periodo Produccion \entas al - Ofras ventas Exportaciones
corte mdo. Interno

2008 711.864 - 285 680.219
2009 1.179.103 - &428 1.142.283
2010 1.820.385 303.325 5.241 1.342.318
2011 2.425.964 739.436 9.256 1.6459.352
2012 2.458.578 824,394 20.400 1.5243.094
2013 1.997.809 G34.358 618 1.149.259
2014 2.584.2580 969 456 635 1.602.685
2015 1.810.659 1.012.955 1.403 To8.226
2016 2.639.275 1.033.33 3.069 1.626.264
2017 2.871.435 1.173.295 238 1.650.119
2018 (7) 2428957 1.058.458 1.433 1.401.317

Fuente: Secretaria de Energia
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Indicador N°2; EL 72,2% de la produccion argentina de biodiesel del afio 2018 fue elaborada en fabricas de la provincia de
Santa Fe, lo que realza la importancia de esta jurisdiccion.

Se observa que las ventas en el mercado interno presentan una gran estabilidad en el marco de politicas que establecen
una tasa de corte obligatoria de gasoil con biodiesel (actualmente del 10%, desde el ano 2014), mientras que el volumen
exportado esta estrechamente atado a la demanda internacional, actualmente, a la posibilidad de colocar este producto
en Europa, ante el cierre del mercado estadounidense.

A continuacion se analiza la composicion provincial de la produccion argentina de biodiesel. Se observa una clara
concentracion de la elaboracion de biodiesel en la provincia de Santa Fe, seguida por la provincia de Buenos Aires. Si se
toma como referencia el producto total del ano 2018, que habria sido de 2,4 Mt, se observa que la provincia de Santa Fe
concentra un 72,2% del mismo, seguida por Buenos Aires (17,6%), La Pampa (4,0%), Entre Rios (2,4%), San Luis (1,9%) y
Santiago del Estero (1,9%).

Composicion provincial de la produccion de

biodiesel en el ano 2018
@BCRmercados en base a Sec. de Energia

4%
2%

® Buenos Aires ® Entre Rips = La Pampa ™ San Luis = Santa Fe = Santiago del Estero

Los volumenes totales de biodiesel producidos por cada provincia en 2018 habrian sido Llos siguientes: Santa Fe habria
fabricado 1,7 Mt, Buenos Aires 428 mil t, y La Pampa, Entre Rios, San Luis y Santiago del Estero 97, 59, 46 y 45 miles de
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toneladas, respectivamente. En tanto, practicamente la totalidad de las exportaciones de Argentina corresponden a
biodiesel producido en la provincia de Santa Fe, por encontrarse alli las plantas de mayor tamano. El resto de las
provincias destinan casi toda su produccion al mercado interno, mientras que Santa Fe en 2018 solo volco al mercado
domestico el 24% del biodiesel elaborado en sus fabricas, quedando el resto como saldo exportable.

Indicador N°3; Los Paises Bajos y Malta fueron Los principales destinos de las exportaciones argentinas de biodiesel en
2018, acaparando el 54,2%y 31,2% de los despachos, respectivamente. En 2018 ingresaron US$ 978 millones por
exportaciones de biodiesel.

En cuanto a los destinos de las exportaciones de biodiesel, del analisis de los datos proporcionados por la Secretaria de
Energia se desprende que de las 1,4 millones de toneladas enviadas al exterior en el ano 2018, el 54,2% habria sido
adquirido por los Paises Bajos. El siguiente comprador, en orden de importancia, fue la Republica de Malta, a donde
habrian ido el 31,2% de los despachos. Luego se ubican Bélgicay Canada, que acapararon el 6,4y 6,1% de las
exportaciones argentinas de biodiesel, respectivamente. El restante 1,9% de las exportaciones se distribuye
principalmente entre Peru y Holanda, aunque también hubo una participacion marginal de Taiwan y Suecia.

De acuerdo a fuente no oficiales, la Republica de Malta seria un destino transitorio de la mercaderia que se dirige a Africa,
para atender demanda voluntaria de biodiesel en dicho continente, que opera cuando el precio relativo de este
biocombustible es mas bajo que el del gasoil mineral.

Cabe mencionar que entre los anos 2015y 2017 el principal destino de las exportaciones argentinas era, por lejos, Estados
Unidos, que en 2016 alcanzoé a absorber el 90,6% de nuestros embarques de biodiesel. Posteriormente dicho pais dispuso
el cierre de susimportaciones desde Argentina via aumentos de aranceles.

