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OTRANSPORTE

Los costos del flete sobre los
margenes del productor de soja

JULIO CALZADA - SOFIA CORINA

Una de las preocupaciones de la BCR son
los costos de transporte de aquellas
producciones que llegan desde el norte
argentino hacia el Gran Rosario. Se busca
que la produccion de granos y derivados de
Argentina sea competitiva en el mundo. Se
analizara el peso de los costos de
transporte sobre los margenes para
productores de soja.
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El Sistema de Turnos
Obligatorio para Descarga en
Puertos (STOP)

ALFREDO SESE

Esta semana fue publicada en el Boletin
Oficial la resolucion que avanza en la
implementacion y desarrollo del (STOP).
Este sistema sera de utilizacion para la
operatoria de descarga de los camiones que
transportan granos hacia las terminales
portuarias y establecimientos de acopio y/o
de reacondicionamiento de agrograneles
habilitados.
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Un maiz anestesiado por la
oferta global

SOFiIA CORINA

Los principales jugadores en el mercado
mundial de maiz estan inundando los
balances con sus cosechas, y los fondos de
inversidn actian en consecuencia. Los
precios locales no estan exentos de la
presion bajista. La siembra local, atrasada
por las lluvias, provocé el desvio de lotes
hacia la oleaginosa, con productores
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La cosecha estadounidense
presiona los precios de la soja

EMILCE TERRE

Con una cosecha de 117 Mt volcandose al
mercado, la presidn estacional de la
produccidn de soja norteamericana sobre
los precios es dificil de sortear. Entre
mediados de octubre y el jueves, el futuro

en el mercado de Chicago Nov17 retrocedid

mas de 10 délares hasta tocar US$ 157 /t

este jueves, 4% por debajo de un afio atras.
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Primeras experiencias de ON
PyME CNV Garantizada

NICOLAS FERRER - JUAN IGNACIO CALIVARI

Cuatro meses atras, la Comision Nacional
de Valores lanzé el esquema de “ON PyME
CNV Garantizada”, instrumento que
permite a PyMEs financiarse con el aval de
una entidad de garantia. Desde fines de
agosto, cinco empresas han colocado
titulos, recaudando un total de 21 millones
de pesos y 800.000 dolares.
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Convocatorias
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

El Consejo Directivo de la Bolsa de
Comercio de Rosario convoca a los sefiores
asociados a los comicios que se llevaran a
cabo el 30 de noviembre de 2017, de 11.00
a 16.00 horas.
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oTRANSPORTE

Los costos del flete sobre los margenes del
productor de soja

JULIO CALZADA - SOFIA CORINA

Una de las preocupaciones de la BCR son los costos de
transporte de aquellas producciones que llegan desde el
norte argentino hacia el Gran Rosario. Se busca que la
produccién de granos y derivados de Argentina sea
competitiva en el mundo. Se analizara el peso de los costos
de transporte sobre los margenes para productores de soja.

El Presidente de la Bolsa de Comercio de Rosario,
Alberto Padoan, ha expresado en reiterada ocasiones
que uno de los principales objetivos de la entidad es
poder lograr que la produccion de granos y derivados
de Argentina llegue el mundo de una manera mas
competitiva. Y una de las preocupaciones de la entidad
es bajar los costos logisticos y de transporte de aquellas
producciones que llegan desde el Norte Argentino
hacia el Gran Rosario. En su gran mayoria, esta
mercaderia llega en camién, cuando lo ideal seria que —
por la gran distancia- se movilizara por ferrocarril o
barcazas. Por esta razon, en esta nota procedimos a
analizar el peso que tiene el flete camionero en los
margenes brutos y netos de los productores de soja en
Argentina para distintas localizaciones: a
150 Km, a 700 km y a 1150 km del Gran

transporte camionero en Argentina para bajar sus
propios costos de prestacion del servicio.

En el estudio adoptamos los siguientes supuestos:

a) Analizamos tres tipos de productores agropecuarios
que siembran soja de primera en la campafa
2017/2018. Uno con campo a 150 km de las terminales
portuarias y fabricas del Gran Rosario, otro localizado
en el norte argentino a 700 Km del Gran Rosario (Ej:
Quimili en Santiago del Estero) y un tercero a 1.150 Km
del Gran Rosario (Ejemplo: J. V. Gonzélez en Salta).

b) Teniendo en cuenta que todos haran soja de primera,
procedimos a estimar -para cada caso- las siguientes
erogaciones en U$S/ha: Insumos, siembra mas
pulverizacion, cosecha, flete corto y largo, gastos de
comercializaciéon, impuestos tanto en campo propio
como alquilado.

c) Para la estimacion de los ingresos brutos se
adoptaron los siguientes rindes: A 150 Km de Rosario
(en plena zona nucleo de produccion) unos 40 qq/ha; a
700 Km del Gran Rosario unos 27 qg/hay a 1.150 km de
distancia del Gran Rosario el rinde estimado seria de 25
qq/ha.

d) El precio a cosecha fue estimado en base a las
recientes cotizaciones de ROFEX y MATBA. Se fijé en
267 U$S por tonelada.

Impacto del flete en los margenes del productor de soja 2017/18

Distancia al Gran Resario :
Precio cosecha (uss/qq)

Rinde (gg/ha)
Ingreso Bruto (u%s/ha)
de Rosario el flete representa el 30% de Insumos

Rosario. Si comparamos la erogacién
total en flete con el margen neto en
campo propio, en un campo a 150 Km

dicho margen. Pero este valor sube a un
92% en un campo localizado a 700 km
de Rosario y a un 177% para el que
trabaja a 1150 km de las terminales
rosarinas. Un productor en Salta, con
todos los riesgos que implica producir,
percibiria 79 U$S/ha de margen neto

Cosecha

Comercializacidn

Siembra + Pulverizacion
Flete cortoy largo
Total Costos (ussfha)

Margen Bruto Campo propio (u$s/ha) 570 275 202
Impuestos Campo propio

26,7
40 27 25
1069 722 668
214 187 187
77 65 65
86 58 53
93 117 141
31 20 20
500 447 466

Margen neto campo propio (u%s/ha)

final y pagaria cerca de 141 U§S/ha de ~ Alauiler 77 51 100
L Margen Bruto Campo Alquilade [u$s/ha) 193 124 102

flete. Estos indicadores muestran la A
Impuestos campo alguilado 92 60 50

importancia que tiene este tema para
los campos alejados de la zona
portuaria. No obstante lo expresado,
debe tenerse presente las dificultades
que viene enfrentando el sector del
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Margen neto campo alguilado (u$s/ha)
Flete total/Ingreso Brute
Flete total/Margen Bruto Campo Propio 16% 43% F0%
Flete total/Margen Bruto Campo Alquilado

9% 16% 21%

Flete total/Margen Neto Campo Propio
Fuente: @BCRmercados
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e) Las erogaciones por alquileres fueron estimadas en
15 gg/ha de soja para el productor de la zona nucleo de
produccion (a 150 km. de los puertos del Gran Rosario),
6 gg/ha para aquel ubicado a 700 Km del Gran Rosario
y 4 qq/ha para el hombre de campo localizado a 1.150
km del Gran Rosario.

f) Procedimos a estimar los margenes brutos y netos,
tanto en campo propio como alquilado para cada uno
de los casos analizados.

