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Lo que nos dice la valuacion de las Ventas
Externas de Trigo 2020/21: con menor volumen
comercializado, se lograria un valor similar al de
la campana pasada

Alberto Lugones - Desireé Sigaudo - Emilce Terré

Elaumento de los precios FOB del trigo argentino en época de cosecha hizo posible una fuerte
recuperacion del valor exportado del cereal esta campana. Los valores actuales también favorecen
las DJVE de trigo 2021/22.

Las cotizaciones del trigo no son una excepcion al boom de precios actual en los mercados de commodities agricolas.
Argentina, que en la campana 2019/20 ostentod el sexto lugar entre los mayores exportadores del cereal, volcara al
mercado internacional una cantidad de trigo considerablemente menor en 2020/21. Se estima que los envios se
recortaran en un 16% esta campana, totalizando 10 millones de toneladas, es decir, 1,9 Mt menos que la campana pasada.
No obstante el panorama adverso provocado por la sequia en el plano productivo que redujo el saldo exportable del
pais, los mejores precios internacionales ayudan a recomponer el valor de las exportaciones del sector.

Con el objetivo de aproximar el valor del trigo a exportar esta campana se toman las Declaraciones Juradas de Ventas al
Exterior (DJVE) anotadas cada mes con su correspondiente periodo de embarque, y se valorizan estos volumenes a los
precios FOB oficiales vigentes al momento de su registro y correspondientes al periodo de embarque enunciado en la
declaracion. Para esta valorizacion, se toman Llos valores FOB para trigo pan, publicados diariamente por el Ministerio de
Agricultura, Ganaderia y Pesca. Es posible entonces obtener una aproximacion del monto FOB en US$ que ingresara al
pais por las ventas ya registradas de trigo.

La comercializacion externa del trigo 2020/21 argentino comenzo en abril’20, ocho meses antes del inicio formal de la
campana (dic-nov). A partir de alli hubo registro de Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior (DJVE) correspondientes a
trigo 2020/21 todos los meses del ano, llegandose a declarar el 46% de las ventas externas esperadas esta campana
previo al inicio formal de la misma, en el periodo abril-noviembre, tal como se observa en el siguiente grafico.
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Trigo 2020/ 21: registro mensual de DIVE y valor FOB

aproximadoe de 9,2 Mt declaradas
@BCRAmercados en hase a estimaciones propias ydatos de MAGYP
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Las DJVE anotadas entre los meses de abril y septiembre (3,5 Mt) promediaron valores FOB de entre US$ 210/t (las
primeras)y US$ 230/t (las ultimas). A partir de octubre, ya cerca del inicio de la cosecha de los primeros lotes en
Argentina, los valores FOB tanto oficiales como de mercado iniciaron un firme ascenso que motivo el registro de mas
ventas externas. Asi, en diciembre se registraron 915 mil toneladas de DJVE de trigo con un precio FOB publicado por
MAGyP que promedié US$ 273/t En enero, las ventas externas se dispararon alcanzando 3,1 Mt en el mes a un precio
FOB oficial promedio de US$ 270/, representando un valor de 848 millones de dolares. De este modo, en diciembre y
enero la exportacion pudo aprovechar la oportunidad de colocar 4 Mt a precios muy favorables. Este volumen anotado en
los primeros dos meses de campana representa el 41% de las exportaciones estimadas para el ciclo, registrandose a un
promedio FOB oficial de US$ 273/t en diciembre y US$ 270/t en enero. Por otro lado, si bien los valores FOB para el trigo
en puertos argentinos se mantuvieron muy competitivos en febrero y marzo, los numeros prueban que Argentina yano
dispone de grandes volumenes de trigo 2020/21 pendientes de vender al exterior, por lo que el registro de ventas cayo
sensiblemente.

Utilizando entonces el promedio ponderado de los precios FOB de MAGyP y las DJVE anotadas mensualmente, puede
aproximarse un valor acumulado de 2311 millones de dolares para las ventas externas de trigo 2020/21 registradas a la
fecha. En contraste con ello, aigual fecha del ano pasado se llevaban declaradas 12 Mt de trigo 2019/20 con un valor FOB
aproximado de 2.397 millones de ddlares. Se evidencia en esta comparacion el gran momento que atraviesan los precios
FOB del trigo en la actualidad, haciendo posible que aun con un menor registro de DJVE, el valor previsto para despachar
se acerca al valor estimado el ano pasado, como puede verse en el grafico a continuacion.
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Valuacion de DJVE de trigo pan a precios
FOB oficiales de MAGyP

@BCRmercados en base a datos de MAGYP
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El grafico de lineas muestra como el valor de las ventas de trigo 2020/21 comienza a rezagarse respecto del valor
anotado la campana pasada a partir de agosto. La diferencia se explica fundamentalmente por los volumenes anotados
un anoy el otro. Entre agosto y diciembre de 2020 se anotaron 3 Mt de trigo nuevo, apenas una tercera parte de lo
anotado en el mismo periodo de 2019 (9 Mb). Sin embargo el gap entre el valor acumulado de las ventas de trigo 2020/21
(linea verde) y 2019/20 (linea naranja) se reduce fuertemente en enero gracias al gran volumen de trigo anotado en el
mes este ano a un precio promedio de US$270/t, US$ 35/t por encima del FOB promedio al que se anoto el trigo en
enero del 2020. A diferencia de lo sucedido en las dos campanas previas, los valores en el ciclo actual tendieron al alza
en el periodo proximo a la cosecha.

Ademas, tomando en consideracion que se han declarado ventas externas por cerca del 95% del saldo exportable y que
el buen momento de los precios FOB se sostiene, podria esperarse que el valor total de las exportaciones ronde 2.400
millones de dolares en la campana 2020/21.

En lo que respecta a la nueva campana 2021/22, al 23 de marzo se han registrado 770.000 toneladas de trigo pan que
seran enviadas al exterior entre diciembre del 2021 y marzo del 2022. A igual fecha del ano pasado, aun no se habian
ingresado DJVE de la nueva cosecha. Mientras que los actuales volumenes de ventas anticipadas representan un
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aumento de casi el 95% respecto a lo que se habia registrado para la cosecha nueva entre enero y marzo del 2019, los
altos precios FOB que incentivaron estos registros tempranos de DJVE, elevan a su vez el valor de las DJVE anotadas de
la nueva campana. Este valor supera en un 120% Los registros a igual fecha para la mercaderia nueva 2019/20. Cabe
destacar que los precios FOB de enero y febrero del 2021 para la campana 2021/22 fueron, en promedio, 13% superiores
a los que se tuvieron previo a la cosecha 2019/20.