En relacion a las exportaciones de 2019, en el primer trimestre del presente ano la Comision Europea otorgo a la industria
argentina exportadora de biodiesel un cupo de exportacion de 1,2 millones de toneladas anuales, libre de aranceles por
antidumping, con un precio minimo variable, determinado trimestralmente en base a la evolucion del precio del aceite
crudo de soja de un periodo previo y costos de transformacion del mismo en biodiesel. Esto permitio que se retomen las
exportaciones en el ano en curso, aunque -se estima- que el ritmo de embarques al cerrar el ano hara que los despachos
totales de biodiesel lleguen a ser menores que en el 2018, a menos que Estados Unidos reabra el mercado, supuesto que
pareceria ser improbable en este momento.
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Destinos de las exportaciones argentinas de
biodiesel en 2018

@BCRmercados en base a Sec. de Energia

6,4%

m Paises Bajos = Malta Bélgica wmCanada = Resto

Exportaciones argentinas de biodiesel del afio 2018

Pais de destino Cantidad (toneladas) Monto (US$)
Paises Bajos 755.810 523.875.893
Malta 435.909 309.064.923
Bélgica 80.000 63.195.000
Canada 86.000 52.912.000
Perd 16.200 11.033.000
Holanda 10.000 7.230.000
Taiwan 314 265.992
Suecia 84 73.885
Total general 1.401.317 977.650.693

Fuente: Secretaria de Energia

Este tonelaje exportado significd un ingreso de divisas para Argentina de aproximadamente US$ 978 millones de dolares
en el ano 2018, un 20% Mmenos que el monto exportado en 2017, que habia sido de US$ 1.224 millones. Algunas fuentes de
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la industria, de manera extraoficial, estiman que las exportaciones argentinas de biodiesel podrian volver a caer en el
2019.

Indicador N’ 4: Argentina cuenta con 36 empresas de biodiesel, de las cuales la mayoria (17) son de tamafio mediano.

En cuanto a la composicion de las empresas de biodiesel de la Republica Argentina, la Secretaria de Energia contabiliza
un total de 36 firmas. De estas, hay 8 que son clasificadas como empresas grandes; 3 se consideran como grandes no
integradas; 17 son medianas y 8 son empresas pequenas.

Categorias de empresas

GRANDE NO .
GRANDE INTEGRADA MEDIANA PEQUENA
Advanced
Cargill SAC ﬁf‘:}"”ra SA " organic 'ggf MyG
Materials 5.4
L.D.C. Argentina Pgtagnnl? Aripar EIH .
g A Bioenergia Cereales SA Biocombusti
o SA () " bles SR.L.
Molinos Rio de  Unitec Bio S.A. _. . Colalao del
laPlataSA (%9 Biobahia SA e s A
COFCO - Doble L
) Biobin 5.A. Bioenergias
Argentina 5.A.
SA
Energias
Bio Mogoya Renovables
Renova S.A SA Argentinas
SRL
T 6 Industrial BioRamallo 10O A
S A S A Bolzan y Cia.
o o SRL
Cremery
Vicentin S.AIC. Asociados oW Fuel
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Una investigacion de la Bolsa de Comercio de Rosario publicada en el informativo semanal N° 1823, publicado el 1 de
septiembre de 2017, la capacidad de produccion anual conjunta de todas las fabricas de Argentina es de
aproximadamente 4.400.000 toneladas/ano. Cabe mencionar que dos de las plantas actualmente se encuentran sin
operar, estas son la fabrica de Vicentin SAIC. en la ciudad de Avellaneda (Santa Fe) y la de Molinos Rio de la Plata SA.
localizada en Rosario.

En Argentina, de las 38 plantas instaladas, solo 12 poseen una capacidad igual 0 mayor a 100.000 Tn/ano. Once de estas
12 plantas estan ubicadas en el Gran Rosario. De alli que la provincia de Santa Fe ocupe un rol relevante en esta industria.
Cuenta con 18 plantas en su mayoria de gran tamano que registran el 79% de la capacidad total de produccion nacional:
aprox. 3.588.200 toneladas.

Las 7 plantas de mayor tamano de Argentina estan ubicadas en el Gran Rosario: Dreyfus en “General Lagos’, Renova en
“Timbues", Terminal 6 en “Puerto Gral San Martin", Patagonia Bioenergia en “San Lorenzo", Noble en “Timbues’, Cargill en
“Villa Gobernador Galvez"y Unitec Bio en “Puerto Gral San Martin”

Indicador N’ 5: En mayo de 2019, el precio del biodiesel para el mercado interno, de $ 29.739/t, contabiliza un aumento
del 4,9% en lo que va del aiho.

Un ultimo dato que se considera relevante para el estudio del mercado argentino de biodiesel es el precio de adquisicion
del biodiesel destinado a la mezcla en el mercado interno, cuya evolucion se puede ver en los datos tambien publicados
por la Secretaria de Energia.
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Precio de adquisicion del biodiesel destinado a la mezcla en el mercado
interno
@BCRmercados en base a Sec. de Energia
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Se observa que el precio correspondiente a mayo de 2019, de $ 29.739 /t, ha aumentado un 4,9% con respecto al mes de
enero. La actualizacion emerge como insuficiente, a la luz de la tasa de inflacion que registro Argentina en los ultimos
meses.

En el presente ano, la Secretaria de Energia efectud un significativo cambio en la formula para determinar el precio del
biodiesel vinculante para las operaciones de compraventa destinadas a atender el corte obligatorio en el mercado
interno, derivado de Lo establecido en el articulo 7 de la ley 26.093. Como consecuencia de ello, numerosas empresas
pymes que en gran parte atienden dicho segmento de mercado, han mostrado su disconformidad con dicha medida.

