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¢{Qué es y para qué sirve el Crowdfunding?
FEDERICO DI YENNO

La resolucion N° 717 de la Comision Nacional de Valores,
publicada en enero tltimo, trae a la palestra el término
crowfunding. El acronimo en inglés surge de unir las
palabras crowd (multitud) y funding (financiacion). Este
mecanismo, que resulta de mucha atraccion a nivel
internacional, busca darle impulso a la obtencion de
crédito en pequeiias cantidades proveniente de un gran
numero de personas.

FFF, en la jerga, es el acrénimo en inglés para
denominar a las fuentes de financiacién mas comunes a
la hora de comenzar un emprendimiento de pequefia
envergadura. Cuando se habla de este tipo de
proyectos, son la familia, los amigos y los desconocidos,
en este orden, las fuentes de financiacion a las que se
recurre fuera de los medios institucionales. Es en el
momento de la iniciacién, con el proyecto ya disefiado,
donde se busca a los primeros inversores que puedan
dar capital para el desarrollo y/o puesta en produccién
del bien o servicio.

En los mercados de capitales mas desarrollados y a nivel
internacional, esta figura se convierte en lo que se le
llama "Angel Investor”, traducido al espafiol como el
Inversor Angel. La definicion de este Ultimo se genera
en contraposicion al Crowdfunding, ya que pasa a ser
una sola persona la que participa en gran parte del
aporte de capital al proyecto. El inversor angel aporta su
propio capital, buscando rentabilidades atractivas en
empresas emergentes y start-ups con gran potencial de
crecimiento. Un escalén mas arriba se encuentran los
fondos de "Venture Capital”, que al espafiol se traduce
como fondos de inversién de riesgo. En este caso, son
fondos de inversion que se encargan de analizar
aquellas empresas en funcionamiento que buscan de un
monto importante de capital para incrementar su
actividad. Con esta inversion los “fondos de riesgo”
buscan obtener retornos atrayentes en aquellas firmas
con altos potenciales de crecimiento en el mediano
plazo.

El “Crowdfunding” o Sistema de Financiacién Colectivo,
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se materializa en sitios web que ofrecen plataformas
para que personas con proyectos de diferente indole
puedan publicitarlos y comunicarse con los inversores,
para obtener el capital necesario a través de la
recaudacion de aportes, en general pequefos, y
direccionados desde un publico masivo al realizarse por
medio de la World Wide Web.

En general, los creadores de proyectos eligen una fecha
limite y un objetivo de financiacién minimo. Si el
objetivo no se cumple antes de la fecha limite, no se
recaudan fondos. Cada plataforma admite la publicidad
de nuevos proyectos, en determinados topicos,
obteniendo dinero cuando estos alcanzan su monto de
financiacién esperado cobrando una tarifa proporcional.
Una de las plataformas web de Crowdfunding mas
conocidas a nivel mundial ha sido “Kickstarter”, a través
de la cual han surgido muchos proyectos exitosos,
ligados a nuevos productos, artistas y musica. A
diferencia de la figura de los Sistemas de
Financiamiento Colectivo en nuestra legislacion, en la
plataforma antes nombrada no se realizan inversiones
en titulos valores por parte del publico inversor, sino
que generalmente se realizan aportes de dinero a
cambio de “rewards” o premios por la participacién en
los mismos, por lo que entra en la categoria de “non-
securities based crowdfunding”. Hay que tener en
cuenta también que en el crowdfunding no existe
intermediacion financiera, ya que no se captan
depositos del publico para realizar operaciones de
crédito.

En Argentina, la reglamentacién de los “Sistemas de
Financiamiento Colectivo”, o Crowdfunding, esta
encuadrada bajo la Ley de Apoyo al Capital
Emprendedor N° 27.349. Esta tiene por objetivo
fomentar los canales de financiamiento para la
realizacion de proyectos de caracter emprendedor. Esta
iniciativa legal sigue la corriente a nivel mundial,
pudiéndose citar, entre otras legislaciones, a la JOBS Act
("Jumpstart Our Business Startups”) promulgada bajo la
administracion de Barack Obama en EE.UU. el 5 de abril
de 2012 -reglamentandose el Crowdfunding publico
(Regulated Crowdfunding) a través de la emision de
titulos valores- o a la Ley 5/2015 “de fomento de la
financiacién empresarial” en Espaia el 27 de abril de
2015.
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tipo de valor negociable en 2016