Precio FOB oficial promedio para cada
toneladade trigo pan registradaen DJVE
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Proxima a generalizarse la cosecha de sojay
maiz, los precios se sostienen en el mercado
domestico

Tomas Rodriguez Zurro - Emilce Terre

El futuro de soja en Matba-Rofex con vencimiento en mayo esta en su valor mas elevado para esta
fecha. Por otra parte, al 25/03 se llevaban anotadas 19,9 Mt de maiz en DJVE para la actual
campana, un record para estos momentos del ano.

Los valores internacionales de la soja han experimentado un fuerte rally alcista en los ultimos meses, y los precios en
Argentina no han sido la excepcion. Tomando como referencia el contrato con vencimiento en mayo de Matba-Rofex (el
contrato mas representativo de los precios a cosecha de la oleaginosa), se puede apreciar la fuerte suba registrada en el
ultimo ano: un 51% desde el 01/04 del 2020 al 22/03/2021. De hecho, tal como se puede apreciar en el grafico, al inicio
de la vida del contrato hace un ano el contrato cotizaba en su valor mas bajo para esa fecha de los ultimos 10 anos,
mientras que el precio de agjuste del 22/03 fue el mas alto de la historia para igual fecha de todos los anos anteriores.
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Precio de ajuste del contrato de soja con vencimiento
en mayo de Matba-Rofex en cada aino

@BCAmercados en base a Matha-Rofex
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De todas maneras, si bien los precios verificaron un descenso luego de haber alcanzado un maximo a mediados de enero
(US$ 347,5 /1), han mantenido una leve tendencia alcista desde principios de febrero y no han ostentado demasiada
variabilidad.

En cuanto a los precios del mercado disponible, el equivalente en dolares del precio de la Camara Arbitral de Cereales
de Rosario cerro este jueves en US$ 330 /t, un maximo para este momento del afio desde al menos 2012 y registrando un
aumento del 51% en comparacion con el precio verificado un ano atras.

Sin embargo, tal como se puede observar en el siguiente cuadro y a una semana del inicio oficial de la nueva campana,
esta mejora en los precios no pareciera haber conducido a una mayor concrecion de nhegocios. De las 45 Mt de
produccion estimada para la nueva campana, se llevan comercializadas 12,4 millones, equivalente a un 28%, algo por
detras de lo ocurrido a igual fecha de la campana anterior aunque por encima del promedio de los ultimos cinco anos. En
cuanto a la modalidad, el 56% (unas 6,9 de las 12,4 Mt) se ha concretado aun sin fijar precio, una proporcion
considerablemente mayor que en la 2019/20 pero en linea con el promedio de los ultimo cinco anos.
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S0JA
Al 17/03/201
2020/21 Prom.5 2019/20 2020/21 Prom.5 201920

Produccion . 45,0 oLO0 807 485 406  3Lo
Compras totales 12,4 12,0 16,4 19,6 11,8 20,5

28% 24% 32% 40% 29% 40%
Con precios por fijar 6,9 7,0 7.4 4.6 2.8 5,8

56% S58% 45% 23% 24% 28%
Con precios en firme 3,9 3,0 3,0 15,0 9,0 14,7

44% 42% 55% 7% 76% 72%
Disponible para

25 27 24,7 25 26
vender* 1 32,9 i 0 B
Falta poner precio™® 32,0 30,5 34,2 33,5 31,6 36,8

* Excluye semillo, bolonceados v ofros
Nota: Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de tonelodos.

En lo que respecta al maiz, el avance de la comercializacion de la 2020/21 muestra que de las 48,5 Mt de produccion que
se estiman para la campana, ya se ha vendido un 40% (19,6 M), situacion similar a lo acontecido hace un ano atras. Del
total ya vendido, un 77% se encuentra con precios en firme, mientras que el 23% restante se encuentra aun sin fijar precio,
lo cual no difiere demasiado de la situacion observada en los ultimos anos. De esta manera, restan venderse 24,7 Mt de la
produccion total de la corriente campana, mientras que resta ponerle precio a 33,5 Mt.

Un punto que si destaca de a situacion actual del maiz son las ventas del grano al exterior. Luego de haberse registrado
Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior en enero por 6,9 Mty en febrero por 3,6 Mt, el volumen anotado en lo que va
de marzo fue considerablemente menor: unas 912.000 t. Sin embargo, considerando el total acumulado al 25/03 de cada
ano, la campana actual es la que ostenta mayor volumen de ventas al exterior con un total de 19,9 Mt, superando el
registro del ano pasado. Pero ademas, teniendo en cuenta que las exportaciones proyectadas para la corriente campana
serian algo menores que las del ciclo anterior consecuencia de una menor produccion, tomado como proporcion sobre
las exportaciones totales las DJVE a la fecha representan un 59%, 5 puntos porcentuales por encima de la marca de un
ano atras.
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DJVE de maiz al 25/03 en cada campaiia

@BCRmercados en base a DIVE

w25 70%
E /_.-"'- ERE 0™,
£ 59%
@ (&i—Ta) 59% 0%
f =] !
=20 !
=
b 50%
. =
=]
= 40%
15
= A 40%
319
30%
10
19%;
- - 20%
20%
5
10%
m [=] L= ]
< (<) un ) o
P - P~ = =
o0 0%

2010/112011/12 2012/12 2013/142014/152015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/202020/21

mm DJVE acumuladas al 25/03 =C=Como % sobre exportaciones totales

Por ultimo, en cuanto al panorama productivo, por el lado de la soja las recientes lluvias han evitado el escenario de
desastre productivo. De acuerdo a datos de la Guia Estrategica para el Agro de la Bolsa de Comercio de Rosario (GEA),
previo a la ocurrencia de las recientes precipitaciones existian 1,12 M ha de soja de segunda en la zona nucleo que se
encontraban en condiciones regulares a malas, pero tras las lluvias unas 600.000 ha pasaron a la condicion de buenas.
Sin embargo, para la soja de primera el agua llegd demasiado tarde, y las pérdidas de rinde irian entre un 5%y un 30%. En
lo sucesivo, el aporte del agua a rindes ira menguando habida cuenta que ya comenzara a generalizarse la trilla en
amplias zonas del pais dificultando la logistica de salida del grano de chacra a puerto.