Por ultimo, un hecho muy significativo que no puede dejar de mencionarse a nivel provincial es el programa Bio Bus que
llevan adelante la Secretaria de Estado de Energia de Santa Fe en conjunto con la Municipalidad de Rosario. Este
programa consistio en la implementacion, en el mes de agosto de 2018, de una flota cautiva de poco menos de 400
colectivos urbanos de las empresas de Semtur y Mixta, que comenzaron a funcionar con una tasa de corte del 25% de
biodiesel en el gasoil —e incluso tres unidades que funcionaron con biodiesel puro-. La experiencia resultd
completamente exitosa, demostrando que es mas que factible el incremento del corte de diésel con gasoil, lo que
ademas genera un triple impacto a nivel ambiental, econdmico y social, al reducir la huella de carbonoyy,
simultaneamente, generar puestos de trabajo y desarrollo regional.
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El maiz repunto en la semana concentrando un
gran volumen de operaciones en la plaza rosarina

Desire Sigaudo - Emilce Terrée - Javier Treboux

Gracias a la competitividad del maiz argentino, las DJVE del cereal 2018/19 duplican las ventas
promedio de las ultimas 5 campanas. El contexto internacional ayudo al repunte del cereal, ante el
temor que los retrasos de siembra en EEUU afecten su oferta.

A cuatro meses de que los productores argentinos comiencen con las labores de siembra de maiz, que se estima podria
llegar a cubrir 7,5 millones de hectareas en la campana 2019720, el volumen de ventas comprometidas al exterior ya
suma 708.000 toneladas. Esta cifra no solo constituye un volumen récord para las Declaraciones Juradas de Ventas al
Exterior a esta altura del ano, sino que es la primera vez en 8 anos que se registran operaciones en una fecha tan
temprana.

El despegue de las ventas externas se dio durante las ultimas dos semanas, cuando se comprometieron 468.000
toneladas, el 66% del total de ventas registradas a la fecha del maiz nuevo.

Los compromisos externos de maiz 2019/20 alimentaron a su vez la actividad en el mercado doméstico. Esta semana se
observo un gran interés en el recinto de la Bolsa de Comercio por el cereal de la nueva cosecha, con 7 compradores
activos, entre ellos tres exportadores que concentraron el grueso de las negociaciones. La oferta por el cereal con
entrega en Mayo 2020 fue de US$ 150/1, el dia jueves en el recinto. El interés por el cereal se extiende inclusive hasta la
posicion Junio 2020 en US$ 145/t y Julio/Agosto 2020 en US$ 135/t En el segmento de futuros, en tanto, el maiz MATba-
ROFEX Abril ajusto a US$ 149,5 el 23/5, 4 dolares por tonelada por encima del jueves anterior.

Las DJVE de maiz 2018719, por su parte, también evidencian un ritmo de comercializacion externa superlativo. Las
declaraciones juradas del cereal superan las 21,9 millones de toneladas a la fecha. Este volumen de negocios mas que
duplica al promedio de DJVE en las ultimas 5 campanas.
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Avance de DJVE Maiz

@BCRMercatdos en base a datos de Secretaria de Agroindustria
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Es posible observar esta mayor competitividad del maiz argentino a partir de la comparacion de precios FOB. El cuadro
muestra un precio FOB para Argentina apenas menor al de Brasil actualmente, con los valores sudamericanos cerca de
US$ 20/t por debajo del FOB estadounidense.
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Fuente: Thomson Reuters

En el mercado externo de referencia, en tanto, el futuro mas cercano de maiz cerré también con subas de alrededor de
US$ 4/t a US$ 153,44/t a medida que se va cerrando la ventana de siembra en la principal regiéon productora de Estados
Unidos y los excesos de humedad aun mantienen muy elevados los porcentajes de retraso en las labores. Asi, los precios
llegaron a tocar maximos en un ano durante el correr de la semana, aunque hacia el dia jueves las novedades sobre el
plan estatal de ayuda a los productores norteamericanos torcieron la tendencia de los futuros.

Respecto al avance de las labores en Norteameérica, segun informo el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos
(USDA) el dia lunes 20, sélo el 49% del area proyectada para la nueva campana maicera en ese pais se hallaba sembrada,
cuando el promedio para esta fecha en los ultimos 5 anos es del 80%. EL grafico que sigue muestra el ritmo de avance de
las tareas de siembras, siendo el de la actual campana 2019/20 el mas lento desde que se releva esta informacion en los
Estados Unidos.
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Ritmo de siembra de maiz en Estados Unidos
@BCRmercados en base a datos de USDA
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—-2019 2% 3% 6% 15% 23% 30% 49%
--2018 2% 3% 5%, 17% 39% 62% 81% 92% 97%
2017 3% 6% 17% 34% 47% 71% 84% 91% 96%
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--2015 0% 2% 9% 19% 55% 75% 85% 92% 95%
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--2013 0% 2% 4% 5% 12% 28% 71% 26% 91%
--2012 7% 17% 28% 53%% 71% 87% 96% 1008 100%