Otros 5 %

Units 7 %

SAFEs 26%

Acciones
convertibles 6 %

Deuda 20%

Acciones 36%

Fuente: SEC’s Division of Economic and Risk Analysis (DERA). White
Paper. Viadimir Ivanov y Anzhela Knyazeva. 28 Febrero 2017.

reporte de la SEC, en el afio 2016 los valores

Crowdfunding Estados Unidos: distribucion por | negociables de mayor utilizacion fueron:

Acciones (comunes y preferentes), SAFEs
(Simple Agreement for Future Equity) e
instrumentos de deuda. El mayor estado
emisor fue California, mientras que el emisor
tipico es una empresa en crecimiento, con 0
ingresos en el primer afio, teniendo 50.000
dolares en activos, 5.000 dolares en caja y solo
3 empleados en su firma.

A diferencia de la legislacién local, la
estadounidense puede llegar a contemplar,
segun el caso, la recaudacion de fondos a
través de las ICO (“initial coin offering”).
Brevemente resumido, las ICO son
recaudaciones de fondos hechas por
desarrolladores para financiar proyectos o
tecnologias a través de la web y mediante la
emision de criptomonedas “tokens”, pudiendo
este proceso de obtencion de los fondos

De manera similar a nuestra ley, pueden ser
“Intermediarios de Crowdfunding” en EE.UU. los
portales de financiacion (“Funding Portals”) o los
agentes ("Brokers”) debiendo estar registrados en la
SEC (Securities and Exchanges Commision) y ser
miembros de FINRA (Financial Industry Regulatory
Authority). El portal de financiacién, para poder
registrarse como tal, solo puede listar la compaiiia o el
lanzamiento de un proyecto, usar un sistema de
terceros para administrar la transferencia de titulos
valores y dinero efectivo, y ofrecer servicios que no
caigan dentro de la categoria de “Brokers” de lo
contrario se debe registrar como “Broker-Dealers”,
llamados Agentes de Negociacién en nuestro mercado
local. Los inversores también tienen limitaciones en
Estados Unidos a la hora de invertir, calculado los
montos permitidos segun sus ingresos anuales. De esta
manera existen diferentes segmentos como “inversores
acreditados” y "no-acreditados”.

La JOBS Act, menciona como instrumentos para la
recaudacion de fondos a la emisién de “securities”
(definidos en la Securities Act de 1933) llamados en
nuestra legislacion como valores negociables. Segin un
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encuadrarse bajo la denominacién de
Crowdfunding. Esto es, siempre que se cumplan ciertos
requisitos, como, por ejemplo, que el monto recaudado
sea menor a 1.070.000 ddlares estadounidenses. Segun
diversos sitios web que dan seguimiento a este nuevo
instrumento de financiacién no regulado en la web, en
2017 se evidencidé un aumento explosivo de la mano del
enorme incremento que tuvo el valor de las
criptomonedas. Segun diversos medios este valor
habria superado los 2.000 millones de US$ en 2017.

En un reporte de investigacion del 27 de julio de 2017,
la SEC (Securities Exchange Commission) concluy6 que
los tokens emitidos por un sitio web de blockchain
llamado “The DAQ" son titulos valores. Por lo tanto las
recaudaciones de fondos que se realizan bajo
Organizaciones Descentralizadas Anénimas (DAO)
podrian estar bajo la supervisién del organismo
estadounidense (sujetos a un andlisis caso por caso) y
debiendo cumplir las obligaciones que emanan de las
leyes federales de este pais. Siguiendo la definicién de
ICO como securities, la SEC el dia 30 de enero emitié un
comunicado informando que obtuvo una orden judicial
para detener una supuestamente fraudulenta ICO por
parte de “Arise Bank”, que ofrecia tokens llamados
“AriseCoin” a cambio de inversiones en lo que seria el
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primer banco “descentralizado del mundo”.

OCOMMODITIES

Impulsada por el clima, la soja sostiene su
potencial alcista

BLAS ROZADILLA - EMILCE TERRE

La sequia en nuestro pais sigue siendo el principal factor
que moviliza los precios. Esta semana, tanto en el mercado
local como en Chicago, la oleaginosa continud por su
sendero alcista. La harina de soja, de la cual Argentina
domina el mercado internacional, lidera las subas en el
complejo sojero y en lo que va del afo su cotizacion
aumento US$ 65/tonelada en CME Group.