En relacion al maiz, la novedad de la semana se desprende del avance en las labores de cosecha. Respecto del area total
a cosechar a nivel nacional, se llevaba recolectado el jueves un 10%, equivalente a unas 945.000 ha. Esto se encuentra
por detras de lo ocurrido un ano atras, cuando se habia recolectado un 16% del total. En cuanto a la region de influencia
de los puertos del Gran Rosario, se han cosechado unas 900.000 ha,, lo que representa un 13% de la superficie total a
cosechar (vs. 20% en igual fecha del ano anterior). En lo que respecta a los rindes, estos muestran marcas alentadoras y
superiores a las esperadas, con rindes promedio de entre 80y 110 qg/ha en varias regiones de la zona nucleo. El maiz
tardio o de segunda, en tanto, evoluciona favorablemente y ha sido fuertemente beneficiado por las el agua de los
ultimos diez dias.
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La molienda de trigo, en su nivel mas bajo en
CINCO campanas

Guido D'’Angelo - Desiré Sigaudo

Para encontrar un primer trimestre con menor molienda debemos remontarnos a la campana
2015/16. La mejora de precios da buenas perspectivas para la siembra 2021/22. Mas problemas
para el comercio global cuanto mas se demore el bloqueo del canal de Suez.

Si bien la molienda de trigo de febrero repunto levemente frente al promedio de las ultimas campanas, al comparar la
actividad molinera actual con la de la campana 2019/20 se observan importantes caidas interanuales en este primer
trimestre del ano comercial de trigo. De diciembre a febrero se molieron 1,26 Mt, por debajo de las 1,45 Mt procesadas en
el primer trimestre de la campana anterior. En este marco, nos encontramos ante el menor registro desde el ano
comercial 2015/16, cuando se molieron 1,18 Mt en los primeros tres meses del ano comercial.
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Molienda de trigo - Primer trimestre de la campana
Toneladas @BCRmercados en base a MAGyP
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Con elincremento del precio del trigo y potenciales subas en energia, ambos insumos clave para la industria molinera, la
rentabilidad del sector se ve recortada. Si bien la persistencia del programa de Precios Maximos complica aun mas el
panorama, se esperan mejoras en la formulacion de politicas a partir del didlogo gestado en las Mesas de Trigo. De
lograrse condiciones que favorezcan la produccion harinera orientada al mercado interno, en combinacion con las
buenas perspectivas de exportacion a partir de la creciente demanda en Sudamerica, la molienda argentina podria
presentar un repunte en los meses venideros.

Por el lado de la comercializacion externa, a Lo largo del mes de marzo se viene observando una notable desaceleracion
en el registro de DJVE de trigo. Tras haberse anotado cerca de 3,5 Mt en enero, febrero continud con 0,7 Mty en lo que va
de marzo apenas se registraron 0,3 Mt (al 22/03). Considerando las DJVE anotadas antes del inicio de la campana, cerca
del 95% del saldo exportable de trigo 2020/21 ya estda comprometido. De esta manera, en las ultimas semanas se observa
actividad comercial muy limitada para el trigo de la campana 2020/21.

A su vez, el ingreso de camiones a puertos muestra una considerable merma en los volumenes de cereal recibidos. Con
cerca de 5300 camiones en lo que va de marzo y 30.600 en lo que va del ano, se observan caidas proximas al 50% frente
aun 2020 que llevaba a esta altura 10.300 camiones en marzo y 59.300 acumulados en el ano.
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En el mercado local, los precios pizarra de referencia para el trigo con entrega en el Gran Rosario suman una nueva
semana de estabilidad, oscilando en torno a US$ 216/t. Estos valores continuan siendo muy superiores a las cotizaciones
vigentes un ano atras, en marzo del 2020, cuando la pizarra promediaba US$ 193/t. Asimismo, el trigo en Chicago cerrd
por debajo de los US$ 225, con una semana bajista pero aun con valores muy superiores al promedio de US$ 196/t de
marzo pasado.

Dados estos incentivos de precios y la fluida comercializacion a la fecha, la intencion de siembra para la nueva campana
se encuentra en linea con la de la campana anterior, y vuelve a plantearse el desafio de alcanzar las codiciadas 7 millones
de hectareas que el déficit de humedad trastoco la temporada pasada.
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Sup. Sembrada —% Cosechado

Barco encallado, canal bloqueado

El barco Ever Given encallo en el canal de Suez Uno de los portacontenedores mas grandes del mundo se encuentra
actualmente bloqueando el paso de uno de los canales comerciales mas importantes del comercio global. Tras perder
capacidad de maniobra, este barco lleva casi dos dias impidiendo el paso de un canal que moviliza mas de US$ 3.000
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millones diarios. Demorando a mas de 200 buques, se esta ante uno de los atascos comerciales de buques mas
importantes de la historia.
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Por ahora, el mayor problema logistico lo tienen los barcos con contenedores y especialmente los buques petroleros,
que trasladan este activo fundamental mayoritariamente de Asia hacia Europa por el canal de Suez Mientras tanto, hay
cerca de 511.000 toneladas de trigo esperando que se logre destrabar este buque para poder cruzar, y 100.000 toneladas
adicionales esperando ingresar desde el mar Mediterraneo. Si bien mucho de este trigo va propiamente a Egipto, el
panorama comercial mundial en general, y cerealero en particular, podria complicarse de no resolverse rapidamente el
encallado de este barco.

Por otra parte, en este mes de marzo siguen prevalecido muy buenas condiciones climaticas para el trigo europeo.
Regiones productoras de Ucrania y Rusia se encuentran desde un 50 a un 80% mas lluviosas por sobre su promedio
historico. Asimismo, la temperatura se ha mostrado mas baja que en anos anteriores, aunque no se ha encontrado un
potencial dano productivo. En este marco, los rindes productivos del trigo europeo esperan crecer en promedio un 3,1%
comparado con la campana pasada y un 3,5% respecto al promedio de las ultimas cinco campanas.
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Por otra parte, en el hemisferio sur, la exitosa cosecha en Australia podria verse debilitada por las recientes inundaciones,
las peores de los ultimos 50 anos. En este marco, si bien gran parte del trigo australiano ya fue cosechado, las
inundaciones podrian afectar la cadena logistica del trigo. No conforme con ello, es posible que este desastre climatico
requiera de un mayor consumo interno de trigo australiano para hacer frente a las dificultades economicas, lo que podria
recortar la optimista proyeccion de exportaciones.
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A 30 anos del Mercosur ¢;En que estado se
encuentra el acuerdo con la Union Europea?