Las preocupaciones se generan no solo por la pérdida de rinde potencial, a medida que se va cerrando la ventana optima
de siembra en varios de los estados del llamado Cinturon Maicero norteamericano, sino por la posibilidad latente de que
un porcentaje del area que estaba destinada a la produccion de maiz en un primer momento, pase a destinarse a la
produccion de soja, para la cual los tiempos son menos apremiantes.
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Avance y ventana de siembra del maiz en el Cinturon Maicero de
Estados Unidos
@BCRmercados en base a datos del USDA
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Ante la imposibilidad de sembrar maiz en las fechas optimas para hacerlo, los farmers norteamericanos tendran a
disposicion distintas opciones. Por un lado, tienen la posibilidad, como se menciono, de dedicar sus campos a la
produccion sojera, para la cual todavia hay mas tiempo. Otra opcion, que a medida que los precios tienden a subir por las
mismas complicaciones climaticas empieza a aparecer mas rentable, es el de sembrar maiz fuera de fecha, con el
objetivo de que los altos precios compensen las pérdidas en los potenciales de rinde. Por ultimo, y dentro del menu de
opciones que gran parte de los productores de EE.UU. tienen a disposicion, es aplicar para el pago del programa de
“Prevented Planting”, un seguro que ofrece el gobierno de los Estados Unidos a aquellos farmers que se hayan visto
obligados a dejar sus tierras sin producir.

En relacion a la soja, el mismo informe publicado el dia lunes dio cuenta de un considerable retraso en sus labores de
siembra aunque a éstas le restan aun algunas semanas mas antes de darse forzosamente por concluidas. A la fecha, se ha
sembrado el 19% del area de intencion para la campana, avanzando 10 p.p. en la ultima semana, pero significativamente
por detras del 47% de promedio del lustro.

Pag 27

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

Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

Direccién de
Informacionesy
Estudios Econémicos

E COMERCIO
E ROSARIO

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. 1SS!

reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
6-7824



BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

ANO XXXVII - N* Edicion 1908 - 24 de Mayo de 2019

En cuanto a los precios, la oleaginosa tuvo un fuerte retroceso en la semana en el mercado de Chicago. Por un lado, se
cree que parte de los lotes que no puedan ser sembrados con maiz pasarian a la oleaginosa, lo cual incrementaria su
oferta en una campana de por si sobre-abastecida de poroto, con China fuera del mercado estadounidense. Por el otro
lado, generd mucho ruido en la semana el anuncio del gobierno americano sobre un subsidio directo a productores que
pretende compensar parte de las perdidas ocasionadas por el conflicto comercial con el gigante asiatico.

En un primer momento trascendié que el subsidio rondaria los US$ 73/t para la soja y apenas US$ 1,57/t para el maiz, lo
que profundizaria el traspaso de tierras en detrimento del cereal. Sin embargo, el dia jueves el USDA dio mayores
precisionesy habld de un subsidio calculado en base a cuan perjudicado resulta cada condado productor y no el cultivo
que se siembra, presumiblemente para evitar la sustitucion artificial de cultivos.

A pesar de la baja externa, el precio pizarra de la Camara Arbitral de Cereales se mantuvo estable en la semana (jueves
contrajueves), cayendo sélo US$ 0,20/t a US$ 223/t 0 $10.010/t el jueves 23 de mayo. En el segmento de futuros, el
contrato Soja Julio en MATba-ROFEX gano casi dos dolares en la semana ajustando a 231,5/t en la sesion del jueves.
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El mercado de trigo gana dinamismo gracias a los
Nnegocios por la hueva cosecha

Bautista Gaggiotti - Franco Ramseyer - Blas Rozadilla

Tras la rapida comercializacion al inicio de la campana y una posterior caida en la actividad, en los
ultimos dias la hueva cosecha ha dado impulso al mercado a partir de la demanda de la
exportacion. Esta semana se registraron DJVE por 750 mil toneladas.

Luego de un algido comienzo en la campana de comercializacion del trigo de la actual campana, la operatoria en el
mercado local habia mostrado una retraccion en los niveles de actividad. Sin embargo, en las ultimas semanas el
mercado recupero la dinamica a partir de los negocios por la nueva cosecha.

En este ciclo, ya sean las empresas que compran el trigo para exportar o bien los molinos que lo adquieren para su
posterior transformacion en harina llevan compradas, en conjunto, 14,2 millones de toneladas (11,4 Mt del sector
exportador y 2,9 Mt de la industria), es decir, un 73% de una oferta total estimada en 19,6 Mt. Teniendo en cuenta que el
promedio de adquisiciones de los ultimos 3 anos a esta altura es de 11 Mt, o de un 57% de la oferta, se puede afirmar que
la campana en curso ha contado con una mayor cantidad de negocios de lo que se acostumbra, similar a lo sucedido en
el ciclo 2017/18, cuando a la fecha se llevaban comercializadas 13,2 Mt.
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Trigo 2018/19: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 15-May 2018/19 Prom. 3 afos 2017/18
Ofertatotal ] 6 15,2 B0
Compras totales 14,2 11,0 13,2
e T3 ] oI 0
Con precios por fijar 0,8 0.7 1,1