Quisimos ser muy prudentes para no sobrevalorar los
costos de flete camionero y su peso sobre los margenes
brutos y netos de los productores. Para ello adoptamos
los siguientes supuestos:

a) El flete corto camionero considera una distancia de
20 km. El flete largo camionero, légicamente, se estimé
en funcion de la distancia correspondiente para cada
uno de los tres productores: a 150 km, a 700 km y a
1.150 km. Se utilizé el tarifario que informa FADEEAC
vigente a partir del 1 de agosto del 2017.

b) Para no sobrevalorar las erogaciones en flete
camionero supusimos un descuento del 20% en el
tarifario vigente.

Los resultados que surgen del anélisis realizado son los
siguientes:

a) El flete camionero (corto mas largo) para el productor
insume 93 U$S/ha en el campo ubicado dentro de la

Impacto del flete en los margenes del productor de soja 1ra

@BCRmercados en base a estimaciones propias

50

108 B Margen neto campo proplo (uSs/ha)

200

Didlares por hectarea

m Flete corto y largo (udsfha)

zona nucleo de produccién argentina, a 150 km de
Rosario. En distancias mas largas, como es el caso del
predio localizado a 700 km del Gran Rosario, esta
erogacion asciende a 117 U$S/ha. A 1150 km, el gasto
de flete total llega a 141 U$S/ha. Recordemos que el
primer campo tiene un rinde de 40 qg/ha, mientras que
los otros no superan los 27 qq/ha.

b) Si comparamos la erogacion total en flete camionero
con el Ingreso Bruto del productor (rinde en qg/ha por
precio a cosecha), veremos que en el campo a 150 Km
de Rosario el flete representa el 9% de los ingresos
brutos totales del productor. Esa cifra se eleva a un 16%
en el caso del productor localizado a 700 km de Rosario
y a un 21% para el que trabaja a 1150 km de las
terminales rosarinas. Como vemos, el peso del flete del
que trabaja por ejemplo en Joaquin V. Gonzélez (Salta)
mas que duplica al que registra un productor a 150 km
de Rosario.

) Si comparamos la erogacion total en flete camionero
con el margen neto en campo propio (luego de pagar
todos los impuestos), veremos que en el campo a 150
Km de Rosario el flete representa el 30% de dicho
margen neto. Este valor sube a un 92% en el caso del
productor localizado a 700 km de Rosario y a un 177%
para el que trabaja a 1150 km de las terminales
rosarinas. Es importante destacar lo siguiente: ese
productor de Joaquin V. Gonzalez (Salta) pagaria 141
U$S por hectarea en concepto de flete camionero y
obtendria —luego de pagar todos los
impuestos- apenas 79 U$S/ha de
margen neto. Es decir que, con todos
los riesgos que implica producir,
percibiria 79 U$S/ha de Utilidad neta
final y pagaria cerca de 141 U$S/ha de
flete. Son cifras importantes. Los
productores del norte argentino, por lo
general, suplen estos menores
margenes netos sembrando mayores
superficies que en la zona nucleo de
produccion de Argentina.

d) En el cuadro adjunto podemos ver
otras relaciones como la del "Flete total
vs margen bruto en campo propio” y la
del "Flete total vs Margen bruto en

127
117
100 93
79
50

150 km 700 km 1150 km
3/16 VOLVER

FIOMETANTo; BOISE 08 LOMENTIo 08 Wosano
Directar; Dr. ulio A Colzoda

Cardoba 1402 - $20008WY Rosario - ARG
Tel: 54 341 525 8300 /7 410 2600 Int. 1330
el berocom.ar - www.bcr.com.ar

campo alquilado”. En ambas se ve con

DIRECCION
DE INFORMACIONES

Y ESTUDIOS ECONOMICOS
BCR —

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la Propiedad Intelectual bajo el N5 5322966 puede ser reproducido de manera total o parda
citando como fuente Informativa Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario



BOLSA
DE COMERCIO
DE ROSARIO

ANO XXXV - N° 1831 - VIERNES 27 DE OCTUBRE DE 2017

claridad las dificultades que tienen los productores
agropecuarios alejados de la zona del Gran Rosario
desde donde se despacha el 78% de las exportaciones
argentinas de granos, harinas proteicas y aceites
vegetales.

Estos indicadores muestran la importancia que tiene
este tema para los campos alejados de la zona
portuaria. Nuestra entidad siempre enfatiza en que las
largas distancias del NOA/NEA es necesario un mayor
desarrollo del modo ferroviario y fluvial, como hace
Estados Unidos que es uno de nuestros principales
competidores en produccién granaria. No obstante lo
expresado, debe tenerse presente las dificultades que
viene enfrentando el transporte camionero en
Argentina. Volvemos nuevamente a citar el trabajo
realizado por FADEEAC (Federacion Argentina de
Entidades Empresarias del autotransporte de cargas)
quien encargd un analisis sobre el Impacto Fiscal sobre
Costos y Tarifas en el Transporte de Cargas al Instituto
Argentino de Profesores Universitarios de Costos
(lapuco). En ese estudio se analizaron tres modelos de
costos, uno de ellos de larga distancia. Posteriormente
aplicaron una metodologia consistente en obtener un
promedio simple y alli arribaron a la conclusiéon de que
la tarifa final (flete) se compone —en promedio- de la
siguiente forma:

a) Los impuestos, otros gravdmenes a la actividad del
transporte de cargas y peajes tienen una participacion
del 37,4% sobre la tarifa final (flete).

b) Los salarios, combustibles, costos operativos y de
estructura tienen una participacion de casi el 40%.

c) la amortizacion del vehiculo tiene un peso del 7% del
costo total de flete.

d) la renta para el transportista es de, apenas, el 6%.

Como vemos, el transporte camionero también
atraviesa dificultades para reducir sus costos, existiendo
un claro problema de inflexibilidad a las baja en los
mismos.

No debe soslayarse —bajo ningun aspecto- la necesaria
complementariedad que debe lograr Argentina entre el
transporte por camién, por ferrocarril y por barcaza; en
una busqueda sostenible de implementar un sistema de
transporte integrado y eficiente que haga minimos los
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costos logisticos. El transporte por camion es un
eslabon clave para el desarrollo econdmico de la
Republica Argentina y cumple un rol relevante en la
economia nacional. No obstante ello, en distancias
largas resulta imprescindible el desarrollo de los
ferrocarriles y del transporte fluvial por la Hidrovia
Parana- Paraguay. El Gobierno Nacional avanza con el
Ferrocarril Belgrano Cargas en la ejecucion del tramo
Joaquin V. Gonzélez- Avia Terai- Gran Rosario. Se trata
de una obra clave para el desarrollo del Norte
Argentino y que en 3 afios podria estar finalizada para
el beneficio de los productores de aquellas zonas.

Agradecemos la colaboracién y los aportes técnicos en
la presente nota de los sefiores Diego Bernardo
Putignano y Anibal Cérdoba del Departamento
Chacabuco en la provincia de Chaco.

oTRANSPO RTE

El Sistema de Turnos Obligatorio para
Descarga en Puertos (STOP)

ALFREDO SESE

Esta semana fue publicada en el Boletin Oficial la
resolucion que avanza en la implementacion y desarrollo
del Sistema de Turnos Obligatorio para Descarga en
Puertos (STOP). Este sistema sera de utilizacion para la
operatoria de descarga de los camiones que transportan
granos hacia las terminales portuarias y establecimientos
de acopio y/o de reacondicionamiento de agrograneles
habilitados.