Guido D'Angelo - Emilce Terre

El Mercosur y la UE incluyen en sus fronteras a mas de 780 millones de personas y cerca del 25%
del PIB mundial. ¢ En qué estado se encuentra y hacia donde va el acuerdo que facilitaria
rotundamente el comercio exterior entre estos dos bloques?

Union Europea, Eurozona, Espacio Econdmico Europeo ¢Es lo mismo? ;Con quién estamos negociando?

Suenan parecido, pero son entidades diferentes. La Unién Europea (UE) es una comunidad politica y economica que ha
desarrollado un mercado interno comun a partir de un profundo proceso de armonizacion de leyesy politicas. Estas
politicas comunes abarcan aspectos como agricultura, comercio, desarrollo regional, entre otros. De esta manera, se
garantiza al interior del bloque que circulen libremente bienes, servicios, personasy capitales.

Dentro de la Union, una serie de paises decidieron ademas unificar su moneda. Asi, pasaron a integrar la Eurozona al
adoptar el euro como moneda nacional. Sin embargo, no todos los paises de la Union Europea integran la Eurozona: en
Dinamarca debemos pagar con coronas danesas y en Croacia con kunas croatas.
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Por su parte, la Asociacion Europea de Libre Comercio (EFTA), con la que el MERCOSUR esta también en tratativas para un
acuerdo de libre comercio, no tiene ningun miembro en la Union Europea. No obstante, la mayoria de sus paises participa
del Espacio Econémico Europeo (EEE). Este espacio también garantiza libre movilidad de bienes, servicios, personasy
capitales entre sus miembros.

Sin embargo, tanto la UE como la EFTA tienen sus propias politicas comunes, que son definidas separadamente, siendo el
EEE solo un acuerdo de movilidad y comercio comun. Por su parte, el Espacio Schengen implica la eliminacion del uso de
pasaportes entre sus paises miembro, definiendose como una zona de fronteras abiertas.

¢Quiénes integran el Mercosur?

El Mercado Comun del Sur (Mercosur) fue constituido formalmente en 1991 con la firma del Tratado de Asuncion,
cumpliendo 30 anos el dia de hoy. Este tratado conto con la firma de Argentina, Brasil, Uruguay y Paraguay, sus actuales
estados parte. Asimismo, Venezuela se adhirio en 2006 y fue suspendida en 2017. Bolivia se encuentra en proceso de
adhesion para convertirse en miembro pleno.

Una serie de paises sudamericanos se han ido incorporando como estados asociados, entre los que destacan Chile y
Peru. Estos estados asociados pueden participar de instancias politicas y de integracion del bloque, obteniendo ademas
preferencias arancelarias. No obstante, sélo los actuales cuatro miembros plenos o estados parte son los que encabezan
las negociaciones con la Union Europea'y, por lo tanto, seran ellos los que se beneficiaran de entrar en vigencia el
acuerdo.
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El Mercosur es una union aduanera, un area de integracion que permite la libre movilidad de bienesy que establece a su
vez un Arancel Externo Comun (AEC) para comerciar con paises que no forman parte de esta union. Es un nivel de
integracion menor que el de la Union Europea, que ha unificado muchas de sus politicas y estimulado en mayor medida
la coordinacion entre estados.

¢Como es el intercambio comercial Mercosur - Unién Europea?

Con un comercio cercano a los US$ 69.474 millones en 2019, practicamente la totalidad del déficit comercial del
Mercosur con la UE se debe al déficit brasilero. Nuestro vecino y principal socio comercial exporta mayoritariamente
productos minerales y de sus complejos agropecuarios, mientras importa de la Union Europea maquinarias y productos
quimicos, ademas de insumos intermedios, principalmente para su relevante industria automotriz.

Por su parte, mientras Paraguay exporta mayoritariamente productos de su ganaderia, Uruguay exporta en gran medida
bienes agricolas. Ambos reciben de la Union Europea manufacturas de las industrias quimicas y equipamientos de
transporte.
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/:w Comercio Mercosur - Unidn Europea
"= Ano2019*. En millones de dolares

Exportaciones Importaciones Saldo comercial
Brasil 24,101 29,060 -4,959
Argentina 6,341 6,366 -25
Uruguay 1,438 1,168 269
Paraguay 452 548 -35
Total 32,332 37,142 -4,811

*Ultimo dato consolidado disponible, incluye al Reino Unido
@BCRmercados en base a Comisidn Europea

Poniendo el foco en nuestro pais, en 2020 las exportaciones de la Argentina a la UE totalizaron casi 6,5 Mt y mas de US$
4100 millones?, provenientes mayoritariamente de los complejos agropecuarios. Los principales productos de
exportacion de nuestro pais fueron el biodiesel, el maniy sus subproductos (ambos apartados comerciales son
exportados principalmente a los Paises Bajos), la carne bovina (con Alemania como mercado de peso) y la harina y/o el
pellet de soja (que son exportados eminentemente a Espana, Italia, Polonia e Irlanda).
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Exportaciones argentinas a la Union Europea

Afio 2020. Por complejo. En USS millones.
@BCRmercados en base a INDEC

Resto W 168

Complejo Maiz B 33

Complejo Girasol B 34

Complejo Miel W51

Complejo Peras y Manzanas W 52
Complejo Uva 1 104

Complejo Porotos Tl 107

Complejo Petrolero-petroguimico IE 171 ™
Complejo Limon . 278
Complejo Carne y cueros bovinos N 369
Complejo Pesquerc I 470

Complejo Mani I 561

Complejo Soja 1:5111

Del lado de las importaciones argentinas, el 47,7% fueron bienes de capital y el 29,2% bienes intermedios, lo que muestra
una fuerte demanda de las industrias argentinas a las manufacturas europeas. Menores aranceles y una estrategia
exportadora consistente estimularian mayores exportaciones tanto en valor como en variedad. El acuerdo no expondria a
la industria local inmediatamente a la competencia europea, lo que permite desarrollar integracion de las cadenas de
valor y estrategias de reconversion e insercion exportadora.

