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eECONOMiA

43% de las exportaciones
fueron granos, harinas, aceites
y otros subproductos

JULIO CALZADA - FEDERICO DI YENNO

Las cifras de exportaciones del 2017
muestran el gran aporte que hace el campo
y la agroindustria en la balanza comercial
de Argentina. El 43% de las ventas externas
fue generado por la produccion de granos y
los productos derivados de su
industrializacion (harinas, aceites, mezclas,
biodiesel y otros productos). Esto significa
un aporte de 4 cada 10 dodlares en ingresos
por exportacion. Si se amplia el rango de
productos, 2 de cada 3 ddlares que entran a
Argentina por exportaciones fueron
generados por el campo mas la
agroindustria mas la piscicultura.

Pagina 2

oCOMMODITIES

Oferta y demanda de agua
durante el mercado climatico
de soja

SOFIA CORINA

El mercado climatico de la soja en
Argentina presenta relevancia a nivel
global. Durante ese periodo, gran parte de
los lotes de soja definen su rinde y, por lo
tanto, coincide con el de mayor demanda
de agua y otros recursos naturales para
formar los granos. Cuando la oferta
climatica no satisface las necesidades del
cultivo, los rindes se ven afectados y
aumenta la volatilidad de las cotizaciones
en Chicago y el mercado local.
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La semilla, eslabén clave de la
cadena agroalimentaria

JULIO CALZADA - BLAS ROZADILLA
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Para un pais ;?roduct.or agropecuario como DESCARGA PDF
Argentina, la industria semillera reviste
gran importancia y basta observar algunos EDICIONES ANTERIORES

indicadores claves. Este complejo

comprende mas de 2.600 empresas, emplea
mas de 115.000 personas en forma directa _
e indirecta, tiene una produccién anual de

semillas de casi 1 Mt, una facturacién anual PANEL DE CAPITALES
de 1.500 millones de délares y
exportaciones por 285 millones de dodlares.
Ademas, nuestro pais es el 9° productor TERMOMETRO MACRO
mundial de semillas -segundo en el ranking
latinoamericano-, 10° exportador mundial
en ddlares y 17° exportador mundial en

volumen negociado.
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Momento critico para definir GER
las campanas de soja y maiz Guia Estratégica
FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE para'el Agro

Se viven jornadas decisivas para determinar

la cosecha de granos gruesos 2017/18. Cada
dia adicional que pase sin lluvias recorta el ‘T‘
potencial de rendimientos de los S10-GRANOS

principales complejos exportadores de
nuestro pais, por lo que la relevancia de lo
que suceda con el clima la préxima semana

Programa &
excede por mucho al hombre d? campo,_ de Canacitacién .
para alcanzar a toda la economia argentina. 2018
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Se activo el mercado local de
trigo nuevo, mientras CME esta
atento al clima de EE.UU.

Camara Arbitral de
Cereales 'de Rosario

PRECIOS CAMARA

PATRICIA BERGERO - BLAS ROZADILLA

El comienzo de la operatoria del segmento S -~ B
forward para la cosecha 2018/2019 es el l@b(n“m . }
hecho destacable en el mercado de trigo <

local. En Chicago, la sequia en las areas @ 4
productivas del cereal en EE.UU. continta BQWEWE“X
siendo el factor determinante de los

: : : MERCADO ARGENTINO
precios, mientras que los fon.dos reaccionan “\ N
reduciendo su posicién vendida.
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eECONOMiA

43% de las exportaciones

Cuadro N° 1: 43% de las exportaciones argentinas son granos,
harinas, aceites y otros subproductos

. FOB en M .
fueron granos, harinas, aceites EXportaciones uss Partic.
y otros subproductos Total 58.428
JULIO CALZADA - FEDERICO DI YENNO TR e e T 22725 S

Complejo oleaginoso 17.957 31%
Las cifras de exportaciones del 2017 Soja 17.167
muestrar: el grap Zpo:t_e queI h::)cti el Girasol 790
campo y la agroindustria en la balanza
comercial de Argentina. El 43% de las 0::“? exportaciones de granos y derivados il 8%
ventas externas fue generado por la _alz 3.822
produccién de granos y los productos Trigo o
derivados de su industrializacién (harinas, Cebada mni
aceites, mezclas, biodiesel y otros Arroz 170
productos). Esto significa un aporte de 4 Sorgo 65

cada 10 ddlares en ingresos por
exportacion. Si se amplia el rango de
productos, 2 de cada 3 délares que entran a Argentina por
exportaciones fueron generados por el campo mas la
agroindustria mas la piscicultura. Otros indicadores
apuntalan el significativo aporte del sector.

Fuente: INDEC. Intercambio Comercial Argentino.

En el 2017, Argentina exportd cerca de 58.428 millones
de dodlares, conforme a las cifras estimadas por el
INDEC. En el cuadro N°1 se puede ver que si se suman
las exportaciones de los complejos oleaginosos (soja
mas girasol) y de los complejos cerealeros (maiz, trigo,

emiti6 esta semana el informe Intercambio Comercial
Argentino con los datos estimados de diciembre del
2017 y los comparativos acumulados de los aflos 2016 y
2017. A partir del mismo, se analizan las exportaciones
argentinas por rubros y la de los complejos soja, girasol,
maiz, trigo, cebada, sorgo y arroz. Cinco indicadores
muestran el gran aporte que hace el campoy la
agroindustria a la Balanza Comercial Argentina. Crece
fuertemente el trigo y se consolida el

millones de U$S. Esto significa que el 43% de las
exportaciones en Argentina son generadas por la
produccién de granos y su industrializacién posterior
(harinas, pellets, aceites, biodiesel y otros
subproductos).

De esta manera, un poco mas de 4 dolares de cada 10
dolares que ingresan en la Argentina por ventas al

maiz. Cuadro N° 2: Exportaciones complejo soja. Afio 2017
Exportaciones FOB en M USS
i Harina/Pellets de soja 9.320,4
Indicador N° 1 Aceite de soja 3.725,8
43% de las exportaciones de Poroto Soja 2.718,3
Argentina del 2017 lo generé la Biodiesal 1.224,1
produccion de granos y su posterior Glicerina 34,6
industrializacion (harinas, aceites, Lecitina de soja 64,8
biodiesel y otros subproductos). De Poroto Soja p/siembra 141
esta forma, 4 de cada 10 délares de "Harina de poroto de saja” 3,2
exportacion lo aportaron las ventas al Expellers de soja 16
exterior de granos, harinas, aceites, Proteina de soja 0'0
biodiesel y otros subproductos. ’
Total complejo soja 17.167,0

Fuente: INDEC. intercambio Comercial Argentino.
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exterior son generados por la
produccién de granos del campo

Cuadro N° 3: Exportaciones complejo trigo. Afo 2017

argentino y su proceso manufacturero Exportaciones FOB en M USS
posterior. Trigo en grano SaRhin
Trigo duro excluido p/siembra 1,24

Trigo duro p/siembra 0,02

Indicador N°2 Trigo y morcajo p/siembra excluido trigo duro 0,10
En el 2017, el 31% de las Trigo y morcajo, excluidos trigo duro y p/siembra 2360,49
exportaciones de Argentina fueron Harina de trigo y subproductos 220,01
generadas por el complejo Almidén de trigo 6,32
oleaginoso. Casi uno de cada tres Grafiones y sémola de trigo 10,08
doélares que entran a Argentina por Harina de trigo 196,59
exportaciones, lo aporta la soja y el Moyuelo de trigo 0,01
girasol. Salvados y residuos de trigo excluidos moyuelos 7,01
Total complejo trigo 2581,87

Las exportaciones del complejo

Fuente: INDEC. intercambio Comercial Argentino.

oleaginoso (soja mas girasol)
ascendieron el afio pasado a 17.957 millones de US$
(Cuadro N°1y 2). En consecuencia, el 31% del total de
las exportaciones de Argentina en el 2017 han sido
generadas por la produccién de sojay girasol y su
industrializacion posterior. Concretamente: Casi uno de
cada tres ddlares que entran a Argentina por
exportaciones, lo aporta la soja y el girasol. Si tomamos
la clasificacién de las exportaciones por producto, una
vez mas la Harina de soja de alta proteina es el principal
producto de exportacion de la Argentina en 2017. Las
exportaciones de harina de soja "Hi-Pro” fueron de
9.079 millones de US$. En general a la harina de soja se
la agrupa con los pellets de cascara de soja que
individualmente alcanzé un total de 240 millones de
dolares en el 2017.