La Secretaria de Gestion de Transporte del Ministerio de
Transporte de la Nacién dicto la Resolucion N° 94-
E/2017, a través de la cual se aprueban las Condiciones
Generales de Implementacion y Desarrollo del Sistema
de Turnos Obligatorio para Descarga en Puertos (STOP).

Esta norma se enmarca en la Resolucion N° 25 de la
misma Secretaria, de fecha 18 de mayo pasado, que
cred el Sistema de Turnos Obligatorio para Descarga en
Puertos (STOP). El sistema sera de utilizacion para la
operatoria de descarga de granos con vehiculos de
transporte automotor de cargas en las terminales
portuarias y establecimientos de acopio y/o de
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reacondicionamiento de agrograneles habilitados, que
adhieran al mismo, los que se encontraran obligados a
la debida utilizacién del STOP, asi como a brindar la
informacion requerida para su correcto funcionamiento,
en las condiciones en que la Autoridad de Aplicacién
determine.

El Anexo | de la Resolucion N° 94 detalla las
Condiciones Generales de Implementacion y Desarrollo
del Sistema, mientras que en el Anexo Il se incluye el
modelo de Convenio de Adhesion al Sistema de Turnos
Obligatorio para Descarga en Puertos.

Los puntos principales de las Condiciones Generales de
Implementacion y Desarrollo del Sistema se indican a
continuacion.

La Direccion Nacional de Transporte Automotor de
Cargas, proveera a cada terminal portuaria y/o
establecimiento adherido, la Plataforma del Sistema de
Turnos. A su vez, dispondra de una Mesa de Ayuda, a
los efectos de brindar asesoramiento y resolucién a las
eventuales consultas y/o requerimientos que puedan
suscitarse.

Asimismo, realizara actividades de capacitacion y
otorgara la posibilidad de descargar via web las Guias
de Manuales de Programador a cada terminal portuaria
y/o establecimiento adherido, para la programacién de
la "API-Rest”, asi como el otorgamiento de informacion
de "key” para comunicacion con la misma.

La Plataforma del Sistema de Turnos permitira a la
terminal portuaria y/o establecimiento adherido:

a) Definir el CUIT de destino de la mercaderia y la
localidad en la que se encuentra, entre otros datos;

b) Conocer las plantas y/o establecimientos con su
correspondiente codigo RUCA (Registro Unico de
Operadores de la Cadena Agroindustrial), su
capacidad de descarga y demas datos miscelaneos,
debiéndose validar la informaciéon declarada;

c) Determinar la franja horaria: inicialmente debera
establecer la hora de apertura y cierre de la terminal
portuaria o establecimiento y la capacidad de
descarga de ese horario, pudiendo en el futuro
incluir méas de una franja horaria, conforme lo
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solicite.

Las terminales portuarias y/o establecimientos
adheridos deberan recepcionar en sus locaciones a
transportistas que cuenten exclusivamente con su
correspondiente Turno (cédigo alfanumérico) emitido
para un determinado dia y horario, debiendo asimismo
informar al STOP, sin perjuicio del cumplimiento de los
demas requisitos y/o requerimientos que establezca la
terminal portuaria o establecimiento respectivo, a los
efectos de validar el ingreso en dichas instalaciones.

Las bandas horarias para la descarga en los puntos
adheridos podran ser las siguientes:

a) Una (1) banda de veinticuatro horas;

b) Dos (2) bandas de doce horas cada una:
i) desde las cero horas hasta las doce horas y
ii) desde las doce horas hasta las cero horas.

Cada terminal portuaria y/o establecimiento
implementara el STOP en una sola banda horaria,
pudiendo solicitar la incorporacién de mas bandas
horarias en la medida que estime que su capacidad y
operatividad lo permitan.

Asimismo, deberan presentar ante la Comision de
Control y Seguimiento una Declaracion Jurada por
escrito, con caracter obligatorio, que contenga la
siguiente informacién: identificacion, localizacion y
capacidad de asignacion de turnos.

El articulo 3° de la Resolucion N° 94 crea la “Comision
de Control y Seguimiento”, en el ambito de la Direccién
Nacional de Transporte Automotor de Cargas,
dependiente de la Subsecretaria de Transporte
Automotor.

Dicha Comisién tendr4, entre otras facultades, la
evaluacién, control y seguimiento del cumplimiento de
lo establecido en el presente régimen, teniendo a su
cargo el establecimiento de criterios relativos a la
aplicaciéon de bandas horarias, presentacion de las
Declaraciones Juradas y eventuales parametros a seguir,
respecto de terminales portuarias y/o establecimientos
que pudieren incumplir con el adecuado uso del STOP y
podré proponer modificaciones a la Subsecretaria de
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Transporte Automotor.

La Comision estara presidida por el Director Nacional
de Transporte Automotor de Cargas y contara con
representantes de: la Subsecretaria de Puertos y Vias
Navegables; la Direccion General de Integracion del
Sistemas del Ministerio de Transporte; la Subsecretaria
de Mercados Agropecuarios del Ministerio de
Agroindustria; la Direccion de Analisis de Fiscalizacion
Especializada de la AFIP; la Secretaria de Transporte del
Ministerio de Infraestructura y Transporte de la
Provincia de Santa Fe y la Subsecretaria de Transporte
del Ministerio de Infraestructura de la Provincia de
Buenos Aires.

En las reuniones periddicas que se celebren en el marco
de la Comision de Control y Seguimiento, podra
contarse con la presencia de un representante por cada
una de las siguientes entidades: Camara de la Industria
Aceitera de la Republica Argentina (CIARA) y Camara de
Exportadores de Cereales (CEC); CAmara de Puertos
Privados Comerciales (CPPC); Federacion Agraria
Argentina (FAA), Confederacion Intercooperativa
Agropecuaria (CONINAGRO), Sociedad Rural Argentina
(SRA); Confederaciones Rurales Argentinas (CRA);
Federacion de Centros y Entidades Gremiales de
Acopiadores de Cereales; Federacién Argentina de
Entidades Empresarias del Autotransporte de Cargas
(FADEEAC); Confederacion Argentina del Transporte
Automotor de Cargas (CATAC); Federacién de
Transportes Argentinos (FETRA); Bolsa
de Cereales de Buenos Aires; Bolsay
Cémara de Cereales de la Provincia de
Cordoba; Bolsa de Comercio de Rosario,
Bolsa de Cereales y Productos de Bahia
Blanca y de las entidades de corredores
y agentes de bolsa de cereales a nivel
nacional o provincial, conforme las
jurisdicciones a las que pertenezcan las
terminales portuarias o establecimientos
adheridos.
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Un maiz anestesiado por la oferta global
SOFiA CORINA

Los principales jugadores en el mercado mundial de maiz
estan inundando los balances con sus cosechas, y los
fondos de inversidn acttian en consecuencia. Los precios
locales no estan exentos de la presion bajista. La siembra
local, atrasada por las lluvias, provoco el desvio de lotes
hacia la oleaginosa, con productores tentados por el precio
a cosecha.