Una semana mas que pasa sin lluvias de relevancia para
la regién productiva argentina, potenciando las
pérdidas de produccion de soja en Argentina. Sélo
localidades muy puntuales recibieron el fin de semana
de Carnaval precipitaciones acumuladas algo por
encima de los 30mm, mientras que en la mayor parte
de la region central las lluvias fueron dispares y poco
significativas, muy lejos de las pretensiones de 50 mm
que indicaban los prondsticos ex ante.

El mapa de reservas de agua Util en Argentina sigue
teflido de naranja, con areas particularmente secas en el
Este de Entre Rios, Centro/Norte de Santa Fe y Centro
de Buenos Aires y La Pampa. Con la soja en pleno
periodo critico, el potencial de rinde para la nueva
campafa acorta quintales semana a semana, y hoy los
50 millones de toneladas ya se asumen mas como un
techo que como la esperanza de la estimacién nacional.

El temor a un fracaso productivo dio sostén a los
precios negociados en la semana. El dia miércoles,
abrieron las negociaciones después de los feriados de
Carnaval con ofrecimientos abiertos $ 200/t por encima
del viernes anterior. El grueso de los negocios se hizo a
valores que fluctuaron entre $ 5.850/ty $ 5.950/t. El dia
jueves, las ofertas abiertas se encontraron un escalon
por debajo y el precio Camara de referencia quedé en $
5.860/t. En este contexto, en la informacién oficial se
ven declaraciones en el orden de los $ 6.000/t.
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Otra consecuencia de la incertidumbre productiva, por
un lado, y en relacién al flujo de ventas que
comprometa el sector oferente, por el otro, es la cautela
que reina en los compromisos de exportacion. A la
fecha, segun las Declaraciones Juradas de Venta al
Exterior (DJVE), hay ventas comprometidas para la
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nueva campafia del complejo sojero en
su conjunto por menos de 10.000
toneladas poroto equivalente, cuando el
afo pasado éstas superaba los 1,2 420
millones.
ones 410
Para la harina de soja especificamente, 400
principal producto de exportacion de ﬁ 390
nuestro pais, no hay compromisos de @
=3
ventas para la nueva cosecha en o 380
contraste con las 600 mil toneladas Ea?o
. . - g
anotadas a igual periodo el afio pasado. 2 300
Pese a lo anterior, la industria 350
exportadora busca asegurarse la 340
tenencia de la mercaderia en una
campaiia donde cada grano cuenta. Asi, 33021){12
segun datos del Ministerio de
Agroindustria, no s6lo esta campana se

Evolucion de los precios del poroto y la harina de sojaen

27112

Chicago

@BCRmercados en base aThomson Reuters

0301 1001 17/01
—Harina de soja CBOT

24001
—S0ja CROT

31/01 0702 14/02

lleva comprado un porcentaje mayor de

la produccién estimada que en el promedio de los
ultimos cinco afios, sino que ademas sobresale la mayor
proporcién de las operaciones realizadas con precio en
firme. Efectivamente, en un contexto donde los precios
del poroto aumentaron un 25% en el mes y medio que
va del 2018, cualquier estrategia suma a la hora de
minimizar el riesgo precio.

El temor a que Argentina, principal abastecedor

Soja 2017/18: Indicadores comerciales campafia nueva

mundial, no logre proveer harina de soja este afio en el

volumen que se espera ha hecho reaccionar con fuertes
subas el precio del subproducto en el mundo, y Chicago
no fue la excepcion. En lo que va del afo, el futuro mas

cercano gand 65 dolares por tonelada, hasta superar los
US$ 410/t, tal como se observa en el gréfico adjunto.

Sucede que si bien una sélida cosecha brasilefia de soja
podria compensar la menor produccion local en lo que
a provision sudamericana de poroto al mundo se

refiere, nuestro vecino pais no podré exportar
harina de soja en la proporcién que abastece
Argentina. La capacidad de procesamiento de