|@l 6% i &%

Con precios en firme BCR 134 10,3 12,2
94% 93% 92%

Disponible para vender’ 4,6 7,5 CAY
Falta poner precio 5,4 8,2 6,2

! Oferta total = Stock al inicio de lo campoafio + Produccicn

: Excluye el uso como semilla y otros

Excepto porcentuales, los cifras estan en millones de tonelodos

Fuente: DIVEE - BCR en base a Sec. Agroindustno y estimociones propias

A partir de los datos referentes a las operaciones informadas en la plataforma SIO Granos, se observa la importante
aceleracion registrada en las ultimas semanas de los volumenes comercializados por trigo de la proxima campana.
Mientras en el mes de abril se habian efectuado negocios para la entrega en Rosario Norte y Sur entre los meses de
noviembre de este ano y marzo del 2020 por alrededor de 150 mil toneladas, en lo que va del mes de mayo (hasta el dia
22) ese volumen se incremento a poco menos de 400 mil toneladas.
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Se acelera la comercializacion de trigo 19,/20con entrega en Rosario
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Sin embargo, como se puede ver en el grafico adjunto, la mayor parte de estas casi 400 mil toneladas se comercializaron
en los ultimos diez dias. Desde comienzos del mes hasta el fin de semana del 11/5 se habian realizado operaciones por
cerca de 76 mil toneladas. En los dias siguientes el volumen operado de trigo nuevo se incremento en 423%, alcanzando
las 320 mil toneladas. En la mitad de estos negocios la entrega esta pactada para los meses de diciembre y enero
proximos.

Segun lainformacion de la Secretaria de Agroindustria actualizada al 15 de mayo, los exportadores y la industria llevan
comprado en conjunto 1,1 Mt del trigo a cosechar, una cantidad muy parecida a las compras de trigo nuevo que se habian
registrado el ano pasado a esta misma altura. En anos anteriores, es decir, del 2017 hacia atras, no era frecuente la compra
del cereal a cosechar con tanta anticipacion, de hecho habria que remontarse al ano 2011 para encontrar un registro
precedente, cuando al 18 de mayo de dicho ano se habian adquirido 104 mil toneladas de lo que seria la cosecha 2011/12.

Esta mayor actividad en el mercado local de trigo nuevo tiene su correlato en el mercado de exportacion. En lo que va de
esta semana se contabilizaron declaraciones juradas de venta al exterior (DJVE) por 750 mil toneladas, siendo la semana
de mayor actividad en este frente en lo que va del ano. De este modo, las DJVE de trigo para la campana 2019/20
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totalizan 1.565.000 toneladas, una cifra muy relevante considerando que en los ultimos ocho anos a esta misma fecha
todavia no habian comenzado a registrarse ventas al exterior.

Declaraciones Juradas de Venta al Exterior de trigo
2019/20 en cada semana del ano 2019
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En el piso de operaciones de nuestra institucion, en esta ultima semana hubo un repunte de la actividad comercial,
habiendose observado un fortalecimiento de la demanda por el trigo disponible que impulso las cotizaciones al alza. En
efecto, los precios de pizarra de la Camara Arbitral de Cereales reflejaron un aumento semanal, de jueves a jueves, del
4,8%, ajustando el dia 23/05 en $ 8.750/t. También hubo dinamismo en las ofertas de compra por el trigo de la nueva
cosecha, gracias a que tres nuevos compradores se mostraron interesados haciendo escuchar sus ofertas de compra en
el recinto, aunque los valores no distaron mucho de aquellos propuestos a fines de la semana pasada. Los precios
abiertos ofrecidos por los exportadores para el trigo con entrega entre noviembre de este ano y enero del proximo se
posicionaron en US$ 160/t el dia jueves, subiendo escalonadamente hasta 163y 165 délares por tonelada para las
descargas en febrero y marzo de 2020, respectivamente.

En el mercado de Chicago, el precio del cereal también registré un aumento semanal del 0,7%, hasta US$ 172,8/t para la
variedad dura de invierno. Se teme que las excesivas lluvias puedan incrementar la preponderancia de las enfermedades
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de fin de ciclo sobre el trigo de invierno que comienza a cosecharse mayormente desde mediados de junio y hasta el
mes de agosto, a la vez que retrasaria las labores de siembra del trigo de primavera a desarrollarse entre mayo y junio.

Por otro lado, dio sostén a los precios la noticia que Rusia recortaria sus exportaciones de trigo en la nueva campana de
comercializacion 2019/20 (que comienza alli el 1ro de julio) en 1 millon de toneladas debido a la mayor demanda interna,
dijo el jueves el viceministro de Agricultura, Oksana Lut. Asi, a la fecha se espera que Rusia podra exportar un total de 45
millones de toneladas de granos en la campana 2019720, incluyendo 36 millones de toneladas de trigo, aunque a medida
que se desarrollan los cultivos en el Hemisferio Norte deberan seguirse con mayor detalle los potenciales déeficit de
humedad en Europa y los excesos en Norteamerica.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 23/05/19
Plaza/Producto Entrega 23/5/19 16/5/19 23/5/18 Var. 5em. Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 8.750 8.250 g0%0 4 1% Ar 43.7%
Maliz Disp. 6,600 6.250 44004 sendt 4r.om
Girasol Disp. 9,430 9,370 76504 oemdr 23.3%
Soja Disp. 10,010 9,950 73504  oemdr 362%
sorgo Disp. 5.500 5.000 32004 1004 719
FUTUROS MATBA nueva campaiia Us5/ft