Desde mediados de septiembre, el contrato de maiz a
diciembre en el mercado de Chicago fluctda en torno a
u$s 138 /t, por lo que este precio permanece por
debajo del promedio de los Ultimos 3 afos desde el
inicio de octubre.

Los precios no encuentran sefiales suficientes para
provocar un cambio en la tendencia y los factores de
presién estan centrados mayormente en los siguientes:

- La cosecha norteamericana presiona en un
mercado ya abastecido de maiz. Si bien, los
ultimos pequenos rebotes del precio encontraron
un sustento temporal en el atraso de las labores de
recoleccién (21 p.p. por debajo del avance promedio
de las Ultimas 5 campafas), ante una leve mejoria de
las condiciones ambientales, el farmer

Evolucién de los contratos a diciembre de maiz en Chicago

@BCRmercados en base a CME Group

2017 —2016  —FProm. dlt. 3 afics
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Participacién de los fondos y precios de maiz CBOT siembra es del 32% del total
. Fuente: @BCRmercados en base a CME Group proyectado. Sin embargo, la
. combinacién de la suba del precio a
mmFondos netos ne comerciales  ss=Precic CBOT cosecha de la sojay las lluvias al
200.000

1m0 momento de sembrar ha dejado afuera
algunos lotes maiz. Ademas, la

g
3
2

: = probabilidad del 60% de que ocurra una
‘E . E‘ Nifia abre una incégnita respecto de los
3 o g rindes.
3 :mg - Los fondos de inversion
E-1m.mu = profundizan su posicion vendida. En
= el siguiente grafico se puede apreciar
200,000 ' N claramente como los fondos aumentan
su posicion vendida desde el mes de
ave.mn = agosto.
ST SIS E IS LS E SIS )

Estos factores bajistas repercuten en
norteamericano cuenta con una alta capacidad de nuestro mercado local. Los precios
trabajo para alinear el ritmo de cosecha a rangos Camara estaban en $ 2.340/t, lo que equivale a u$s
normales. 134,6 /t en moneda dura; es decir, 31 dblares por

- El tsunami de maiz brasilefio se posiciona debajo del valor del afo pasado a la fecha.
agresivamente en el mercado global. Si bien la
Companhia Nacional de Abastecimento (Conab) En esta Ultima semana, las ofertas con descarga
proyecta reducciones en areay produccion de maiz brillaron por su ausencia en el recinto de operaciones
(rango de cosecha de 92,2 a 93,6 Mt), la campafia de esta Bolsa. En casos muy puntuales surgian ofertas
comercial 2017/18 arrancaria con un elevado stock por entrega inmediata pero a precios en torno a los $
de 19 Mt. La oferta total del cereal en el nuevo ciclo 2.300/t, inferior que la condicion sin descarga. Las
superaria al anterior en 7,1 Mt, mientras que el operaciones bajo condicion contractual, con entrega en
consumo doméstico sélo subiria 1,7 Mt. Es decir, las terminales portuarias de influencia del mercado de
habria 54,5 Mt de maiz disponible para colocar en el Rosario, se habrian hecho a $ 2.400, $2.350 y $2.300 /t,
exterior. Conab no cree que se . .
. Precios locales de maiz disponibles y futuros 2016 vs 2017
superen las 30 Mt de exportaciones, 200 En uss/e-
por lo que ubica esa variable en el A @BCRmercados enbasea CACRosarloy Matha
mismo numero que en el ciclo 1% .% e =
2016/17. Esto vuelve a dejar un '\ = O o
elevado inventario al final del ciclo; e Y =4 W Wi —=-CAC 16 — Matba Abril'17
24,5 Mt 0 poco mas de 5 meses de e ‘\J‘ W "l
consumo. Esta es la primera ‘.-s\ R L S
estimacion de maiz de primera que fuw oo P S— ; e
hace Conab y queda por ver si, con r\ 8 g NN
estas perspectivas, se materializard 15 ' P
la intencién de siembra de maiz de " w/w
segunda. m v et A o™ J :-..._.“_\.“.
- El crecimiento de area de siembra - wall, W i b v
de maiz en Argentina. El !
incremento estimado es de 400 mil 120
hay, segin Minagri, el avance del &@" \,,\6‘ ,&é‘ éé‘ &é" ,\9@‘" 4\9" m&” q).y@*‘ 6\\0‘" ¢\°°‘ 0@"’ '9@ & o\x" @\'9
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tal como puede apreciarse en SIOGRANOS. Para la
nueva cosecha los forwards se activan a partir de los u$s
150 /t.

OCOMMODITIES

La cosecha estadounidense presiona los
precios de la soja

EMILCE TERRE

Con una cosecha de 117 Mt volcandose al mercado, la
presion estacional de la produccion de soja norteamericana
sobre los precios es dificil de sortear. Entre mediados de
octubre y el jueves, el futuro en el mercado de Chicago
Nov17 retrocedié mas de 10 délares hasta tocar US$ 157 /t
este jueves, 4% por debajo de un afio atras.

Las labores de cosecha en Estados Unidos avanzaron
fuertemente en la Ultima semana, achicando la brecha
que la separa respecto a lo recolectado para esta altura
en los Ultimos afios. Segun informé el USDA, si bien al
22 de octubre de este afio se habia completado el 70%
de las labores, por debajo tanto del 76% del afio
pasado como del 79% promedio de los Ultimos cinco
afos, el porcentaje de avance en la Ultima semana
superd el 20% del area sembrada, practicamente el
doble del ritmo habitual para esta altura del mes.

Siendo Estados Unidos el principal productor mundial

de soja, con una proyeccién para el nuevo ciclo de 117
Mt (secundado por Brasil con 114 Mt, siempre segun el
Ministerio de Agricultura norteamericano) su cosecha
normalmente ejerce una presion estacional dificil de
sortear para los precios de la oleaginosa. Entre
mediados de octubre y el dia jueves, el precio del futuro
noviembre en CBOT registrd una pérdida de mas de 10
ddlares hasta los US$ 157/t, un 4% por debajo del valor
que mostraba un afo atras.

El mercado local se hizo eco de la baja externa, y el
futuro mas cercano en MATba para entrega en los
puertos de Rosario cay6 un 2% semanal hasta los US$
252,5/t; mientras que el contrato mayo 2018 se
mantuvo relativamente mas estable perdiendo un 1%
hasta los US$ 265,2/t. De este modo, el basis o
diferencial entre ambos contratos continud
ampliandose hasta un 5% al cierre del dia jueves, lo que
puede apreciarse en el grafico adjunto.

Segun datos del Ministerio de Agroindustria, a la fecha
industriales y exportadores llevan comprados 38,3 Mt
de poroto, el volumen mas bajo en tres afos para esta
altura del afo. Ello se contrapone con compras de soja
nueva (campafa 2017/18) por 4,9 Mt, el valor mas alto
de los Ultimos seis afios, tal como muestra el grafico
adjunto.

Como consecuencia de lo anterior, la llegada de poroto
a las terminales de nuestra zona resultan a la fecha

Avance de la cosecha de soja en EEUU
@ECRAmencados en base 8l USDA

1008

80%

menores de lo que era habitual en los
Ultimos afos. Segun puede estimarse a
partir de datos difundidos por
entregadores de cereales, en lo que va
de la campafia comercial 2016/17 (que

60%

A0%

empieza en el mes de abril), la descarga
de soja por camidn en las plantas del
Gran Rosario suma casi 348 mil
camiones, por debajo tanto de los cerca
de 390 mil que se contaban a fines de

20%

octubre del afio pasado como de los
412 mil de la 2014/15, aunque en linea
con el promedio general del Ultimo

lustro.