Oportunidades, amenazas y perspectivas

La Union Europea va camino hacia su nuevo acuerdo climatico, el European Green Deal. Con este acuerdo se espera
reducir un 55% las emisiones de gases de efecto invernadero para 2030 y ser neutral en carbono para 2050. Estas politicas
ambientales pueden presentar un desafio para la produccion del Mercosur, ya que desde los mercados europeos podrian
exigir estandares medioambientales de complejo cumplimiento.

En este marco, muchos bancos franceses estan limitando la financiacion a proyectos productivos agropecuarios en Brasil
con el argumento de no promover la preocupante deforestacion de la selva amazonica brasilera. De esta manera, el
fuerte deterioro de las relaciones bilaterales entre dos actores de peso como son Francia y Brasil no colabora en acelerar
el acuerdo entre el Mercosur y la Unidn Europea.
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Ademas, el acuerdo Mercosur-UE, mas alla del cierre de negociaciones del 2019, aun no ha sido firmado por los estados
miembro o ratificado por sus parlamentos. La entrada en vigor del acuerdo requiere necesariamente estos dos
procedimientos en todos los paises tanto de la UE como del Mercosur. Sendas firmas y ratificaciones en cada pais
dependen de la dinamica politica de cada miembro, lo que podria dilatar el acuerdo por muchos anos.

2019

i (&)

Acuerdo

?

2019 .

Entrada en
vigor

Fuente: extraido de Cancilleria - Republica Argentina

Del lado de las oportunidades, la crisis derivada de la pandemia del nuevo coronavirus y la salida del Reino Unido de la
Union Europea no ha hecho mas que despertar las alarmas por el crecimiento economico del bloque europeo. En anos
recientes se ha visto un mejor desempeno economico de los tigres asiaticos, de China y de Estados Unidos respecto de
las economias europeas. En este marco, el Mercosur podria darle a la Union Europea una diversificacion de productosy
mercados que colaboraria en apuntalar su crecimiento economico.

Asimismo, una progresiva aprobacion del acuerdo por parte de los paises miembro podria acelerar la agenda de
negociaciones del Mercosur, que incluye el EFTA, Canada, Singapur y Corea del Sur. Negociaciones multilaterales con
mercados de elevado poder de compra abren oportunidades enormes para la diversificacion y el mayor eslabonamiento
productivo de las exportaciones argentinas y sudamericanas.

El Mercosur logré plazos de desgravacion mas prolongados que la UE, lo que representa una oportunidad. La
desgravacion impositiva a las importaciones provenientes de la UE sera sélo inmediata para el 13% del comercio, mientras
que el resto se distribuira en plazos que van desde los 4 a los 15 anos. La Unién Europea es uno de los inversores globales
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mas importantes (el segundo de Argentina) y podria colaborar en el cambio estructural para la adaptacion de las
empresas argentinas y del Mercosur.

Sin embargo, lo que es una oportunidad tambiéen puede ser una amenaza: de no darse una adaptacion eficiente, con
politicas de incentivo para las inversiones que requieran I&D y conocimiento tecnologico, el debilitamiento de algunas
industrias sin un despegue de nuevos sectores productivos podria incrementar las ya elevadas tasas de desempleo del
Mercosur.

Mas alla de estas potenciales amenazas, no debe negarse laimportancia estratégica del acuerdo. Este puede ser un
dinamizador clave para estimular el crecimiento y desarrollo econdmico del bloque sudamericano. Una exitosa
implementacion mejorara la integracion del Mercosur en pos de competir, coordinar y comerciar con los paises de la
Unién Europea.

1Este dato no es comparable con el de 2019 presentado en la tabla, ya que excluye las exportaciones al Reino Unido, que
formalizo su salida de la Union Europea en 2020. Sin incluir al pais britanico, las exportaciones argentinas a la Union
Europea en 2019 totalizaron cerca de US$ 4.600 millones.
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eEconomia

Consideraciones sobre la Cuota Hilton, normas
gubernamentales y la alimentacion
exclusivamente a pasto

ROSGAN

La semana pasada se conocid que el SENASA ha estado dando de baja a una centena de
establecimientos agropecuarios, hasta entonces habilitados como proveedores de hacienda para la
exportacion de carne bajo la cuota Hilton.

Segun se conocio, las bajas fueron motivadas por supuestas irregularidades detectadas en la crianza del ganado en
relacion al tipo de alimentacién recibida. Recordemos que el actual protocolo de cuota Hilton sélo admite cortes
provenientes de animales alimentados exclusivamente a pasto desde su destete, sin intervencion de ningun tipo de
confinamiento a los fines de su alimentacion prohibiendo, ademas, el uso de suplementos con grano y alimentos que
contengan proteinas de origen animal.

La realidad es que varios campos en donde se producen estos novillos de exportacion tienen sus propios corrales, algo
que no necesariamente implica que la produccion de estos animales se realice bajo confinamiento. Sin embargo, el
hallazgo de corrales en los campos ha sido motivo directo de baja de los establecimientos. Segun se estima, aun habria
mas de un centenar de campos bajo observacion lo que podria hacer escalar significativamente el numero de bajas, de
no mediar un entendimiento en Llos préoximos dias.

Desde el ano pasado, con motivo del Brexit, se habian iniciado una serie de negociaciones con la Unién Europea para
adecuar los protocolos vigentes a una realidad que se da cada vez mas naturalmente en el mercado y que la misma
demanda reconoce y acepta de manera tacita. EL comprador comprende que la eventual intervencion con grano en la
etapa de terminacion del animal, no implica un cambio sustancial en la crianza a campo que recibe el animal durante la
mayor parte del ciclo productivo y, en definitiva, es quien terminara valorando o castigando el producto final por sus
atributos, ponderando de manera natural los demas aspectos de seguridad, bienestar y sostenibilidad que intentan
formalizar las normas. En efecto, este tipo de sistema de produccion que se intenta limitar con el protocolo vigente, ya
ingresa a Europa no solo de otros proveedores que participan de la Hilton con diferentes requerimientos, sino tambiéen
del mismo Mercosur, a traves de la cuota 481.