Indicador N°3
El trigo viene ganando terreno. En el
2017 el complejo del trigo aporto el

millones de U$S, representando un 3,5% del total
nacional. En el 2017 las ventas al exterior totalizaron
2.581 millones de U$S. Crecieron 25% en un afo. Es una
cadena que fue creciendo a lo largo del tiempo de la
mano de una mayor produccion a nivel local, junto con
una mayor actividad del sector de la molineria. La
produccién del cereal venia de 10,9 millones de
toneladas en el ciclo 2015/2016, incrementandose a
18,2 Mt en el ciclo 16/17. En la campafia 2017/2018,
cuya recoleccién esté practicamente finalizada, GEA-
BCR ha estimado a nivel nacional una produccién de
17,3 millones de toneladas.

Una mencion especial debe hacerse a las exportaciones
de harina de trigo. Estas son el segundo rubro en
importancia en este complejo, con ventas al exterior por
196,5 millones de U$S, valor ya detallado en otros
informes, que tuvo un importante crecimiento

Cuadro N° 4: 64% de las exportaciones son productos primariso y

4,4% del total de las exportaciones. EI manufacturas de origen agropecuario

incremento anual fue de casi 25 %,

pasando de 2.071 millones de US$ en  Exportaciones FOB en M U$S
el 2016 a 2.581 millones de US$. 2017 2016
Total 58.428 57.879
En el cuadro N°3 se pueden observar la Productos primarios (PP) 14.815 15.692
creciente relevancia de las Manufacturas de Origen agropecuario (MOA) 22,513 23.349
exportaciones del complejo trigo. En el PP+ MOA 37.328 39.041
2016 alcanzaron un total de 2.071 Participacion 63,9% 67,5%
Fuente: INDEC. Intercombio Comercial Argentino.
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apuntalado especialmente por los envios con destino a
Brasil y otros paises limitrofes.

Indicador N°4

Campo mas agroindustria mas exportaciones
generaron 2 de cada 3 délares que entraron por
exportaciones en 2017

En el 2017 el 64% de las exportaciones totales fueron
PP (Productos Primarios) y MOA (Manufacturas de
Origen Agropecuario). Este indicador muestra la gran
relevancia que tiene la agricultura, ganaderia,
silvicultura y agroindustria en la economia Argentina. En
el cuadro N°3 se suman las exportaciones de productos
primarios mas las ventas al exterior de manufacturas de
origen agropecuario (MOA) de nuestro pais. Nos da un
total de 37.328 millones de ddlares representando el
64% de las exportaciones totales de Argentina del 2017
valuadas en 58.428 millones de U$S.

Se debe tener en cuenta lo siguiente: en estos 37.000
millones de U$S se encuentran computadas las
exportaciones de productos primarios sin procesary los
industrializados de las siguientes cadenas de valor:

Productos primarios sin industrializar: animales vivos,
pescados y mariscos sin elaborar, miel, hortalizas y
legumbres, frutas secas, cereales, oleaginosas, tabaco,
lanas, fibras de algodén y resto de los productos

En el 2017 el complejo maiz aport6 el 6,8% de las
divisas por exportaciones de Argentina. Vendié al
exterior 4.000 millones de délares.

Este indicador muestra el gran aporte que hace el maiz
en grano —sin procesar- a las exportaciones totales de

Argentina. En proximas notas de este informativo, este
tema sera abordado con mayor profundidad.

oCOMMODITIES

Oferta y demanda de agua durante el
mercado climatico de soja

SOFiA CORINA

El mercado climatico de la soja en Argentina presenta
relevancia a nivel global. Durante ese periodo, gran parte
de los lotes de soja definen su rinde y, por lo tanto,
coincide con el de mayor demanda de agua y otros recursos
naturales para formar los granos. Cuando la oferta
climatica no satisface las necesidades del cultivo, los rindes
se ven afectados y aumenta la volatilidad de las
cotizaciones en Chicago y el mercado local.

Los pronésticos climaticos son el tema en boga para el
mercado en los meses donde se definen los granos en
los paises productores de soja (Estados Unidos,
Argentina y Brasil). Si bien el rendimiento es el
resultado de la interaccion de multiples variable, la que

primarios.
4,0
Manufacturas de origen agropecuario:
Carnes, pescados y mariscos elaborados,
productos lacteos, frutas secas o
procesadas, café, té, yerba mate y
especias, productos de molineria y sus
preparaciones, grasas y aceites, azcar,
cacao y articulos de confiteria,
preparados de hortalizas, legumbres y
frutas, bebidas, liquidos alcohélicos y
vinagre, harinas oleaginosas, biodiesel,
pieles, cueros, lanas elaboradas y otros.

Indicador N°5

Evoluciondel rinde de soja

2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 201314 201415 2015/16 2016/17 2017/18

En base a datos de USDA y GEA (2BCRgea)

W Argentina M Brasil M Estados Unidos
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GEA GEA mas incidencia presenta es el agua en el
CLASIFICACION DE HUMEDAD DEL SUELO FICACION DE HUMEDA . iy
EN LA REPUBLICA ARGENTINA CLASTGACION DE HUMEDAD DEL SUELO | periodo critico.
e E S e 07 do febroro da 2016

El mercado climatico del soja en Estados
Unidos trascurre en el mes de agosto, mientras
que en Argentina hay una gran variedad de
cultivares con diferentes longitudes en el ciclo
(GM: grupos de madurez) y fechas de siembra
que permiten diversificar el riesgo. A fines
practicos, a fines de enero y durante febrero
gran parte de la soja esta definiendo el
rendimiento en nuestro pais. La volatilidad de
los precios en esos meses es alta,
especialmente ante adversidades climaticas.