=20=2017 =0=2016 == Prams
0% .
18 8 40 4 42 4 44 a5 46 47 | Cabe aclarar, de cualquier modo, que se
Num de Semana contabilizan Unicamente los camiones
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Futuros de sofz en MATES - Now'LT vs May'ls

Compras finales de soja a fines de octubre de cada aiio
EBCRmercados, en base al Min de Agroindustria
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Ingreso de camiones con soja a las terminales del Gran Rosario
Acumulado por campaiia, en cantidad de camiones
@ECRmercados en base a Williams Entregas SA
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que ingresan a las terminales antes de
las 6 de la mafana de cada dia, por lo
que el nUmero representa una muestra
del total mas atil para comparar la
evolucion en el tiempo que el tonelaje
efectivamente ingresado.

Como correlato del menor ritmo de
negocios y frente a los ajustados
margenes que exhibe la actividad
procesadora de soja con destino a
exportacion, el volumen de molienda en
el mes de septiembre que se dio a
conocer el viernes de la semana anterior
resulta el méas bajo para un mes de
septiembre desde el ciclo comercial
2014/15, con 3,19 millones de toneladas
molidas. A contramano, segun datos de
NOPA, los crushers americanos
incrementaron el volumen de poroto
procesado en el mes de septiembre por
tercer aflo consecutivo.

Del mismo modo, las cifras de
exportacion del complejo sojero al mes
de septiembre registran, segun el
INDEC, el volumen total méas bajo de los
ultimos tres afios con 26,5 millones de
toneladas. La caida méas notable se da
en el caso del poroto, cuyos despachos
acumulados entre abril y septiembre
resultaron de 6,5 Mt, un 24% menos
que el afo anterior. Los envios de harina
y aceite, en tanto, no sufrieron grandes
cambios mientras que los de biodiesel
resultaron un 10% mayores a los de la
campafa pasada gracias al gran ritmo
de envios que se registraron hasta el
mes de julio, cuando comenzaron los
problemas comerciales con Estados
Unidos.

Resumiendo el panorama, los datos de
compras, entregas, procesamiento y
exportacion de poroto de soja y sus
derivados brindan evidencia empirica de
un ritmo de negocios mucho mas

VOLVER

FIOPIETArD; BOSE 08 LOMENDIO g8 KOsano
Directar;: Or. Julio A Calzoda

Cardoba 1402 - $20008WY Rosario - ARG
Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
el berocom.ar - www.bcr.com.ar

ouede ser

reproducido de manera total o parda



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXV - N° 1831 - VIERNES 27 DE OCTUBRE DE 2017

Crushing cla soja an &l mas de septienkira
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amesetado este afo de lo que fue en las dos campafas
anteriores. Tal como hemos publicado anteriormente,
este panorama podria derivar en stocks finales para el
ciclo comercial 2016/18 en torno a los 16 millones de
toneladas, llevando la oferta total disponible para la
campafia 2017/18 a un volumen récord histoérico de
mas de 70 Mt, incluso a pesar de la caida del area
sembrada. Serd fundamental en este contexto una
cuidada cobertura de precios para esquivar cualquier
presién extraordinaria que la salida de esta ingente
oferta pueda generar en los precios.

@

Primeras experiencias de ON PyME CNV
Garantizada

NICOLAS FERRER - JUAN IGNACIO CALIVARI

Cuatro meses atras, la Comision Nacional de Valores lanzé
el esquema de “ON PyME CNV Garantizada”, instrumento
que permite a PyMEs financiarse con el aval de una entidad
de garantia. Desde fines de agosto, cinco empresas han
colocado titulos, recaudando un
total de 21 millones de pesos y
800.000 ddlares.
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CNV Garantizada.
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Las caracteristicas de la
herramienta y el procedimiento
para acceder a la misma se
encuentran especificadas en la
siguiente nota publicada en
nuestro informativo semanal en
aquella ocasion. En resumidas
cuentas, a través de un régimen
informativo simplificado que sélo requiere de la
presentacion de estados contables anuales dentro de
120 dias de cerrados el ejercicio y demas hechos
relevantes, una PyME podra emitir valores de deuda de
mediano y largo plazo con el aval de una entidad de
garantia como ser una Sociedad de Garantia Reciproca
(SGR).

Al 20 de octubre de 2017, cuatro empresas han
realizado un total de cinco colocaciones de ON PyME
CNV Garantizadas por un total de $ 21 millones y u$s
800 mil. Los plazos de las colocaciones, de las cuales
participaron como avalistas cuatro diferentes SGR, van
de uno a cuatro afios. Las colocaciones en pesos se
realizaron a tasas variables con la tasa BADLAR como
referencia, mientras que las colocaciones en dolares
fueron a tasa fija. El cuadro N° 1 resume las
caracteristicas de las cinco colocaciones.

Entre las colocaciones realizadas encontramos un
caracter heterogéneo tanto en términos geograficos
como de actividad -en lo que se refiere a la actividad
principal-, tal como puede apreciarse:

Cuadro N° 1: ON PyME CNV Garantizadas emitidas al 20/10/17

A mediados de junio pasado, en

Fecha

una presentacion llevada a cabo ~ Emisor licitacin Moneda  Monto Tasa Plazo SGR
enla I_30Isa de C‘o‘rrl1erC|o fje Villanueva e Hijos S.A. 24/08 ARS 6M B+4,75% 21meses
Rosario, la Comisién Nacional de Acindar PyMes
Valores (CNV) anuncié el RDA Renting S.A. 12/09 ARS 15M B+599% 24meses
lanzamiento de un nuevo Lipsa 5.R.L. 29/09 100.000 548% 12 meses Garantizar
instrumento para el Agroempresa Colén 05/10 USD  400.000 5,75% 30meses SGR Cardinal
financiamiento de pequefias y S.A. 15/10 300.000  5,80% 48meses Acindar Pymes
medlagasdempre_sals a 'Traves del Total emitido en ARS $ 21.000.000
gslr_ca ° eNcap'ta_ esl' aP e Total emitido en USD u$s 800.000
'gacion Negociable Fy Fuente: Relevomientos Direcrion de Titulos de Bolsa de Comereio de Rosario.
10/16 VOLVER
x FrOpIETAN; BO5G 08 LOMErTIo 08 Wosaro
gIERIENEI-'C{l)g:q ACIONES Directar; Dr. ulio A Colzoda
6 Cardoba 1402 - $20008WY Rosario - ARG
ECR Y ESTUDIOS ECONOMICOS Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330

Este material, gu stro de la Prop

I8 S8 8NCUentra INSCRpto &r

mform

1 &l Reg

0 fuente itiva Sernanal de la Bolsa de Comercio

edad Intelectual baj
cle Rosario

el berocom.ar - www.bcr.com.ar

gl M95322966 puede ser reproducido de manera tatal o parda



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXV - N° 1831 - VIERNES 27 DE OCTUBRE DE 2017

« Villanueva e Hijos S.A. es una empresa situada en .
San Salvador de Jujuy dedicada a gerenciar la
construccién de proyectos inmobiliarios.
+ RDA Renting S.A. se dedica arentay
administracién de flotas corporativas de vehiculos,
teniendo su base en la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.
« Lipsa S.R.L., cuya sede social se encuentra en la
localidad de Charata (Chaco), se dedica al cultivo de

Cuadro N° 2: Empresas "en tramite" para ON PyME CNV

cereales y oleaginosas.