En este sentido, uno de los grandes impulsores de esta adecuacion de protocolos ha sido Uruguay, quien ya a mediados
de 2020 instd al resto de los paises del Mercosur a iniciar una negociacion en bloque, dado que los protocolos son
bastante similares entre los paises de la region a diferencia de otros protocolos aplicados al resto de los proveedores ya
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sea del Nafta (EE.UU./Canadd) o de Oceania (Australia/Nueva Zelanda). Sin embargo, esto no se dio y la iniciativa regional
aun aguarda avances concretos.

Paralelamente, desde el IPCVA, también se ha intentado avanzar en gestiones para flexibilizar los protocolos actuales
permitiendo la inclusion de animales terminados a grano, lo que implicaria un cambio de denominacion de alimentados
‘a pasto de manera exclusiva” por ‘mayoritariamente a pasto”. La realidad es que ningun cambio concreto se ha logrado
hasta el momento.

De los paises proveedores que integran el contingente, Argentina es el que posee la mayor cuota, con 29.500 toneladas
adjudicadas. Hace dos anos, en el ciclo 2018/19, el pais volvia a cubrir el 100% de la cuota asignada tras 10 anos de
incumplimientos, gracias justamente a la previsibilidad que habia recuperado el hegocio exportador a partir de entonces.

El ano pasado, a causa de un factor totalmente ajeno al mercado como fue la sorpresiva irrupcion del Covid, el
cumplimiento cayo al 94%. Aun asi, Argentina fue, por lejos, el pais que mayor nivel de cumplimiento presento, seguido
en orden de importancia por Uruguay (71%), Australia (42%) y Brasil (29%), segun los propios registros de la Comision
Europea.

67%
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Performance de cumplimiento de la cuota Hilton argenting. Datos SMA,

Actualmente, de acuerdo a los datos publicados por la Secretaria de Mercados Agroalimentarios, las certificaciones
registradas hasta la primera quincena de marzo (semana 37) ascienden a 19.746 toneladas, lo que equivale a cerca de un
67% de la cuota total cuando, a igual fecha del ano pasado la cobertura superaba el 80%.

Si bien no existen estimaciones precisas respecto de cuanta oferta de novillos podrian llegar a restar estas medidas, hay
quienes estiman una posible reduccion de hasta un tercio de los animales disponibles.
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La realidad es que cualquier efecto es significativo sobre una categoria que aun no ha logrado recuperar Los 2 millones
de novillos perdidos hace ya mas de una década. Si bien el ano pasado comenzo a percibirse un ligero aumento en la
faena hacia mediados de ano, esta tendencia no se sostuvo y concluimos otro ano con una baja de mas de 450 mil
novillos menos en la faena. Es precisamente este faltante de novillos pesados el que se expresa en las subas que han
estado registrando las cotizaciones en las ultimas semanas, llegando a superar los valores de Brasil, tambien afectado por
una fuerte restriccion de su oferta.

Cubrir la totalidad de cuota en los proximos 2 meses en Llos que se definen los embarques del ciclo 2020/21, implicaria
sostener en las proximas semanas un ritmo de exportacion cercano a las 1.200 toneladas semanales para cubrir el
remanente de 9.750 toneladas, algo que pareceria poco probable de cumplir si consideramos que el promedio de
certificaciones semanales en lo que va del ciclo no supera las 450 toneladas.

De no mediar una rectificacion de las medidas adoptadas, aun menos animales estarian en condiciones de ofrecerse para
este canal, lo que redunda en un menor ingreso para el productor y menor nivel de actividad para la industria
exportadora, sin considerar el menor ingreso de divisas que también conlleva, es decir, una ecuacion en la que todos
pierden.

Si bien la demanda europea aun no termina de recuperarse dado que, pese al avance de la vacunacion, aun continuan
los temores por nuevos rebrotes de Covid, el negocio de exportacion Hilton es algo que nuestro pais no puede dejar de
cuidar, mas aun en momentos en los que Argentina necesita imperiosamente elevar el valor agregado de sus
exportaciones contrarrestando el efecto que genera la alta concentracion de ventas hacia China.

Por otra parte, un cambio de protocolos que contemple la suplementacion final grano -aun en momentos de alto valor de
estos insumos- permitiria acortar los plazos de terminacion, uniformar las tropas y generar una mayor oferta de novillos
adaptables para abastecer no solo Hilton sino también otros mercados.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 25/03/21
Plaza/Producto Entrega 25/3/21 17321 25/3/20 Var. sem.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 20,100 19,656 122504 23%4r e41%
Maliz Disp. 18,300 18,185 o604  oe%{ 998
Girasol Disp. 41,650 41,100 144704 1,3% 4 1939%
Soja Disp. 30.220 30,120 140204 03% 4 1155%
sorgo Disp. 21.060 20.290 g.500 4+ 384 1478
FUTUROS MATBA nueva campaiia Us5/ft

Trigo dic-21 1975 200,0 18459 1,34 201%
Maiz abr-21 200,3 200,5 14824 014 352%
Soja may-21 333,5 336,5 22664 0% dr 47%

* 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 25/03/21
Producto Fosicion 25/3/21 18/3/21 24/3/20  Var. Sem. Var. Afo
ENTREGA CERCANA LS54

Trigo SEW Disp. 225,1 23,7 206340 2oedr 91
Trigo HRW Disp. 208,2 215,7 180,34 344 155
Maiz Disp. 215,1 215,1 1367 = 004 57.4%
Soja Disp. 519,7 511,6 2584 16w s59.5%
Harina de soja Disp. 4460 4339 366,1 4t 1604 21,8%
Areite de soja Disp. 12121 1179,9 535,34+ 274 1071
ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SRW Jul 21 2236 190,8 176,94+ 17.2% 4 2645t
Trigo HRW Jul'21 210,5 161,3 17244 305% 4 221%
Maiz Sep'2d 190, 1348 132,74 40 432
Soja Sep 21 4647 343,1 319,94+ 354% 4 453%
Harina de soja Sep ‘21 4282 3278 3410 i 30,6% 4 25,6%
Aceite de soja Sep 21 1059,7 633,6 625,94+ 55004 69,3
RELACIOMES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,42 2,38 23 {  1emdr 13
Soja/malz Mueva 2,45 2,54 2t 3w dt 14w
Trigo blando/maiz Disp. 1,05 1,08 1.51 T -2, %% s -30,7%
Harina soja/soja Disp. 0,86 0,86 1124 oo 236%
Harina soja/maiz Disp. 2,07 2,04 zeafr e 226%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,38 0,38 0274 o7 431%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 25/03/21
Origen / Producto Entrega 25/3421 18/3/21 25/3/20 Var. Sem. Var, Afo
TRIGO USsA