Trigo dic-19 160,53 158,5 18054 1.3%¥ -153%
Maiz abr-20 1495 145,5 17804 27 ¥ -160%
Soja may-20 2393 235,0 30054 1.8%¥ 22T

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagon en zona Rosario, ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara.
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Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 23/05/19
Producto Posician 23/5/19 16/5/19 23/5/18 Var. Sem. Var, Afo
ENTREGA CERCANA LS54

Triga SEW Disp. 172,8 171,6 1951 4+ o7 Ak 11,49
Trigo HRW Disp. 156,3 153,1 20274 2o 229
Maiz Disp. 153,4 1492 16084  28nd 46
Soja Disp. 301,9 308,6 e 2 d 0%
Harina de soja Disp. 3276 3328 96 end 219%
Areite de soja Disp. 50,4 611,1 gog ok 34k 1553
ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SRW Jul 19 172,8 171,6 1951 4 07 -11,4%
Trigo HRW Jul 19 156,3 153,1 202,74 2oed 220%
Maiz Sep 19 156,9 152,4 16434 3o 45
Soja Mov 19 31,7 N77 aas4 O e d 191
Harina de saja Dic'19 336,9 340,38 649 2 d 191
Aceite de soja Dic 19 B0E, 3 £25,9 71634 -31%dF 1549
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 1,97 2,07 2,3?’4} —4,9?'-':-4} 17, 1%
Soja/malz Mueva 1,99 2,09 2354 47w -153%
Trigo blando/maiz Disp. 1,13 1,15 1,218 21w 7
Harina soja/soja Disp. 1,09 1,08 1004 o 1%
Harina soja/maiz Disp. 2,14 2,23 2614 a3 g%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,29 0,30 o2sdF  13%d  s58%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 23/05/19
Origen / Producto Entrega 23/5/19 17/5/19 25/5/18 Var. Sem. Var. Afo
TRIGO USsA

ARG 12,0% - Up River Cere. 220,0 220,0 2020= O0ed &89
EE.UU. HRW - Golfo Cere. 216,9 218,8 7349 08nd 207
EE.UU. SRW - Golfo Cere, 211,4 2132 22260 o d g91%
FRA Soft - Rouen Cere, 199,0 200,1 1006 4 08% 4 44%
RUS 12,5% - Mar Megro prof, Cerc, 205,0 203,0 213,D‘ﬁ‘ 1,D‘3’-’:-4} -3,8%
RUS 12,55 - Mar Azov Cere, 1930 1920 18504 o5%dr 43
UCR Feed - Mar Megro Cerc, 2230 2230 179,5 = 0,0%% 4 24 2%
MAIZ

ARG - Up River Cere, 165,3 161,5 18794 23%d 120
BRA - Paranagua Cerc, 165,3

EE.UU. - Golfo Cere. 1827 180,2 193,34 1,4%dF 55
UCR - Mar Megro Cerc, 170,0 171,5 16509 094 3,0%
SORGO

ARG - Up River Cere, 132,0 130,0 15004 15w 1208
EE.UU. - Golfo Cere. 1673 172.4 181,340 30ed T
CEBADA

ARG - Neco,/BB Cerc. 240,00 24000 180,00 = O00% 4 33,3%
FR4 - Rouen Cerc, 185,81 181,32 200104  25%d -T1%
SOJA

ARG - Up River Cere, 3257 316,6 4914 29l 223
BRA - Paranagua Cerc. 3433 3331 g0 3 1429
EE.UU. - Golfo Cere, 330,6 323,3 a65 % 23%¥ 187
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Panel de Capitales
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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 1 a 30 dias 4443 43,28 160.275.446 147,403,372 5943 653
De 31 a 60 dias 44 55 43 44 227.258.132 193,411,102 1.484 1.165
De &1 a 20 dias 45,02 4379 217,400,243 163.767.950 1.231 1113
De 91 a 120 dias 4523 43 80 172176638 191,146,055 284 362
De 121 a 180 dias 4532 44 08 147.429,832 188,209,913 230 2384
De 181 a 365 dias 4453 43 80 338.503.736 200.212.116 01 935
Total 1.263.044.082 1.174.150.508 6.368 5617
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 56,89 53,92 43,778,960 11,452,016 51 26
De 31 a 60 dias 60,12 54,86 35.135.290 12,016,930 38 43
De &1 a 90 dias 54,94 52,93 21.791.675 2,459,074 13 11
De 91 a 120 dias - 49 08 - 3.125.340 - 3
De 121 a 180 dias - 60,74 - 742,208 - 3
De 181 a 365 dias 60,00 61,63 591.594 2.391.215 1 21
Total 101.297.520 32.226.783 103 122
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 60,66 57,438 168.183.835 240,512,924 290 404
De 31 a 60 dias 60,25 61,31 175.436.256 135.597.854 416 310
De &1 a 90 dias 62,83 65,86 46,263.978 71.697.870 200 221
De 91 a 120 dias 57,24 61,26 155.906.633 116,714,925 101 a1
De 121 a 180 dias 51,76 £4.45 52.766.507 15.929.411 42 33
De 181 a 365 dias 79,92 76,27 54,903,529 20,083,947 16 21
Total 653.465.828 600.541.970 1.074 1.070
MAV: CAUCIONES