Agroempresa Colén S.A., que ya realizé dos
colocaciones en ddlares a través de este
instrumento, se dedica a la comercializacion de
insumos para la actividad agricola en la provincia de
Cordoba, con su sede social en Sinsacate, localidad
de la misma provincia. Esta firma tiene como
actividad principal la venta al por mayor de abonos,
fertilizantes y plaguicidas y como actividades
secundarias la produccion y comercializacién de
cereales, oleaginosas y granos
para consumo Y forraje, asi como

Garantizada la venta y reparacion de
5 Actividad orincioal Jarisdiceid vehiculos. Asimismo, se dedica a
mpresa ividad principa urisaiccion |5 venta de maquinas, equipos e
Anta del Dorado 5.A. Agricola, Ganaderia, Forestal Salta mplementos agropecuarios.
Begadin S.A. Comercio Mayorista Textil CABA  El Cuadro N° 2 muestra el listado
) . . . de aquellas empresas que
Big Bloom S.A. Confeccion de Indumentaria Buenos Aires aparecen como "PyMEs en
Biobahia 5.A. Biocombustibles Buenos Aires jcrémite” en Ia.secci.én de
Compacto S.A. Construccion Mendoza 'nformac'odh fi :anc'era
Construir S.A. Construccion SanJuan CoTrespondien (? a empresas
. L . emisoras bajo régimen ON PyME
Datastar Argentina 5.A. Servicios informaticos CABA CNV Garantizadas en la web de
Desarrollos Nazareno S.R.L. Construccién Cérdoba |, comision Nacional de Valores.
Emprendimiento Industrial
p. Fabricacion de Motocicletas Cordoba Entre ellas, encpntramos
Mediterraneo 5.A. empresas de diversos sectores y
Grupo Agros S.A. Insumos Agricolas Chaco regiones, del agropecuario al
Grupo Valber 5.R.L. Servicios de comida CABA energetico Pésa”do por ?'
Comercio Mayorista y Minorista comercio de indumentaria.
Grupo Vuasa 5.A. CABA

Lesko S.A.C.LLFLA.

Lubricantes y Combustibles
D'Atri S.R.L.

Metaldrgica Calvifio S.A.

de Calzados

Instalacion y Mantenimiento de
Sistemas Eléctricos

Comercio de Lubricantes

Fabricacion de Equipos
Industriales

Buenos Aires

CABA

Buenos Aires

Mueva Estancia El Rosario 5.A. Fabricacion de alimentos Cordoba
PVC Tecnocom 5.A. Productos Plasticos Chaco
San At ioE 2 S.A Soluciones Energéticas en Gas y CABA
n Atanasio Energia S.A.
g Electricidad
i Elaboracian de Productos de
Vacavaliente S.R.L. ) CABA
Cuero Reciclado
Fuente: CNV. Nosis Trode. Pdginas weh de empresos.
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EDITORIAL

CONVOCATORIAS
COMICIOS PARA ELECCION DE AUTORIDADES

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a los
comicios que se llevaran a cabo el 30 de noviembre de 2017, de 11.00 a 16.00 horas. Se procederé a la eleccion,
por un periodo de dos afios, de Presidente, Vicepresidente 1° y Vicepresidente 2°, por finalizacion de mandato
de los sefiores Alberto A. Padoan, Raul R. Meroi y Daniel A. Nasini; de cinco Vocales Titulares, por dos afios,
por finalizacion de mandato de los sefiores Fernando A. Rivero, Daniel N. Gallo, Angel A. Torti y Pablo A.
Scarafoni y de la sefiorita lvanna M. R. Sandoval (quien ocup6 el cargo de vocal titular por renuncia del sefior
Andrés E. Ponte); dos Vocales Suplentes, por dos afios, por vencimiento de mandato del sefior José Maria
Jiménez y para cubrir la vacante producida por la asuncion de la sefiorita Ilvanna M. R. Sandoval como titular.
También se elegiran, por un periodo de un afio, tres miembros titulares y tres miembros suplentes de la
Comision Revisora de Cuentas, por finalizacion de mandatos, como titulares, de los sefiores José Maria Cristia,
Vicente Listro y Jorge F. Felcaro, y. como suplentes, de los sefiores José C. Trapani y Enrique M. Lingua y
para cubrir la vacante producida por renuncia del sefior Federico G. Helman.

Rosario, octubre de 2017

FERNANDO A. RIVERO RAUL R. MEROI
Secretario Vicepresidente 1°
en ejercicio de la Presidencia

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a la
Asamblea General Ordinaria que se celebrara el dia 30 de noviembre de 2017 a las 17.30 horas, en la sede
social de la Institucion (Cérdoba 1402 - Rosario), para tratar el siguiente:

ORDEN DEL DIA
1°- Designacion de dos asociados para firmar el acta de la Asamblea.
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2°- Consideracion de la Memoria, Balance General, Estado de Recursos y Gastos, Estado de Evolucion del
Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo, Notas, Anexos, Resefia Informativa e Informe de la
Comision Revisora de Cuentas, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de julio de 2017.
Consideracion del destino del superavit del ejercicio.

3° Consideracion y aprobacién de la gestion del Consejo Directivo y de la Comisién Revisora de Cuentas
durante el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017.

4°- Proclamacién de los nuevos miembros del Consejo Directivo y de la Comision Revisora de Cuentas.
Rosario, octubre de 2017

FERNANDO A. RIVERO RAUL R. MEROI
Secretario Vicepresidente 1°
en ejercicio de la Presidencia

ASAMBLEA GENERAL EXTRAORDINARIA

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a la
Asamblea General Extraordinaria que se celebrard el dia 30 de noviembre de 2017 a las 18.30 horas, en la sede
social de la Institucion (Cordoba 1402 - Rosario), para tratar el siguiente:

ORDEN DEL DIA
1°- Designacidn de dos asociados para firmar el acta de la Asamblea.
2°- Participacion como accionista de la sociedad BIO.R, aceleradora de proyectos biotecnoldgicos de Rosario.