Si se observa el grafico de evolucién de rindes
en Argentina y EE.UU,, las caidas de
productividad unitaria coinciden con periodos
secos en la etapa critica del cultivo. Baste como
ejemplo ver qué pasd en la campana de soja
2011/2012 en Argentina, cuando el rinde
promedio nacional ascendid a 23 qg/ha,
producto de una extrema sequia durante el
verano que se combind con temperaturas
significativamente superiores a los pardmetros
normales para la época. Este evento adverso
@ I_\ recorté las cifras de produccién de soja, desde
Muy I la proyeccion de 49 Mt a la cifra finalmente

NORMAL| |

CLASIFICACION DE
FORTE LAY - AIELLOD

FORTE LAY - AIELLO

v
hlll
4

oy estimada de 40,5 Mt.
U.S. Drought Monitor August 7,2012 ~ .
CONUS Plensed Bredy. Arg . 070 Para esta campana 2017/18, el evento Nifa

e ot i esta afectando seriamente a la produccion
- EEo SRl | nacional de la oleaginosa. Como puede
[ ETIET T TR P )
: observarse en los mapas de reserva de agua, la
TEERETETTY | situacion actual de los suelos es mas grave que
bawrvernad EEEOEFR B D) LB ST - P
en la campafia 2011/12. De hecho, el tltimo
informe mensual de GEA, efectuado con
observaciones de principios de enero, daba
cuenta de una proyeccién de soja de 52 Mt. De

e I T

e ECU T S BT LR
; had |

| 1
el et Bl S ET0 ST B

Lt AL ILIETIE
s b |

[ A , , . .y
RN [ ——— alli en mas la situacién de los lotes se ha
viowew vt D 1< Crmmmee b . . . .
B 2 4eon S deteriorado, con lo cual las cifras se ajustarian
SO LRI TS negativamente. (Una situacion similar se
Aeserel verificé en agosto del 2012 en EE.UU,,
Aatotes Drovghi A8piten Ovster correspondiente a la campafa 2012/2013.)
% -‘-‘-“"f-@ @ Q En Argentina, a medida que el cultivo se
MY rughemoRkorontedy desplaza hacia el norte, la ventana de siembra
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se extiende de agosto a enero debido al que riesgo
de heladas es menor. Por otro lado, la posibilidad de
sembrar mas tardiamente en gran parte del
territorio permite incluir un cultivo antecesor de
invierno, que tradicionalmente es el trigo, y se
denomina soja de segunda. La eleccion del cultivar
(genética de semilla) es una préactica de suma
importancia ya que debe adecuarse con lugar
geografico, a la fecha de siembra, la densidad y a las
condiciones edafoclimaticas (Baigorri, 1997). Si la
siembra de un cultivar especifico se aleja de la fecha
Optima, se expone al cultivo en otro ambiente (por
ejemplo, horas de luz solar) y este hecho afecta el
rendimiento. En el siguiente mapa se resume en
grandes ambientes a las regiones de produccion,
fechas de siembra (FS), grupos de madurez (GM) y
cosecha (COS) (Fuente: Catedra de Cultivos
Extensivos, UNR).

Es importante aclarar que la soja, a diferencia del
resto de los otros principales cultivos, se caracteriza
por su crecimiento escalonado, es decir, hay una
superposicion de etapas fenoldgicas en la misma
planta en un mismo momento, por ejemplo: hojas
nuevas, flores, chauchas y granos forméandose. La
gran amplitud del periodo de floracién, su
plasticidad y la capacidad compensatoria propia del
cultivo permite, de cierto modo, mitigar los efectos
de un estrés. Sin embargo, a medida que el cultivo
avanza en fenologia, dicha capacidad se pierde. Es
por ello que se denomina periodo especialmente
critico a la fase que se encuentra entre R4.5 (fines de
fructificacion) y R5.5 (llenado) ya que ha finalizado la
floracion y cualquier situacion de stress (déficit
hidrico, de nutrientes, defoliacién por orugas,
enfermedades foliares, ataque de chinches, granizo,
etc) afectard el nimero final de vainas y de granos,
provocando la reduccién de rendimiento (Baigorri,
H., 1997). El siguiente esquema ilustra el ciclo del
cultivo y su periodo critico.

Para la region nucleo, las necesidades de agua en
soja son de 450 a 650 mm para las siembras
tempranas y varian de 350 a 550 mm para segunda
siembra. Un estrés termohidrico en el periodo
fructificacion y llenado puede producir aborto de
vainas, disminucién del nimero y peso del grano,
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S G VE VC VI V2 (.J)VS R1
Diferenclacion de hojas Diferenciacién de hojas
CAMBIOS
Diferenciacién de flores INTERNOS
Fecundacién A
Aparicién de hojas*
Aparicién de flores CAMBIOS
Aparicién de vainas EXTERNOS
Crecimiento de semillas
ESTADIOS VEGETATIVOS

VE (Emergencia)

VC (Catiledonar)

V1 (Primer Nudo)

V2, V3, Vn (2do nudo, 3er nudo,
enésimo nudo)

ESTADIOS VEGETATIVOS
R1(Inicio de floracién)

R2 (Plenitud de floracién)

R3 (Inicio de formacién de vainas)

R4 (Plenitud de formacién de vainas)
RS (Iniclo de llenado de granos)

R6 (Plenitud de llenado de granos)
glglrglig;)le madurez o madurez

R8 (Plenitud de madurez)

i B B

6/17

Cotiledones (Iras hojas) por encima de la superficie,
totalmente

El primer par de hojas, unifoliadas
Primer nudo con la primera hoja unifoliada

Cuando tiene la primera, segunda, enésima hoja trifoliada
totalmente desarrollada, respectivamente.

Una flor abierta en cualquier nudo del tallo principal
Una flor abierta en alguno de los 2 nudos superiores del tallo principal

Una vaina de al menos 0,5 cm en alguno de los 4 Gltimos nudos
del tallo principal que tengan hoja totalmente desarrollada

Una vaina de al menos 2 cm en alguno de los 4 Gitimos nudos
del tallo principal que tengan hoja totalmente desarrollada

Semilla de 3 mm de largo en una vaina de uno de los 4 nudos
superiores en el tallo px | con hojas d

Vaina conteniendo una semilla verde que llena la cavidad de
la vaina en uno de los 4 nudos superiores de tallo principal

Una vaina normal en el tallo principal que alcanzé el color
de madurez (pierde el color verde)

El 95% de sus vainas normales ubicadas en el tallo principal
llegan a marrén o gris, segtn la variedad

INTA. Escalo de Fehr et ol (1971)
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afectando el rendimiento final.

oCOMMODITIES

La semilla, eslabén clave de la cadena
agroalimentaria

JULIO CALZADA - BLAS ROZADILLA

Para un pais productor agropecuario como Argentina, la
industria semillera reviste gran importancia y basta
observar algunos indicadores claves. Este complejo
comprende mas de 2.600 empresas, emplea mas de
115.000 personas en forma directa e indirecta, tiene una
produccion anual de semillas de casi 1 Mt, una facturacion
anual de 1.500 millones de délares y exportaciones por 285
millones de ddlares. Ademas, nuestro pais es el 9°
productor mundial de semillas -segundo en el ranking
latinoamericano-, 10° exportador mundial en délaresy 17°
exportador mundial en volumen negociado.

Las mejoras -productiva para la actividad agricola,
nutricionales para el consumidor, defensivas para la
lucha contra enfermedades, insectos y herbicidas a nivel
de lotes-, a partir del desarrollo del paquete
tecnoldgico, posiciond a la semilla como un insumo
critico y de gran valor. Es en este marco que las
innovaciones, surgidas como producto de los avances
de la biotecnologia y del mejoramiento convencional de
semillas, pasaron a tener un lugar de gran relevancia en
la organizacion de la produccién de las nuevas
empresas semilleras.

La industria de la semilla nacional nacié hace méas de 90
afos, con el desarrollo de firmas locales que tienen un
papel importante dentro de la misma debido a su larga
tradicién en la actividad. Los actores de la cadena de
valor de semillas van desde aquellos que se dedican al
mejoramiento de especies vegetales, al desarrollo y
provision de biotecnologia, a la multiplicaciéon y
produccién de semilla comercial, junto al
procesamiento y acondicionamiento de dicha semilla,
hasta la distribucion y comercializacién de la misma.
También participan de la cadena los proveedores de
magquinaria agricola especifica, logistica, servicios,
laboratorios, mano de obra temporaria, entre otros. El
Estado, por otra parte, juega un papel importantisimo a
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través del INTA, organizacién que lidera la investigacion
y el desarrollo de nuevas variedades vegetales mediante
programas de mejoramiento genético y es el mayor
obtentor segun los registros del Instituto Nacional de la
Semilla (INASE).