Tasa promedio Monto contado N* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 54,25 52,85 1046215486 1.017.761.119 3.663 3.350
Hasta 14 dias 54,51 51,31 35.236.781 21.353.756 163 162
Hasta 21 dias - - - - - -
Hasta 28 dias - - - - - -
> 28 dias 5418 53,00 1.022.432 167.576 ] 1
Total 1.082.474.749 1.039.282.451 3.834 3.513
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Mercado de Capitales Argentino 23/05/19
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER ValProm
Variable valor al Int X diario (5
v e ntera- ARfoa L o[

clerre Ca Cartor Cartnor

Semanal nual  la fecha Emp. Sector Emp. Sector dias]

MERVAL 34.378,55 144 1372 13,50

MERVAL ARG  30.292,57 1,45 6,25 9,38

en porcentaje
Grupo Galicia 117,85 2,35 904 1537 099 090 11,62 247 945639
Petrobras Brasil % 317,50 253 73,91 2758 114 108 1501 21,72 115803

Supervielle § 52,25 275 40,88 -1631 149 000 929 1273 520.376
Banco Macro §213,50 600 17,97 4056 095 09 7,31 847 233618
YPF §672,25 417 4275 3441 1,18 1,08 685 2172  77.005
Pampa Energia 54590 7,50 -10,80 -1,93 1,06 0,74 1.065.415
Central Puerto §3420 230 445 210 079 079 298 298 1.002.568
ByM Argentinos $283,00 551 -1683 -2394 076 1,10 - 388 39472
T. Gas del Sur §11290 977 51,35 1270 109 1,10 7,76 3,88 194.131
Aluar §1535 065 -214 -11,27 0,8 085 906 1037 285784
Transener §3340 166 818 1,41 1,13 1,3 568 568 552903
Tenaris §536,60 689 2288 4260 070 085 17,19 10,37  34.066
Siderar 51260 -379 -12,73 0,83 09 085 48 1037 591.529
Bco. Valores §592 1,17 1,55 2468 0,77 1,08 512 21,72 1.511.799
Banco Francés  § 139,25 630 761 210 1,16 074 6,06 113.135
T.Gas del Norte  $68,90 249 11,39 2361 112 1,10 - 3,88 128559
Edenor §4105 261 -2931 -19,53 0,87 043 1215 608 297.679
Cablevisién §22200 462 -3467 732 091 085 - 1037 18972
Mirgor §32350 -167 -37.24 -89 0,73 073 - 5.912
Com. del Plata 5290 -1,689 -2504 -10,23 0,85 074 3,01 1.592.001
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Titulos Plblicos del Gobierno Nacional

Variable '-I:il:rrr:I SE;aarHal TIR Duration Cupdn paPQFST:Il.Tg?ﬁn
EN DOLARES

Bonar 20 [AQ20) 4.070,00 0,29 18073 1,18 8,00%  8/10/2019
Bono Rep. Arg. AA2 3.717.00 - 19 65% 1,63 E,88% 22/10/2019
Bono Rep. Arg. A2E2 3.710,00 0,83 15,3%% 226 0,00%  26/7/2019
Bonar 24 [AY24) 3.087,00 042 13,16% 222 875% 7/11/2019
Bonar 2025 3.045,00 1,50 16,41% 378 5,75% 18/10/2019
Bono Rep. Arg. AAZ6 3.300,00 - 14,32% 4433 7.50% 22/10/2019
Bono Rep. Arg. AZET 3.460,00 - 12.47% 5,29 0,008 26/7/2019
Discount uSs L. &Arg. (DICA]  4.748,00 1,26 14,25% 5,38 8,28%  30/6/2019
Discount uSs L. NY (DICY) 5.130,00 237 12.57% 5,63 8,28%  30/6/2019
Bonar 2037 3.145,00 293 12,32% 7.73 7,63% 18/10/2019
Par uSs L. Arg. [PARA) 2,380,00 1,70 10,72% 3,19 1,33%  30/9/2019
Par uSs L. NY [PARY) 2.539,00 238 10.03% 9,40 1,33%  30/3/2019
Bono Rep. Arg. AA46 3.796,50 300 11,108 5,02 7,63% 22/10/2019
Bono Rep. Arg. ACTT 3.315,00 2985 10,36% 8,50 6,88% 2862019
EM PESOS + CER