Rosario, octubre de 2017
FERNANDO A. RIVERO RAUL A. MEROI

Secretario Vicepresidente 1°
en ejercicio de la Presidencia
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES

Titulos Pablicos del Gobierno Nacional 26/10/2017
Mercado de Capi‘tales Reginnal Variable Va_lor al Var. TIR Duration Cupén Préxl'mc”
- - cierre Semanal pago cupdn
Tasa promedio Monto contado N* Operaciones
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
28/07 21/07 28/07 21/07 28/07 21/07 Bonar 16 (AN18] 1980,0 211 137% " 101 9,00% 29/11/2017
MAV/MERVAL: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS Bono Rep. Arg. AA19 18320 0,00 3,88% " 141 6,25%  22/04/2018
030 dias 2655 707 Bonar 20 (4020} 1990,0 1,02 368% "7 263 B00% 08/04/2018
3160 dias 6 68 604 Bono Rep. Arg, AAZL 1910,0 035 447%" 309  688% 22/04/2018
61.90 dias 2647 2648 Bono Rep. Arg, A2E2 1876,0 000 447% " 371 000% 26/01/2018
91-120 dias 6 38 26 55 Bonar 24 [AY24) 21450 086 400% " 334  875% 07/11/2017
121180 dias 25:97 25:21 Bonar 2025 1890,0 1485 460% " 539 575% 18/04/2018
181365 dias 25,61 2575 Bono Rep. Arg, AAZS 1937,0 1,29 s588%” 635 7,50% 22/04/2018
Total 339.333.290 329.162.756 2301 2641 Bono Rep. Arg, A2E7 1937,0 041 s58% " 677 0,00% 26/01/2018
e Discount uss L Arg. DICA) 2927,0 078 644% 738  B,28% 31/12/2017
e romedio Niomie toniada i Operadones Discount uds L. NY [DICY) 2955,0 010 B31%" 74l B28% 31122017
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Bonar 2037 12800 L= 6637 r 028 7.65%  18/04/2015
sl Anterior sl Arterior etual Anterior Par uSs L. Arg. (PARA) 1240,0 459 7i0%" 1,05 133 310372018
Hasta 7 dias 27,55 27,30 332643970 341.732.081 1851 1.799 Par uss L. NY (PARY) 1270,0 078 689% - 1L24 133 31/03/2018
Hasta 14 dias 26,85 2652 ZL0BT.5T4  12677.143 204 110 Bono Rep. Arg. A6 1930,0 1AL 693% 1224 763%  22/04/2018
Hasta 21 dias 775 27,00 049145  1.056.062 10 12 Bono Rep. Arg, ACL7 1828,0 044 718% " 383  688% 28/12/2017
Hasta 25 dias DOLLAR-LINKED
+ 78 dias 2748 2683 2091455 407314 15 4 Bonad 18 (AM13) 1760,0 144 457% " 037 240% 18/03/2018
N . EN PESOS + CER
Mercado de Capitales Argentino 26/10/17 Bogar 18 (NFL8)* 35,2 061 653% " 014  2,00% 04/02/2015
Acciones del Panel Principal Boncer 20 [TC20) 116,0 108 52297 234 22%  280/2017
Retorno Beta PER VolProm Bancer 21 (TC21) 123,2 024 445% " 347 250% 22/01/2018
Variable Valoral Intera. ARoala diario (5 Bocon 24 (PR13) 392,0 0,26 524% " 297  200% 1511/2017
cierre Semanal Emp. Sector Emp. Sector : _ r
nual __fecha dias) Discount § Ley Arg. (DICP) 71,0 050 495% 818 583  31/12/2017
MERVAL 2782865 382 5301 64,49 Par § Ley Arg. (PARP) 3415 243 547%" 1327 118%  31/03/2018
MERVAL ARG 27.352,04 470 65,76 79,31 Cuasipar 5 Ley Arg. [CUAF) 5250 0,00 5.97% 1397 3,31% 31/12/2017
Pampa Energia 4860 8,24 13824 12091 107 080 4770 2803 1.625.299 EN PESOS A TASA FUA ,
Grupo Galicia 59875 528 11049 131,94 089 098 1908 1774 696.558 Bono Marzo 2018 (TM18) 103,0 098 2541% 031 2275%  05/03/2018
PetrobrasBrasil  §90,65 053 168 1028 136 083 000 370 321792 Bono Setiembre 2018 (T518) 103,0 000 2L33%" 076 21.20% 19/03/2018
. ono Octubre x X 3 3 X
:::::::‘“ $;i;':; ;i; 1;:'23 zgi'i 1 g':z 2478 i:'gi ;gi:z: Bono Octubre 2026 [TO26) 1060 192 1490%"7 485 1550% 17/04/2013
Siderar 51315 038 3893 4399 101 09 11,07 1001 2045828 ENPESOS MIASAVARIABLE -
T. Gas del Sur §73,00 260 21330 14662 1,05 111 3031 1515 244,707 Ez:::igi: :E:::::i;::’] ig;'; g':f i:ii:' g'ig giiiﬁgi;
Transener 41,00 250 24894 17243 122 122 1672 1672 617.140 ’ ‘ ‘ ‘ '
T. Gas del Norte :au’su -0’82 406’28 341’61 1’16 1'11 u‘uu 15’15 378.868 Banar 2020 (Badlar - 3,25%) 1080 047 25‘13%: 167 01272017
‘ ‘ ' ‘ . ’ ' : Bonar 2022 (Badlar = 2%) 105,5 1,44 2474% 266 03/01/2018
Banco Macro 523790 976 10419 13351 039 098 2076 1774 160370 . p
) Corte de Cupdn durante la semana.
Tenaris $23235 035 7,32 1642 086 09 000 1001 92174
Cresud $3735 921 3762 5145 084 071 000 5003 601130 Mercado Accionario Internacional 26/10/2017
Com. del Plata $513 1930 5576 88,27 080 080 2803 2803 ssssss Retorno
Central Puerto  $30,25 242 37,55 37,52 089 089 2351 2652 1.228.541 Variable Valor al cierre AfRoala  Maximo
Semanal Interanual
Aluar $1320 9890 157,21 17249 101 09 1896 1001 1410355 _ fecha
Mirgor $ 497,90 3,64 2,50 7665 0,54 054 1458 1458 21972 INDICES EEUL.
Telecom Arg $119,25 572 110,13 103,15 097 099 1971 985 146721 Dow Jones Industrial 23.400,86 103%  2858%  1841% 2348525
Edenor 538,75 530 10449 587,20 111 0,22 9506 53,25 401.502 S&P 500 2,560,40 -0,07% 19,68% 1436%  2.578,29
Agrometal $2820 7,05 7655 6414 091 084 3423 1711 374947 Nasdag 100 6.037,87 090%  2423%  2414% 612049
Dist. Gas Cuyana $3345 292 9114 13893 071 083 4171 3580 156.214 fNDICES EUROPA
Boldt $11,85 441 22475 29353 070 070 21,77 21,77 581640 FTSE 100 (Londres) 7.502,81 0.27% 7,39% 504%  7.598.99
Autop, del Sol 5113,00 1,21 188,58 12975 043 0453 3040 2635 47,285 DAX (Frankfurt) 13.233,21 1,86% 23,48% 15,26% 13.144,65
San Miguel 512505 458 828 607 091 096 9716 17,58 61678 IBEX 35 (Madrid) 10,233,380 011%  11,27% 043% 16.040,40
Halcim $5065 2,23 9403 7614 062 076 2813 819 145819 CAC 40 (Paris) 5.499,30 236%  21,30%  1310% 694477
Central Cost. $1435 137 2643 3602 1,20 089 11577 2652 420677 OTROS INDICES
Petrolera Pampa 510525 696 33,23 245 085 083 16563 370 101046 Bovespa 76.281,13 014%  1873%  26,66% 78.024.09
Shanghai Shenzen Composite 341642 112% 9.77% 10,08%  6.124,04
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NIT

DE COMMODITIES GRANOS

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 26/10/17
Plaza/Producto Entrega 26/10/17  19/10/17  26/10/16 Var, Sem.  Var, Afio
PRECIOS SPOT, CACR 5t