Hoy dia, la produccién semillera nacional tiene su zona
nucleo ubicada entre las localidades de Pergamino,
Venado Tuerto y Rosario, area donde se concentra el
denominado Cluster de la Semilla, una agrupacion de
empresas e instituciones vinculadas a la produccién de
este insumo (principalmente de semillas de cereales,
oleaginosas y forrajeras) que busca promover la mejora
competitiva en la industria local.

Dimension econoémica: Mas de 2.600 empresas
con una produccién de casi 1 millén de
toneladas, facturacion de 1.500 millones de
U$S y exportaciones por 285 millones de U$S

Segun el Registro Nacional del Comercio y Fiscalizacion
de semillas (RNCyFS), a cargo del Instituto Nacional de
la Semilla (INASE), hay 2.616 empresas registradas,
incluyendo todos los rubros que forman parte de la
cadena de la semilla.

Entre estas empresas se encuentran 337 obtentores, 897
multiplicadores, 716 comercializadores y 126
laboratorios (datos del afio 2012, segun el Ministerio de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion Productiva -MinCyT-
sobre la base de los registros de INASE y la Asociacién
de Semilleros Argentinos —ASA-).

La produccion del sector asciende a mas de 900.000
toneladas, lo que se corresponde con un valor total
cercano a los US$1.000 millones, de los cuales cerca de
US$285 millones corresponden a exportaciones,
continuando con datos de las mismas fuentes para la
campafa 11/12. En un informe realizado por la
Secretaria de Mercados Agropecuarios, se estimaba que
el mercado de semilla en la campana 2014/15 habia
alcanzado un valor de US$ 1.468,6 millones.

Dimension social: emplea mas de 115 mil
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personas en forma directa e Principales mercados de semillas
indirecta - .

Pais Millones de USS
Se estima que mas de 100 mil personas Estados Unidos 12.000
son empleadas en forma directa e china 9.034

indirecta por el sector, segun el informe

del MinCyT, en base a datos relevados Francia 3.
por ASA. Bra 5-" 2.025
Canada 2.120
La industria cuenta con un plantel India 2.000
permanente de 8.245 personas .
empleadas de forma directa, sumandose Japon 1.350
5.725 personas en actividades externas Alemania 1.150
como mantenimiento y supervision, Argentina 990
unas 12.600 personas contratadas de .
. , ltalia 715
forma temporaria durante las épocas de
siembra, cosecha u otros momentos de Holanda 330
aumento en las actividades requeridas. Rusia 500
Se estima, gdemas, gue existen mas de Espafia 450
500 profesionales con carreras de grado . id
y posgrado que participan en esta Reino Unido 430
cadena productiva de la semilla sélo el Fuente: Internatonal Seed Federation (2013) en ASA
sector privado. Otra parte importante de de semillas y 2° en Latinoamérica
esta cadena estd conformada por los distribuidores que
se enfocan en las actividades de venta y Diversas fuentes estiman que el mercado global de las
comercializacion, entre los empleos asociados directa e mismas alcanza un monto superior a los 50.000
indirectamente a las mismas se estiman 87.700 millones de dodlares. Segun la Federacion Internacional
personas ocupadas. De esta manera se obtiene el de la Semilla (ISF, por sus siglas en inglés), el mercado
nimero de 114.737 personas empleadas en esta argentino ocupaba la 9° posicion en el ranking mundial
industria.
Exportaciones de semillas y parcipacién en el comerclo internaclonal -2015-
La demanda de empleo desde este FBCRmercatos enbase a sk -
sector es intensiva en personal con alta 1600 ©
e . 16%
.espea.allza.]gon en el area de o @ o
investigacion y desarrollo, lo que ° @ 14%
conlleva la necesidad de capacitacion y g 1200 129
m
formacidn constante, caracteristica B 1000 0%
diferenciadora respecto de las demas s
. . . g 0 © 8%
industrias. No se debe dejar de lado la 5
. = 500 6%
gran cantidad de personal altamente =
especializado que se desempefia en 400 o e @ ) o *
instituciones publicas trabajando en 200 I l l ' . o I 2%
mejoramiento vegetal y biotecnologia. o I . %
&y @ S N B N R
& & 49"'0 &&é} Q}}oé\ & @ @4@‘ & & . .§°¢
. o . o ¥
Argentina. 9° productor mundial . _ o o . _
B Cultivos extensivos @ Vegetales y flares @ Participacion @ Participacidn cultivos extensivos
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en el 2013. Este mercado esta dominado por EE.UU.,
seguido por Chinay Francia. Si el ranking se
circunscribe a Latinoamérica, Argentina ocupa el 2°
lugar, detras de Brasil.

Argentina: 10° exportador de semillas en el
mundo

Argentina ocupa el 17° en el ranking de volumen
exportado de semillas, el cual fue de 74.485 t en el 2015
y significé una participaciéon de 1,93% del comercio
global, segun la International Seed Federation (ISF). En el
podio se encuentran: Francia con 522.000 t exportadas
(13,5% del total); Eslovaquia con 362.500 t (9,4% del
total) y EE.UU. con 314.000 t (8,12% del total).

Medido en valor, las exportaciones de semillas de
Argentina posicionan al pais en el 10° lugar del ranking,
con 262 M U$S en el afio 2015 y una participacion del
2,46% en el valor exportado global. Francia, Estados
Unidos y Holanda lideran este ranking, con niveles de
ventas externas similares entre si y que rondan los US$
1.500 millones, participando cada uno con alrededor del
15%.

Ahora bien, si sélo se consideran los montos
exportados de las semillas para cultivos extensivos, es
decir, excluyendo las flores y los vegetales; Argentina

oCOMMODITIES

Momento critico para definir las campaiias
de soja y maiz
FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE

Se viven jornadas decisivas para determinar la cosecha de
granos gruesos 2017/18. Cada dia adicional que pase sin
lluvias recorta el potencial de rendimientos de los
principales complejos exportadores de nuestro pais, por lo
que la relevancia de lo que suceda con el clima la préoxima
semana excede por mucho al hombre de campo, para
alcanzar a toda la economia argentina.

Todas las esperanzas estan puestas en las lluvias que se
anuncian para este fin de semana, imprescindibles para
sacar adelante la campafia de verano en Argentina.
Tanto la soja como el maiz sembrado mas
tempranamente en Argentina muestran en casi la
totalidad del territorio un déficit de agua, y si bien las
siembras mas tardias o de segunda aln no se
encuentran en la misma situacion, dia a dia los mapas
se tifien mas de anaranjado.

Con temperaturas que no dan tregua, local e
internacionalmente se recortan las estimaciones de
produccién para la campania 2017/18 en nuestro pais.
Entre ellas, el reporte mensual del USDA redujo en 2 Mt
la perspectiva de produccion de soja, colocandose en
54 MT. Este recorte, en lugar de afectar a las

pasa a ubicarse en la 7° posicién con una part|C|paC|on
del 3,6% en el total comerciado. En este p—
ranking, los dos primeros lugares siguen
siendo para Francia (con el 17,7% del
total) y Estados Unidos (13,35%), pero
en el tercer lugar se encuentra Alemania
con el 8,55%.