Bogar 20 [NO20) 204,00 .45 42245 0,61 2,00%  4/6/2019
Boncer 20 [TC20) 170,90 0,59  39,58% 0,75 2,25% 28/10/2019
Boncer 21 [TC21) 152,50 1,67 28,35% 1,81 2,50%  22/7/2019
Bocon 24 (PR13) 348,60 5,52 31,65% 1,84 2,00  15/6/2019
Discount § Ley &rg. (DICF) 78400 248 14.52% 5,74 5,83%  30/6/2019
Par 5 Ley Arg. [PARF) 255,00 -1,54 14.83% 939 1,77 30/9/2019
Cuasipar 5 Ley Arg. [CUAPF) 404, 00 0,25 14.83% 8,10 331%  30/6/2019
EM PESOS A TASA FLJA

Bono Octubre 2021 [TO21) 7200 1220 42.91% 1,55 18,208  3/10/2019
Bono Octubre 2023 [TO23) 34,00 - 23,78% 2,81 16,008 17/10/2019
Bono Octubre 2026 [TO26) 74,25 - 24 80% 3,63 15508 17/10/2019
EM PESOS A TASA VARIABLE

Bonar 2020 (Badlar = 3,25% 105,00 0,66  B7T.65% 0,49 1/6/2019
Bonar 2022 (Badlar = 2%) 55,00 8,30  83.0%% 1,16 3/7/2019

* Corfe de Cupdn durante la semana.

Pag 40

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde < DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- . Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos s DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pue r reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. IS¢ 6-7824




\ BOLSA Informativo semanal
)g DE COMERCIO

DE ROSARIO Mercados
ISSN 2796-7824

S

ANO XXXVII - N* Edicion 1908 - 24 de Mayo de 2019

Mercado Accionario Internacional 23/05/19
Retorno
Variable Valor al cierre Afo 3 la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 25.450,47 -1,44% 2,43% 927 26.951,81
SE&P 500 2.822,24 -1,87% 3,26% 12,59% 295413
Masdag 100 7.307,93 -3,59% 5,10% 15,45%  7.851,98
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 7.231,04 -1,67% -7, 16% TAT%  7.903.50
DAY [Frankfurt) 11.952,41 -2,91% -7,89% 13,208 13.596,80
IBEX 35 [(Madrid) 9.114,00 -2,05% -0, 005G 6,72% 16.040,40
CAC 40 [Paris) 5.281,37 -3,06% -5, 11% 11,64% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 93,910,035 4.32% 16,13% 6,85% 10043887
Shanghai Shenzen Composite § 2.852,52 0,05 0,10 014 612404
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 23/05/19
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3.500 BCRA 545150 545,153 5423380 524435 84,77%
USD comprador BMA 544100 544000 541400 S23,900 84,52%
UsD Bolsa MEP £45033 545002 542575 524521 83,66%
USD Rofex 3 meses 553,030

USD Rofex 9@ meses 567,600

Real (BRL) £11,17 £11,26 £10,82 $675 6547%
EUR %5034 % 50,30 547,60 528,60 7603%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 15-05-2019

Reservas internacionales (UsD) 67,306 63,931 76,894 52,727 27.65%
Base monetaria 1,349,526 1.371.937 1317300 1.053421 27,50%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 30,523 31.971 43.672 41,326 -26,14%
Titulos publicos en cartera BCRA 1,862,050 1.820.205 1.804.709%9 1.662.079 12,03%
Billetes y Mon, en poder del publico 714,195 730,631 693,593 651,110 9 69%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 2,168,803 2225339 2109857 1466875 47,85%
Depdsitos del Sector Privado en USD 30.526 30,892 29,945 25932 17,72%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1.504.252 1518766 1.499.034 1.433423 1,40%
Préstamos al Sector Privadao en USD 15.806 15.959 15.873 16597 47
M /2 516.849 474141 449,295 292,740  76,56%
TASAS

BADLAR bancos privados 51,50% 54, 00% 46, 75% 27,06% 24 449
Call money en S [compradar) 69,000 70,000 66, 50% 38,500 30,50%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 54 25% 52, 85% 25,08% E#MN/A #N/A

THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal B464% 2379 T084%  4011%  4453%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §5318 §$62,02 $6630  $71,84 -19,01%
Plata §1459 $1480 $1482  $1642 -11,18%

M RIMN = Beservas Internacionales - Cuentas Corrientes en akras monedas - Qtros Fasivaos.
12 M, = Billetes y monedas en poder del piblico « cheques cancelatarios en pesos « depdsitos 2 la vista
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Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 23/05/19
Ui I AR

Indicador Periodo Hitimo \ D?t_.:' ) |'|:| ) Var. afa
Dato  Anterior _anterior

NIVEL DE ACTIVIDAD

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

EMAE /1 [var. % a/a) mar-19 -6,8 -6,8 2,4

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

INDICES DE PRECIOS

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

Basicos al Productar jvar, % m/m] abr-19 4.4 3,9 2,0

Costo de la Construccian [var, %% m/mj abr-19 2,0 2.6 49 39,2
MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad [52) IV Trimestre 46,5 46,7 46,4 0.1
Tasa de empleo (3] IV Trimestre 422 425 430 0.8
Tasa de desempleo () 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

Exportaciones (MM u5s) abr-19 5.305 5.136 5.215 1,75
Importaciones (MR U5s) abr-19 4,174 3.953 6,102 -31,6%
5aldo Balanza Comercial (MM u5s) abr-19 1.131 1.183 -8a87 -227,5%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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