ARG 12,0% - Up River Cerc. 254 3 7543 25974 o00ed  21%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 263,3 2727 24659 34nd  68%
EE.UU. SRW - Golfo Cere, 276,5 283,1 25350 23t 91%
FRA Soft - Rouen Cere, 239,0 2496 22248 a3 80
RUS 12,5% - Mar Megro prof, Cerc, 260,0 2e0,0 2040 = D,D?'-':-‘ﬂ“ 27,5%
RUS 12,5% - Mar Azov Cere, 2450 2450 1860= oM 31,7
UCR Feed - Mar Megro Cerc, 218,5 218,5 179,5 = D,D%‘Q“ 21,7%
MAIZ

ARG - Up River Cere, 236,0 2297 1667 @ 274 416%
BRA - Paranagua cerc., 2549 255,2 Ik 01%

EE.UL. - Golfo Cere. 250,2 2436 169,14 o6%d 480%
UCR - Mar Megro Cerc, 256,5 2625 1750 %  -23%f  466%
SORGO

ARG - Up River Cere, 260,0 260,0 1480= omHd 757
EE.UL. - Golfo Cere. 301,8 311,6 181,99 -3.2%4 659
CEBADA

ARG - Neco,/BB Cerc. 280,00 280,00 210,00 = 00% 4 33,3%
FR4 - Rouen Cerc, 220,94 230,51 20261 -42% 4 90%
SOJA

ARG - Up River Cere, 519,7 502,6 33034 34wt 573
ERA - Paranagua Cerc. 511,1 502,3 4224 18 449
EE.UU. - Golfo Cere, 548,2 540,9 35324  1.3%f 552

Pag 27

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 XXXVIIl - N° Edicién 1996 - 26 de Marzo de 2021

Panel de Capitales
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Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liquidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana N Semana S5emana Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDOD AVALADOS
De 1a 30 dias 27,01 30,61 217417, 7159 200,064,663 353 422
De 31 a 60 dias 27,60 30,75 238.838.897 309,989,146 518 711
De &1 a 90 dias 28,25 31,71 401,755.526 417,097,795 559 729
De 91 a 120 dias 27,97 32,37 331.963.380 415,949.173 479 701
De 121 a 180 dias 30,08 33,36 660,663,640 555.170.419 692 2346
De 181 a 365 dias 31,97 34,39 348.905.970 243,430,785 583 47
Total 2.199.550,133 2.141.701.991 3.189 3.B56
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 23,11 30,95 6,204,069 3,716,795 12 2
De 31 a 60 dias 27,66 35,90 14,666,323 20,420,332 11 11
De &1 a 90 dias 26,94 37,26 11.031.602 14,611,929 13 11
De 91 a 120 dias 23,00 3418 4,614,164 32.523.814 42 18
De 121 a 180 dias 27,80 33,65 106.225.633 74,649,632 &4 47
De 181 a 365 dias 3,11 34,56 22.901.881 36.895.131 19 20
Total 225.643.682 182.817.633 161 109
MAV: CHEQUES DE PAGO DMFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 38,63 39,41 418,428,643 328.299.360 147 124
De 31 a 60 dias 40,81 4270 476,497,929 420,583,753 243 2456
De &1 a 90 dias 41,49 42 34 538.630.425 207.651.174 135 160
De 91 a 120 dias 41,24 45,59 223,000,935 53,848,393 47 a1
De 121 a 180 dias 41,20 46,73 151.196.770 33.306.507 54 58
De 181 a 365 dias 41,61 40,20 141,552,109 108,793,102 21 43
Total 1.949.315.810 1.152.482.289 652 712
MAV: CAUCIOMES

Tasa promedio Monto contado MN* Operaciones

Plazo Semana Semana N Semana S5emana 5Semana

Actual Anterior semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 32,69 33,09 25218777756 24.099.232.549 4,406 5.258
Hasta 14 dias 34,04 3414 1.284.902.146 22,592,187 1167 93
Hasta 21 dias 34,25 35,00 2.675.435 16,044,589 2 12
Hasta 28 dias - 35,79 - 1.917.411 - 9
Mayor a 28 dias 35,45 3547 62.441.654 102.101.369 26 47
Total 26.568.796.992 24.241.888.105 5.601 5.419

Pag 29

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde : DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- . Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L8 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 XXXVIIl - N° Edicién 1996 - 26 de Marzo de 2021

Mercado de Capitales Argentino 25/03/21
Acciones del Panel Principal

) Retorno Beta PER VolProm
Variable aljlal Intera- Afo a diario (5

clerre Semanal nual  la fecha Emp. Sector Emp. Sector dias]
MERVAL 46,856,41 -3,59 77,90 -8,53

en porcentaje

SE&P Merval % 46.856,41 -3,59 77,90 -8,53 - - - -
Aluar 54230 403 12303 1032 050 063 - 5,63 514,519
Frances 5£132,60 402 6935 1481 1,24 094 6,75 7,80 205.110
Macro 520235 5,04 2819 1098 1,20 094 427 7,80 277,231
Byma 5621,50 0,72 155,76 089 084 09 17,06 467 21,992
Central Puerto 530,30 5,16 3867 1560 1,12 049 6,62 5,60 561.383
Comercial del Plata £234 -2,90 129,25 -602 1,04 033 6,02 589 1.405327
Cresud % 69,00 -2,27 145,67 070 07 0,63 3,09 7,08 132.911
Cablevision Ho 5 285,50 239 11,90 -32,59 0™ 0,83 - 5,89 19,171
Edenar 525,30 1,36 7509 11,54 1,04 0,52 - - 83,203
Grupo Galicia 5111,65 5260 6981 11,21 1,36 094 6,08 7,80 1453310
Holcim Arg 5.4 512475 0,20 158,80 081 1,11 1,11 15,40 7,70 33.311
Loma Megra 5176,30 0,82 168,73 246 0,91 - - - 156.836
Mirgor £1.577,50 601 25331 099 082 082 51,84 51,84 12.214
Pampa Energia 53400 400 10715 218 090 083 7,38 5,89 390,455
Grupo Supervielle £51,45 516 67,9 1763 134 - 6,89 - 250,042
Telecom 5163,20 464 660 1701 060 06D - - 53,307
Tran Gas Morte 533,75 6,64 4674 -1935 1,35 1,09 - 15,53 142,085
Tran Gas del 5 513065 5,02 63,21 1469 084 1,09 31,86 15,93 147.4597
Transener 52250 3,64 26,05 -23,08 117 147 2,40 2,40 381.659
Ternium Arg £ 47,00 3,52 163,31 1,62 075 063 11,25 5,63 775.828
Grupo Finan Valaor £23.30 543 128343 4979 102 093 140 467 396.457
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