Argentina, a su vez, es importador de
semillas, principalmente de girasol y
maiz. En el afo 2015, adquirié desde
mas alla de las fronteras 36.500 t por un
valor de 106 millones de délares, lo que
se traduce en una participacion del 1%
en las compras internacionales de este
insumo.
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La comercializacion en el
mercado doméstico, en tanto,
sigue mostrando mas actividad -
0 Mas compromisos- para el
nuevo ciclo. En el caso de la soja,
el sector exportador lleva
compradas a fines de enero 39,2
Mt de la campafia 2016/17 y 8,2
Mt de la 2017/18. Mientras que
en el primer caso se observa aun
un retraso respecto a los 44,7 Mt
promedio de los ultimos cinco
afos, en el segundo se ubica por
PE e WR : encima de las 5 Mt promedio.
=5 i Sin embargo, las ventas
i EEW __gg e W ey i comprometidas al exterior: algo
S s o e e s Dt menos de 24 Mt para la presente
e T Tiawha 40 gl €on UG o warien 1969 356 b T ) Rusto cel saa on LT de sueion 1506000 campaﬁa Yy Cero para la nueva, se
' encuentran alineadas con el
promedio en el primer caso y por debajo en el segundo.
De todas formas, siempre muy por detras de lo anotado
para la misma altura del afio pasado.

Estado de las resarvas
dricas on o sudo
SOJA do primera - Cide large
04 FEB 2013

exportaciones esperadas, que se mantuvieron en 8,5 Mt,
golped directamente al uso para industrializacion y el
crushing proyectado cayd un 2,5% a 43,7 Mt. Asi y todo,
el recorte en la produccion fue mayor que el de la
demanda, con lo cual el stock final se ajusto a la baja en
3,3% al mes de septiembre (ya que en el informe se
toma la campafia comercial americana
Septiembre/Octubre.

En el caso del maiz, las ventas comprometidas de la
campafia actual hace tiempo que estan en cifra récord,
y hoy ya ascienden a 26,5 Mt. Para la campafa nueva,
en tanto, se ha comprometido menos de 1 Mt, cuando
el promedio de 5 afios anteriores arroja 5,5 Mt. Al igual
que la soja, ello no implica que el exportador no se
muestre interesado en originar mercaderia. Las 26,8 Mt
de maiz 2016/17 adquiridas en el mercado doméstico
acompafian el maximo histérico de exportaciones, pero
el farmer selling de 6,5 Mt de maiz nuevo supera con
creces la media de las 5 campafias precedentes (5,8 Mt).

En el caso del maiz, se estimo la produccién en 39 Mt, 3
Mt menos respecto al informe de enero. No sélo
disminuyé el consumo interno, sino también las
exportaciones previstas: el primero cay6 un 4%y se
estimd en 12 Mt, mientras que las exportaciones se
recortaron un 5% para quedar en 25,5 MT. De este
modo, la cifra estimada para los stocks finales del cereal

cayé un 16%, pasando de 6,27 a 5,27 Mt. - o
En el marco de una campafa productiva signada por la

incertidumbre de hasta donde puedan caer las
Soja 2016/17: Indicadores comerciales campafia actual Seja 2017/18: Indicadores comerciales campafianueva  perspectivas de produccion ante

Al 31/01/2018 2016/17  From5  2045/16 [ Al 31/01/2018 017718 2016/17 la falta de agua, originar la
Oferta tatal 7.3 512 553  Produccion 52,0 55,2 573 mercaderia es por Si mismo un
Compras tot3les b 47 469 Compras totales #2 50 & objetivo. Asi, alin sin abultados
ask £7% a7K 15% E 17% . -
Conprecios a fijar 139 15,8 171 Canprecics afijar 1% 34 43 COmprOmlSOS en flrme para Ia
5% 25% 0% 545 % a1% nueva campafa, se destaca la
Con precios en Tirme 53 289 98 Conprecics enfirme 3,7 15 27 disponibilidad del sector
455 3% 9% .
Dispenible para vender® ¥ Disponible para vender” exportador a sostener firmes sus
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se mantuvieron practicamente
invariables en $3.400 /t durante toda la
semana. Hubo negocios a valores
superiores, llegando a un maximo de
$3.500 /t para entregas mas alla de lo
condicion inmediata. La mejora de
valores de la demanda exportadora se
debid a la necesidad de asegurar
mercaderia dada las dificultades que
hubo en el arribo de granos en las
terminales portuarias de la zona de
Rosario. Desde la semana pasada, la
circulacion de camiones que transportan
cereales y oleaginosas se ha visto
&5 obstaFuIizada en djstintas rutas dgl pais
por piquetes y acciones de vandalismo
de transportistas autoconvocados, lo

ello ha permitido cerrar la semana con un precio de
referencia de $5.650/t para soja y $3.180/t para maiz, lo
que representa un aumento porcentual de 4,63% para
la primera y 0,95% para el segundo, respecto a la
semana anterior.

oCOMMODITIES

Se activo el mercado local de trigo nuevo,
mientras CME esta atento al clima de
EE.UU.

PATRICIA BERGERO - BLAS ROZADILLA

El comienzo de la operatoria del segmento forward para la
cosecha 2018/2019 es el hecho destacable en el mercado
de trigo local. En Chicago, la sequia en las areas productivas
del cereal en EE.UU. continua siendo el factor
determinante de los precios, mientras que los fondos
reaccionan reduciendo su posicion vendida.

Creci6 la atencion y la actividad en el trigo
2018/2019

Hubo mayor actividad en el mercado de trigo, tanto
para la cosecha en curso como para la nueva. Los
precios de referencia de la Camara Arbitral de Cereales
de la BCR, que se corresponden a la entrega inmediata)
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cual ha impedido la recepcion fluida de granos en la
zona. De hecho, durante esta semana lleg6 la mitad de
camiones con trigo, listos para la descarga, frente a lo
arribado la semana pasada (la posicion de camiones a la
mafana, que es una muestra del total que
efectivamente llega a la zona, mostré 2.663 unidades
llegadas en la semana versus 5.527 unidades del
periodo anterior). Esto es ni méas ni menos que lo que
sucedio con el resto de los camiones cargados con otro
tipo de granos, cuya caida fue del 58% frente a la
semana anterior.

Han sido relativamente pocas las operaciones de ventas
externas de trigo 2017/2018 anotadas en lo que va de
febrero, luego que el sector exportador estuviera muy
activo en el primer bimestre del afio comercial.
Diciembre y enero fueron dos meses muy activos en el
frente externo, con alrededor de 2,1 Mt de trigo de
ventas al exterior registradas en cada uno de esos
periodos. Hasta este jueves, se llevaban declaradas
ventas de trigo 2017/2018 para exportar por 6,62
millones de toneladas, lo que muestra un aumento de
mas de 800 mil toneladas en relacion a igual periodo de
la campafia pasada. De todas maneras, el sector
exportador cubre cbmodamente estos compromisos en
la medida que, hasta fines de enero, llevaba adquiridas
8,13 Mt de trigo de la presente campafa.

Si bien no habia declaraciones juradas de ventas al
exterior de trigo 2018/2019 hasta este jueves, se activo
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Miles de toneladas

Volimenes operados de trigo en la dltima semana con

entrega en Rosario Norte/Rosario Sur

@BCRmercados en base a SI0-Granos
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EE.UU. A pesar de las actuales
condiciones frias en el area de las
llanuras y de los Grandes Lagos a
comienzos de la semana, las
condiciones de las Ultimas dos semanas
fueron mas célidas que en la primera
mitad de enero. Estas temperaturas por
sobre lo normal amenazan limitar la
capa de nieve protectora de los frios
extremos sobre los lotes del cereal y
eleva el potencial de pérdida
productiva.