Trigo Disp. 2540 2850 2250 % 04%f 262%
Maiz Disp. 2340 2350 25059 04%d 66%
Girasol Disp. 5,600 5,550 4530 ¢  o09%fr 236%
Soja Disp. 4380 4,400 000 % 054 95%
Sorgo Disp. 2,000 2,000 2100=  00%d 45%
FORWARD O FUTUROS Uss/t

Trigo Dic/Ene 164,5 164,0 15304 o03mf  75%
Maiz Mar/May 150,0 150,0 1495=00%M 03%
Soja Abr/May 265,2 2677 61,0% 09%f  16%

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

Futuros de commeodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 26/10/17

Producto Posicidn  26/10/17  19/10/17  26/10/16 Var. Sem.  Var. Afio

ENTREGA CERCANA UsS/t

Trigo SRW Disp. 158,6 159,0 1512 % 024 49%

Trigo HRW Disp. 1574 157.7 15329 02f  27%

Maiz Disp. 1380 1374 13944 o04%d 10%

Soja Disp. 3569 362,5 sma ¥ asmd 38%

Harina de soja Disp. 3440 354,3 317 % 29%d 2%

Aceite de soja Disp. 760,6 7458 78754 2008 34%

ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SRW Dic 158,6 190,7 1550 ¥ 168% 4 2.4%

Trigo HRW Dic 1574 194,9 149,24 1934 55%

Maiz Dic 138,0 149,7 15039 J8nd  82%

Soja MNav 3569 360,65 sse a0 131%

Harina de soja Dic 3440 3444 3062 % 01nd 123%

Aceite de soja Dic 7606 516,8 6900 % 9% 4 10,2%

RELACIONES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,59 2,64 266 9 20%d 29%

Soja/maiz Nv/Dc 2,59 241 2109 7and 231%

Trigo blando/maiz Disp. 1,15 116 188 o07%d  60%

Harina soja/soja Disp. 0,96 0,98 095 %  14nd  1,7%

Harina soja/maiz Disp. 2,49 2,58 2529 33 1,2%

Cont. aceite en crushing  Disp. 0,34 0,33 0344+ 33  08%

Precios de exportacién de granos. FOB varios origenes 26/10/17

COrigen / Producto Entrega 26/10/17 20/10/17 28/10/16 Var.Sem. Var. Afio

TRIGO USs/t

ARG 12,0% - Up River Cerc. 179,0 182,0 1665 % 1w 7,5%

EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 2274 2288 1988 % 05%ft 144%

EE.UU. 5RW - Golfo Cerc. 188,0 187,7 1314 o1mft  26%

FRA Soft - Rouen Cerc, 186,9 1851 19714 o9 d 5%

RUS12,5% - Mar Megro prof, Cerc, 1925 1920 1740 i 0,3% i 10,6%

RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 168,0 168,0 1520 = 00% @ 105%

UCR Feed - Mar Negro Cerc. 1815 181,5 1650 = 0,09 {4+ 10,0%

MAIZ

ARG - Up River Cerc. 1475 1474 17724 03 % -166%

BRA - Paranagua Cerc. 146,5

EE.UU. - Golfo Cerc. 157,7 154,5 17054  21%d  T75%

UCR - Mar Negro Cerc, 163,0 164,0 17004 06nd  41%

SORGO

ARG - Up River Cerc. 148,0 148,0 1630= 00%¥ 92%

EE.UU. - Golfo Cerc. 167,5 165,1 14664 144 142%

SOJA

ARG - Up River Cerc. 37,0 380,5 872% 07%%  -24%

BRA - Paranagua Cerc. 383,2 386,2 2046 % 08nd  53%

EE.UU. - Golfo Cerc. 369,9 3744 306 % 12%% 53%
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TERMOMETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 26/10/17
Variable Hoy Semana Mes Afio Var a_nual
pasada pasado pasado [36)
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A”3.500 BCRA 517,531 517471 517,567 515180 1549%
USD comprador BNA $17,450 $17,250 5$17,400 515000 16,33%
USD Bolsa MEP 517,730 517480 517,549 515175 16,54%
USD Rofex 3 meses 518,795
USD Rofex 9 meses 520,720
Real [BRL) 5539 5546 55,50 S479 1244%
EUR $20,50 520,52 52061 51653 24,04%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior
Reservas internacionales (UsSD) 50,560 50.237 51.240 32,533 56,33%
Base monetaria [ARS) 895331 8638.105 860.005 F07.006  26,64%
Reservas Internacionales MNetas /1 (USD) 22216 21.157 18.286 11.244 97,58%
Titulos pablicos en cartera BCRA (ARS) 1215789 1199705 1192776 1.023.083 1884%
Billetes y Mon, en poder del publico [ARS) 614,467 611,441 583.119 443457  38,56%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1265485 1.294962 1.233.107 1.024.504 2352%
Depdsitos del Sector Privado en USD 24431 24,448 24324 16324  49,66%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1161547 1158138 1149833 840252 38,24%
Préstamos al Sector Privado en USD 14372 14,369 14.215 8.699 6521%
M. 2 889324 903674 886981 669905 3275%
TASAS
BADLAR bancos privadas 0,56%  21,31%  2081%  21,38% 0,81%
Call money en 5 [comprador) 2575%  2500%  24,25%  24,50% 1,25%
Cauciones en § (hasta 7 dias) 27,55% 27,30% 26,89% 2432% 3,13%
LEBAC a un mes 26,50%  26,50%  26,50%  2675% 0,25%
THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana) 3843%  2257%  I344%  26,26% 1217%
COMMODITIES (u$s)
Petralea (WTI, NYMEX) $5274 55147 55214 54972 6,07%
Oro (Londres, UK] $1.267,80 §1.281,20 51.282,55 $1.266,25 0,12%
Plata 51663 51699 51674 517,59 -546%

HFIM = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Otros Pasivos.

#2 M = Billetes y manedas en poder del plblica + cheques caneelatorios en pesas + depdsitos a la vista

Indicadores macroeconomicos de Argentina (INDEC) 26/10/17
Uitim  Dato Afio

Indicador Periodo X X Var, a/a
0 Anterio anterior
NIVEL DE ACTIVIDAD
Producto Bruto Interno (var. 3 a/a) O Trimestre 2,7 0,3 3,7
EMAE /1 [var. % a/a) ago-17 43 43 19
EMIL /2 [var. % a/a) ago-17 1.4 14 4,2
INDICES DE PRECIOS
IPC GBA-CABA (var, % m/m) sep-17 20 15
Basicos al Productor (var. % m/m) sep-17 11 2,0
Costo de la Construccidn (var. % m/m) sep-17 1,0 1,1 0.4 29,2
MERCADQ DE TRABAJO
Tasa de actividad (%) OTrimestre 454 455 46,0 056
Tasa de empleo (3] OTrimestre 415 413 417 0,2
Tasa de desempleo (%) O Trimestre &7 9,2 9.3 06
Tasa de subocupacion (%) O Trimestre 11,0 9,9 11,2 0,2
COMERCIO EXTERIOR
Exportaciones (MM uss) sep-17 5198 5.243 5.015 3,6%
Importaciones (MM uSs) sep-17 5.963 6314 4,679 27.4%
saldo Balanza Comercial (MM uSs) sep-17 -765  -1.071 335 -3261%
HEMAE = Estimadar lenzual de Actividad Econdmica.
5320723
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