Variable I"'ra.lm al Var. TIR Duration Cupdn F‘ru:u:-:lm-:i
cierre Semanal pago cupon

EN PESOS + CER

Boncer 21 [TC21) 427,00 0,35 -1,34 0,75 2.50% MULL
Bocon 24 (PR13) 680,00 1,77 1,78% 1,58 200%  15/4/2021
Discount 5 Ley Arg. [DICF) 1.985,00 5,03 8.17% 5,08 583%  30/8/2021
Par 5 Ley Arg. (PARF) 760,00 277 10,16% 5,88 1,77%  31/3/2021
Cuasipar 5 Ley Arg, [CUAF) 1.050,00 0,96 10,33% 10,69 3.31%  30ve/2021
EN PESOS A TASA FLIA
Bono Octubre 2021 TO21) 91,70 1,33 47.92% 0,52 18,200 3/4/2021
Bono Octubre 2023 TO23) 55,00 - 58,08% 1,53 16,000  17/4/2021
Bono Octubire 2026 TO2E) 38,80 1,04 58,70% 1,82 15,500 17/4/2021
EM PESOS A TASA VARIABLE
Bonar 2022 (Badlar = 23¢) 43,00 6066  4722% 0,89 3/4/2021
* Corfe de Cupdn durante lo semana.
Mercado Accionario Internacional 25/03/21
Retorno
Variable Valar al cierre Afio a la Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UL.
Dow Jones Industrial 32,619,438 -0,74% 53,86% 6,58% 33.227.78
S&P 500 3.909,52 -0,15% 57,92% 409%  3.983.57
Masdaq 100 12.780,51 -0,07% 71,100 -0,84%  13.879,78
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 6.720,18 0,173 15,55% 4.02%  7.903,50
D&Y (Frankfurt) 14.731,70 0,76% 47 307 7.38%  14.804,01
IBEX. 35 [Madrid] 3.476,40 20,195 20,53% 4.99% 16.040,40
CAC 40 [Paris) 5.978,81 -0,32%% 31,595 770 604477
OTROS INDICES
Bovespa 113,749,930 -0,95% 51,76% 443% 125.323,53
Shanghai Shenzen Composite 3.418,33 0,42% 23,85% -1,56% &.124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 25/03/21
. Semana Mes Afio War anual
Wariakble Hoy .

: pasada pasade  pasado (%5)

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA 591,777 591,280 5893825 564,230 42,8%c
USD compradaor BMA £91,000 S90500 589,753 S60,250 51,04%
UsD Bolsa MEP £141,206 51446094 589638 583073 70,0009
USD Rofex 3 meses 597400 5 89,535

USD Rofex & meses %111,550 589438

Real [BRL) 16,16 516,42 £39,16 £12,79 2633%
EUR £10821 510876 £75.12 £70,62 53,23%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 15- 74,305

Reservas internacionales (UsD) 39,865 39.799 39174 44,359 -10,13%
Base monetaria 2,543,815 2641427 2586380 1.856.208 37,04%
Reservas Internacionales Metas /1 (U5D) 6.211 5.793 4,611 13496 -53,98%
Titulos pdblicos en cartera BCRA 5513409 5486637 5373421 36737834 50,01%

Billetes y Mon, en poder del publico 1.571.740 1.592.456 1.570.635 1.031.101  52,43%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 5.326.075 5.406.212 5165509 3.202.928 66,29%

Depasitos del Sector Privado en USD 15.892 15.783 15.641 18108 -12,24%
Préstamos al Sector Privado en &4RS 2,832,384 2.868.360 2.821.557 1.907.74% 4347T%
Préstamos al Sector Privadao en USD 5.093 5.051 5.070 9106 -44.01%
M /2 650,345 726,942 871919 852644 -23,73%
TASAS

BADLAR bancos privados 33,065 33,56% 32.81% 2884% 413%
Call money en S [compradar) 33,009 32,500 32,500 15,000  18,00%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 32 659% 33,0599 25,08%

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana)  40,21%  37,38%  47,19%  62,74% -22,53%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) $60,93 $60,00 S$61,50  §$22,60 169,60%
Plata §2495 $2605 $2662 $1439 73.44%

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) 25/03/21
Ui I AR

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

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno [var, % a/a) IV Trimestre 4.3 4.3 -1,1

EMAE /1 [var. 5% a/a) dic-20 2.2 -2,2 0,2

EMI /2 [var. %o ala) ene-21 4.4 4.4 01

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var, %o m/m) feb-21 3,6 40 2,0

Basicos al Productar fvar, % m/m] feb-21 53 6,4 1.1

Costo de la Construccian [var, %% m/mj feb-21 50 3.1 45 447
MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) IV Trimestre 45,0 423 47,2 -22
Tasa de empleo (3] IV Trimestre 40,1 374 430 -29
Tasa de desempleo (%) IV Trimestre 11,0 11,7 89 2.1
Tasa de subocupacian (3] IV Trimestre 15,1 13,4 13,1 20
COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM u5s) ene-21 4,912 3.544 4,579 7,3%
Importaciones (MR U5s) ene-21 3.844 3.908 3.535 8%
5aldo Balanza Comercial (MM u5s) ene-21 1.063 -364d 1.044 2,3%

MEMAE = Estimador Menzual de Actividad Econdmica.
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