Mientras tanto, en todo el sur ha
continuado la sequedad, agravando los
problemas de desecamiento de largo
plazo y amenazando el llenado de
grano entre marzo y junio
(dependiendo de la ubicacion). Segun el

el interés de la exportacién en el trigo de la nueva
cosecha. El trigo de la campafa 2018/2019, con entrega
en diciembre/enero, tuvo un volumen operado mucho
mayor al de la semana pasada. Segun datos de SIO-
Granos, en esta semana se concertaron operaciones por
aproximadamente 66 mil toneladas para el trigo de la
proxima campafa con entrega en Rosario Norte y Sur,
mientras que la semana pasada se negociaron unas
5.000 t. Durante este periodo, la mayoria de los
negocios por trigo de la nueva cosecha se concertaron
a US$180 /t, si bien hubo operaciones que se cerraron
en US$ 170, a principio de la semana, y otras a US$

181,

80.

Para esta semana, las compraventas del trigo de nueva
cosecha realizadas representaron el 21,3% del total
operado. Este dato se destaca ya que para la misma
semana del afio pasado no se registraban operaciones
de nueva cosecha. El volumen de las transacciones
realizadas por la cosecha de la campana actual alcanzé
casi 245 mil toneladas.

Futuros de trigo CME siguen las condiciones
climaticas en EE.UU.

El mercado de futuros de trigo en CME contindia con su
atencion en el clima en las zonas de las llanuras de los
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USDA, una pequefia porcién de los cultivos de invierno
en Oklahoma y Kansas se encuentra en un territorio de
bueno a excelente (menos del 20%). Aunque estas
calificaciones no estan altamente correlacionados con
los rendimientos finales, esto resalta la necesidad de
abundantes precipitaciones para los proximos meses.
Los niveles de humedad del suelo de Kansas central y
oriental estan actualmente en uno de los niveles mas
bajo en 5 afios, lo mismo para el centro-sur de
Oklahoma, mientras que el resto de este Ultimo estado
muestra un rapido descenso a ese nivel. Si se reciben
precipitaciones por debajo del rango normal, como se
anticipa para este mes de febrero, el trigo ingresara en
condiciones muy desfavorable a su periodo critico.

En definitiva, los prondsticos de sequia para la zona de
llanuras implican una amenaza sobre el resultado de la
produccion final de trigo 2017/2018 estadounidense.
Junto con el debilitamiento del ddlar estadounidense,
que le da competitividad a sus exportaciones, el trigo
ha dado un soporte a los precios en el corto plazo.

El Informe sobre oferta y demanda del USDA, publicado
este jueves 8, aumento los stocks finales de EE.UU.,
respecto del informe de enero, lo que se explica por
una caida en las exportaciones que pasaron de 26,5 Mt
a 25,8 Mt. Rusia esta ganando terreno en la arena
internacional, con su mayor produccion, generando un
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Humedad de los suelos
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mercado de trigo del CME

Es para destacar que el fenébmeno
climatico ha tenido impacto sobre la
actividad de los fondos de inversion
especulativos, que han estado
recortando su extensa posicién vendida
en los futuros de trigo de CME. Con una
posicion neta vendida cercana a los
valores récord de abril de 2017, los
fondos tuvieron su cuarta mayor
compra neta semanal desde 2006. Parte
de ello se refleja en el dltimo dato
disponible del reporte Commitment of
Traders de la CFTC, el del 30 de enero
(se toma en consideracion el grupo de
"Managed Money"), lo que puede
apreciarse en el gréfico adjunto.

2017 |
2015

gran desafio para EE.UU., que también ha perdido
competitividad respecto a nuestro pais, que le arrebatd
su parte del mercado brasilefio en esta campafa. Las
estimaciones de trigo ruso para la campana 2017/2018
pasaron de 35 Mt a 36 Mt, si bien hay consultores
privados rusos que ubican la cifra en hasta 37 Mt.

Para la Union Europea, también victima de los récords
rusos y la mayor competitividad argentina, el USDA

Al principio de la semana, al fendmeno climéatico se
agrego el fendmeno financiero, el que ha tenido
impacto en los precios de todos los commodities. Los
precios del trigo en particular venian aumentado desde
hace algunas semanas, aunque su tendencia se vio
interrumpida el “lunes negro” para los mercados
financieros internacionales.

Se podria esperar que los fondos especulativos

recortd sus exportaciones en 1 Mt, para
ubicarse en 26 Mt para la campafa

actual.

70000
A nivel global, el USDA increment¢ la
oferta por mayor produccién en
Argentina (500 mil t mas, para un total 20000 d o |
de 18Mt) y en Ucrania (480 mil t mas, |
para 26,98 Mt). Ademas, también -30000

aumento la cifra de comercio mundial,
ante el avance de las exportaciones de
Rusia, de Argentina (de 11,9 Mt a 12,5
Mt) y de Canada (de 22 Mt a 22,5 M),
gue mas que compensaron las caidas en
las ventas internacionales de EE.UU. y la

Contratos

-80000

-130000

Evolucion de los precios y de la posicion neta de los fondos

T

en el mercado de trigo
@BCRmercados en base a CFTC y Thomson Reuters
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reduzcan alin mas su posicién vendida en trigo, como
en el resto de los commodities, ya que los mismos son
vistos como un refugio ante la volatilidad y el mayor
riesgo que presentan los demas instrumentos
financieros. Sin embargo, es factible que los factores
fundamentales del trigo norteamericano tengan mas
peso en el mediano plazo.

Segun informacién de los operadores, los fondos
especulativos efectivamente han continuado en esta
semana recortando sus posiciones vendidas, con
particular acento luego del lunes. A partir de ese dia,
estos inversores acumularon en los dos dias siguientes
una posicién neta comprada por 17.000 contratos. Sin
embargo, el dia de ayer la toma de ganancias redujo el
ritmo de la cobertura de las posiciones vendidas,
aunque, a pesar de esto, se espera que el saldo de la
semana continle mostrando una reduccion en la
posicién vendida neta de los fondos.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALE

Panel del me| o de capitales Titulos Publicos del Gobierno Nacional 08/02/18

Var.

Mercado de Capi‘tales Reginnal Variable Va_lor al Semanal TIR Duration Cupén Préxl'mc”
Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques clerre (5%) pago cupon
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
Actual Anterior Actual' Anterior Actual Anterior Bonar 18 (AN18) 2.125,00 216 3,36% 0,76 9,00% 29/5,2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (S/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 1.950,00 000 1056% 109  §25%  22/4/2018
0-30 dias 28,28 29,30 25115378 28,740,728 134 242 Bonar 20 (4020} 2,215,00 207 481% 234 800%  8/4/2018
31-60 dias 30,30 28,85 51,007.170  60.551.833 385 462 Bono Rep. Arg. AA21 2,125,00 0,00 552% 280  688%  22/4/2018
£1-90 dias 28,68 26,67 44159918 47.693.505 307 324 Bono Rep. Arg. A2E2 2,050,00 302 5,05% 351 0,00% 2672018
91-120 dias 27,59 26,91 52,613,988 54.683.965 324 296 Bonar 24 (AY24) 2,280,00 1,99 527% 313 875  7/52018
121-180 dias 27,19 27,35 75.611.860 127.135.148 543 601 Bonar 2025 2,040,00 149 5,30% 505  575%  18/4/2018
181-365 dias 27,06 26,61 141,500,560 180.372.664 779 929 Bono Rep. Arg. AA26 2.188,00 4,00 BATH 602 7,50%  22/472018
Total 390.107.873 508.177.842 2472 2.854 Bono Rep. Arg. A2E7 2,065,00 1,37 654% 663  0,00%  26/7/2018
MAV: CAUCIONES Discount uSs L. Arg, (DICA) 3.110,00 2,34 7,08% 7,24 8,28% 30/6/2018
Tasa promedio Vionto contada N Operadones Discount uss L. NY [DICY) 3.125,00 1,79 T.01% 726 828%  30/6/2018
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Baonar 2037 2.150,00 238 7.25% 974 7.63% 18/42018
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Par uss L. Arg. (PARA] 1.370,00 037 T.51% 10,78 1,33%  31/3/2018
Hasta 7 dias 25,46 2552 252.718.056 366.247.992 1141 1.769 Par uSs L NY (PARY) 1.378,00 0,58 745% 1096  1,33%  31/32018
Hasta 14 dias 25,89 2553 128.510.960  5.844.752 854 70 Bono Rep. Arg. AAJG 2,067,00 0,00 7,68% 11,34 7,63%  22/42018
Hasta 21 dias 26,00 23,00 £6.730 177.780 2 1 Bono Rep. Arg. ACT7 1.906,00 058  7.68% 1313 6.88%  28/6/2013
Hasta 28 dias 0,00 30,00 0 457,197 0 9 DOLLAR-LINKED
> 28 dias 25,25 25,37 674083 590,601 5 9 Bonad 18 (AM18) 2005,00 293 10,66% 009  240%  18/3/2018
Total 381.969.830 373.318.322 2,002 1.858 EN PESOS + CER
Mercado de Capitales Argentino 08/02/18 Bogar 20 (NO20) 264,000 034 558% 13 200% 4/3/2018
Boncer 20 (TC20) 129,000 078  3,20% 209  225%  28/4/2018
Acciones del Panel Principal Boncer 21 (TC21) 132,850 0,26 3,9%% 325 2,50  22/7/2018
_ Valor a Retorno Beta PER VolProm Bocon 24 (PR13] 413,000 024 439 286 2,00%  15/2/2018
Variable cierre  Semanal MiEFA- ARGl Lo it Emp. Sector diario (5 Discount § Ley Arg. (DICP) 837,500 0,53 455% 820 5B83%  30/6/2018
nual  fecha dias) Par § Ley Arg. (PARP) 395,000 1,99 4,93% 13,17 1,18%  31/3/2018
MERVAL 31.021,5% -1052 61,89 3,10 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 621,000 1,43 519% 1460 3,31%  30/6/2018
MERVALARG 3057847 11,01 7237 246 EN PESOS A TASA FLIA
T oCEET Bono Marzo 2018 (TM18) 109,850 014 27,08% 006 2275%  5/3/201%
Pampa Energia 54855 1116 6828 271 101 025 2175 1871 1711531 Bono Setiembre 2018 (1518 107,000 0,00 25,25% 049 750%  19/3/2018
Grupo Galida  $12270 826 13023 081 088 099 1973 1797 900222 Bono Octubre 2021 TO21) 110,000 0,00 17.56% 246 1820%  3/4/2018
- $43400 866 3225 290 095 082 8277 1769 177.435 Bono Octubre 2023 TO23) 106,745 215 16,15% 349 15,00%  17/4/2018
Petrobras Brasil  §12405  -8,31 52,96 29,83 141 082 3295 1769 603.990 Bano Octubre 2026 TO26) 106,743 070 1568% 450 15505  17/4/2018
Banco Macro 519425 501 57,28 -1048 1,01 099 1564 17,97 198748 EN PESOS A TASA VARIABLE
Central Puerto  $33,70 -19,86 31,28 597 083 0,83 20,81 2362 7.388.574 Bonar 2018 (Badlar - 2,75%) 108,000 3,85 -2815% 0,05 1/3/2018
Com. del Plata §437 1347 5825 742 075 025 - 1871 4.180.620 Bonar 2019 (Badlar - 2,5%) 105,000 083 27,00% 088 1/3/2m8
Transener $5545 1476 22618 13,28 1,08 1,08 1318 1318 1.075.920 Bonar 2020 (Badlar - 3,25%) 110,250 023 24,87 1,49 1/3/2018
Siderar $1595 1,24 6088 1076 097 095 1272 953 1.481.299 f"’””mzz (Badlar + 2%) 108,000 046 24.81% 232 3/4/2018
Tenaris $317,15 8,29 1948 751 089 095 . 853  47.750 Corte de Cupén durante la semana.
Banco Francés  $14465 -10,04 448 607 1,15 025 2678 1871 116900
Phoenix GR $850 1155 4580 1146 026 068 - 1787 586532 Mercado Accionario Internacional 08/02/18
T.GasdelNorte  $7200 -7,93 289,19 3,74 1,01 097 - 1446 412,981
Cresud $3825 7,05 3950 602 0,82 068 - 3829 484115 _ _ Retorno o
T.GasdelSur  §8300 584 137,82 0,06 084 097 2802 1446 420.876 Variable Valoral cierre | Interanual Aioc:ala Maximo
ByM Argentinos $317,45 989 000 663 000 097 - 1446 153750 I T ELTL
Aluar §1580 479 6928 835 099 055 1386 953 742085 Dow Jones Industrial 23.860,46  5,88%  1898%  347% 26.61671
Telecom Arg $13825  -2,65 113,01 571 088 08 1875 1057 111055 S&Ps00 2.581.00 555 1246%  348% 287287
Mirgar SE01,50 977 7443 17,29 053 053 1510 1510 26987 Nasdaq 100 6.306.10 B6W 2139 4%  7.00297
Edenor $5535 7,21 12229 2098 0,98 020 37,81 2406 566938 -
Agrometal 52280 -10,20 2762 255 0,84 081 2032 1016 240,965 [ PHE £ AT A
Dist. Gas Cuyana  $60,90 -2406 20074 3579 083 090 3669 3173 568129 FTSE 100 {Londres) 70875 450% 167 -153% 779256
Boldt $932 995 16574 -671 068 068 1610 1610 381,135 DAX (Frankfurt) 12.034,65 571% 3,54% -6,68%  13.536,83
Supervielle $115%0  -663 153,08 311 1,20 063 2118 1610 129.568 BEX 33 EMafmd] 9.598,70 -6,00% 1.70% 443%  16.04040
i ‘ . ‘ ‘ ‘ ' ' . CAC 40 (Paris) 5.073,46 5,43% 512%  450%  6.94477
Halcim S0165 -1896 15849 1956 0,69 075 3454 897 173.648 TR TGS
Consultatio $5405 1811 3440 551 051 075 838 897 108903
Central Cost. $1745 1769 3527 940 1,17 083 13222 2362 834501 E’s::;phaai shenzen Composite fg'?gf;gi '3’_39?; 24’_3?; 6’_:,6356 Bs;;iﬁ
San Miguel $11260 916 1071 522 083 08 5530 1875  27.087 s : : : :
Autop. del 5ol $110,50 7,99 73,91 371 045 046 2879 2371 45923
Beo. Hipotecario  $16,15 -20,44 13474 1875 1,15 046 1894 2371 735235
Cons. Del Oeste $3430 1404 4956  -1,72 046 046 1862 2371 139.725
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NITOR DE COMMODITIES GRA

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 08/02/18
Plaza/Producto Entrega 82118 1/218 B/2/17  Var, Sem.  Var, Afio
PRECIOS SPOT, CACR 5t

Trigo Disp. 3.400 3.400 2698 = 004 260%
Maiz Disp. 3.180 3.150 2400 4 104+ 325%
Girasol Disp. 6.160 5,930 46704 3o fr 31,9%
Soja Disp. 5,650 5.400 43304 4enf 305%
Sorgo Disp. 2,550 2.500 20004 20w 275%
FORWARD O FUTUROS Uss/t

Trigo Mar/May 182,0 182,0 1695= o0 7.4%
Maiz Mar/May 160,3 161,9 153,79 Amef 43%
Soja Abr/May 277,0 2733 044 1amf 24%

* 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 08/02/18

Producto Posicidn 8/2N8 1/218 8/2/17  Var. Sem.  Var Afio

ENTREGA CERCANA UsS/t

Trigo SRW Disp. 1676 165,7 1sg9 @  12%f  55%

Trigo HRW Disp. 1744 171,6 16244 1eef 74%

Maiz Disp. 1440 142,4 404 11nd 13%

Soja Disp. 362,9 361,9 go0f o03%d 67%

Harina de soja Disp. 376,7 368,2 g1 23wt 0%

Aceite de soja Disp. 7101 7253 7648 % 21mP 7%

ENTREGA A COSECHA Uss/t

Trigo SRW Mar 1676 190,7 15500 121% 4 82%

Trigo HRW Mar 1744 1949 1492 4 -106% f+  16,9%

Maiz Mar 144,0 149,7 15039 38 d 4%

Soja Mar 362,9 360,6 3564 o6 150%

Harina de soja Mar 3767 3444 3062 @  94mfr 23.0%

Aceite de soja Mar 7101 316,8 690,0 4 4 3,1% 4@ 2,9%

RELACIONES DE PRECIOS

Soja/maiz Disp. 2,52 2,54 2679 o8 54

Soja/maiz Mar/Mar 2,52 241 2104 44 200%

Trigo blando/maiz Disp. 1,16 1,16 1094 oind e

Harina soja/soja Disp. 1,04 1,02 097 f+ 20mmf T3%

Harina soja/maiz Disp. 2,62 2,59 258 12 d 1,5%

Cont. aceite en crushing  Disp. 0,30 0,31 0329 3P 5%

Precios de exportacién de granos. FOB varios origenes 08/02/18

Crigen / Producto Entrega 82118 2/218  10/217  Var. Sem.  Var. Afio

TRIGO USs/t

ARG 12,08 - Up River Cerc. 187,0 183,0 1Bgo0d o05%d  -05%

EE.UU, HRW - Golfo Cerc, 258,38 2547 2064 e d 173%

EE.UU. 5RW - Golfo Cerc. 196,3 191,7 19624+ 24 01%

FRA Soft - Rouen Cerc. 194,0 188,7 2404 23 g

RUS 12,5% - Mar Megro prof. Cerc. 195,0 195,0 186,0 = 0,00 4.8%

RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 168,0 168,0 161,0= o0%d 43%

UCR Feed - Mar Negro Cerc. 187,0 186,5 170 03%f  63%

MAIZ

ARG - Up River Cerc. 1743 174,9 18328 03%d 48%

BRA - Paranagua Cerc, 160,3

EE.UU. - Golfo Cerc. 168,4 166,3 1708 13md 27

UCR - Mar Negro Cerc. 180,0 176,5 mof  2omfr 53%

SORGO

ARG - Up River Cerc. 135,0 135,0 167,0= 00 -19,2%

EE.UU. - Golfo Cerc. 171,3 181,5 15714 Senf 9.0%

SOJA

ARG - Up River Cerc. 380,5 380,4 azof oo d  53%

BRA - Paranagua Cerc. 3846 380,9 40674 1% 54

EE.UU. - Golfo Cerc. 378,3 375,0 40674 0w d 70

ont. aceite en crushing 5p. T30 0,37 U3Z2%¥ 30 ¥F 5Tk
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TER ETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 08/02/18
. Semana Mes Afo Var anual
Variable Hay pasada pasado pasado 56)
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A” 3,500 BCRA $19,841 519,500 518722 515633 2692%
USD comprador BNA $19700 $19,250 §18350 515400 27,92%
USD Bolsa MEP 520,088 519,530 518642 515612 2867%
USD Rofex 3 meses 521,394
USD Rofex 9 meses $23,225
Real (BRL) 56,09 56,05 §5,78 §500 21,82%
EUR 52447 524,23 §22,23 516,66  46,83%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 31-01-2018
Reservas internacionales (USD) 62.024 63.122 55.055 46,887  32,28%
Base monetaria 966,089 1.012.001 1.001.113  827.886 16,659%
Reservas Internacionales Metas /1 [USD) 45,920 42,843 30.687 13.099 250,55%
Titulos publicos en cartera BCRA 1.351.154 1,332,870 1.305.944 1.086.436 2437T%
Billetes y Mon. en poder del plblico 638,004 676.426 699.220 523.096 31,53%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1.448.938 1.437.073 1404812 1121670 29,18%
Depdsitos del Sector Privado en USD 25438 25413 25.822 22762 11,76%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1.367.645 1.363.887 1.327.285 922726 4322%
Préstamos al Sector Privado en USD 15.590 15.650 14,984 9430 B532%
M /2 1.027.403 966,089 1.026.787  B840.860 2218%
TASAS
BADLAR bancos privados 21,94% 22,94% 21,13% 19,50%  2,44%
Call money en § (comprador) 25,50% 25,50% 26,500 22,500 3,000
Cauciones en § [hasta 7 dias) 25,46% 28,207 26,408 21,01%  4.46%
LEBAC a un mes 27,24%  28,75%  2875%  22,75% 4,49%
THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 62,71% 22,42% 15,23% 13,38% 49,33%
COMMODITIES (u$s)
Petrolea (WTI, NYMEX) S 60,26 S 6545 $ 63,57 $53,00 13.70%
Oro (Londres, UK) $1.316,05 $1.331,15 §1.279,40 5123680 6,41%
Plata $1637 S1659 §1694 51764 -7.18%

MRIM = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Otros Pasivos.
12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos ala vista

Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 09/02/18
Ultimo Dato Afio

Indicador Periodo Dato  Anterior anterior Var. a/a

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno {var. % a/a) IO Trimestre 4.2 4.2 3,7

EMAE /1 [var. % a/a) nov-17 39 49 13

EMI /2 [var. % a/a) dic-17 13 1,5 46

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional [var. % m/m] dic-17 31 1.4

Basicos al Productor fvar. % m/m) dic-17 15 1.4 0.8

Costo de la Construccidn jvar, % m/m) dic-17 14 06 0,8 24,0

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) IO Trimestre 46,3 454 48,0 0.3

Tasa de empleo (3] IO Trimestre 424 415 421 0.3

Tasa de desempleo (%) IO Trimestre 8.3 8.7 8.5 0,2

Tasa de subocupacion (3] IO Trimestre 10,8 11,0 10,2 0,6

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uSs) dic-17 4,515 4642 4,587 -1,6%

Importaciones (MM uss) dic-17 5362 6.151 4526 18,5%

Saldo Balanza Comercial (MM uSs) dic-17 -547 -1.509 (38 -1434 0%

HEMAE = Estimadar Mensual de Actividad Econdmica.

17 /17 VOLVER
. Prapietario: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECCION Director: Dr. Julio A. Calzada
DE INFORMACIONES Cérdoba 1402 - 520004WV Rosario - ARG
Y ESTUDIOS ECONOMICOS Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
BCR e iyee@bercom.ar - www.ber.com.ar
W@BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de |a Propiedad Intelectual bajo el N 5342010, puede ser reproducido de manera total o parcial
citando como fuente Informative Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosaria.