Al 07/02/2018 2017/18 Prom.5 2016/17 . i .
= oleaginosas instalada en nuestro pais, con
Produccicn 52,0 55,2 57,3 200.000 toneladas por dia, supera
""""""""""""""""""""""""" ampliamente las menos de 175.000 t/dia que
Compras totales 8,2 5,0 6,9 puede procesar Brasil, incluso cuando su
8% 9% 12%  produccion de poroto mas que duplica
Con precios a fijar as 34 42 nuestro output. Es por ello que sera en los
’ ’ . precios de la harina, mas que del haba en si,
69% 61% donde con mayor agudeza se notara la falta
Con precios en firme 3,7 L5 2,7 de las provisiones nacionales.
45% 31% 39%
Disponible para vender* 39,9 47,5 46,5
Falta poner precio 44 4 50,9 50,7

BCR@ sobre estimaciones propias y datos Mindgrisalvo especificacion contraria, las

cifras estan expresadas en Mt * Excluye semiila y extrusado

5/10

DIRECCION
DE INFORMACIONES

¥ ESTUDIOS ECONOMICOS
BCR s

VOLVER
Prapietario: Bolea de Comercio de Rosario
Directar: Dr. Julio A. Calzada
Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
Tel: 54 241 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
iyee@borcomar - www.ber.com.ar
W@BECRmercados

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.



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXV - N° 1847 - VIERNES 16 DE FEBRERO DE 2018

— Price
OCOMMODITIES Futuros de Trigo en Chicago _ AN h

En EE.UU.y en
Argentina, los cereales
imploran por agua

FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE

La sequia combinada con bajas
temperaturas en Estados Unidos le
da un impulso a la cotizacion
externa del trigo, mejorando la
competitividad de los embarques _ /
argentinos. Mientras tanto, la falta B )
de lluvias esparce el temor por la
suerte de la nueva campana N
maicera argentina y los B e
compradores se apuran a LERE L SR L
asegurarse la provision de la

mercaderia.

7 74 %
encro 2018

La suba en Estados Unidos mejora la competitividad
local del trigo

De acuerdo a datos publicados por el USDA en su
ultimo informe de oferta y demanda, la produccién
global aumenté a un nuevo récord como consecuencia
de incrementos en las cosechas de Argentina y Ucrania,
estimadas en 18 y 27 millones de toneladas
respectivamente.

El comercio internacional se encuentra en niveles
récord. Por el lado de la importacion, es destacable lo
que ocurre con Indonesia, en donde el crecimiento
econdémico aunado a un aumento poblacional lo
posicionan como el principal importador mundial para
la actual campafa comercial con una estimacion de 12,5
MT. Con este nivel de importaciones superaria incluso a
Egipto, histéricamente el mayor comprador de este
cereal al mundo. Desde la exportacion, el USDA bajé las
previsiones para Estados Unidos y la Unién Europea a
causa de pérdidas de competitividad en sus precios.
Este retroceso de estas dos potencias, dejo el camino
libre para que Argentina, Canadéa y Rusia avancen sobre
las plazas internacionales como abastecedores del
cereal.
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En el mercado de Chicago, tal como muestra el grafico
adjunto, la tendencia alcista continud en la semana y el
futuro mas cercano de trigo cerré el jueves a U$S
169,5/t, aumentando un 10% en el Ultimo mes.

El principal factor elemento de sostén para el cereal ha
sido el clima adverso para el desarrollo del cultivo en las
Planicies norteamericanas. En un informe publicado esta
semana, el USDA recopila datos para las principales
regiones productoras detallando que con la
profundizacion de las condiciones secas y las variables
marcas térmicas, las condiciones del trigo se han
deteriorado y entre el 26 de noviembre y fines de
noviembre la proporcién del cereal en condiciones
malas y muy malas ha aumentado del 10% al 79% en
Oklahoma, del 14% al 44% en Kansas y del 7% al 28%
en Colorado. Ademas, la combinacién de menos area
sembrada y rindes mas bajos ubican la estimacion de
produccién estadounidense de trigo para la campanfa
2017/18 en 47,4 MT, el volumen mas bajo en 15 afos.

Como contracara en nuestro pais las perspectivas para
la nueva campafia comercial lucen sélidas. La suba
externa del cereal mejoré la competitividad relativa de
nuestras provisiones en comparacién a EE.UU.,
potenciando las ventas externas a destinos mas
distantes de Africa Subsahariana y el Sudeste Asiatico.
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Segun fuentes oficiales, en la campafa 2017/2018 se
llevaban comprados 10,06 MT de trigo al 7 de febrero,
de las cuales el 18% fueron compradas por la industria y
el 82% restante por exportadores. Este volumen supera
por 1 millén de toneladas al de la campafa anterior a la
misma altura del afio, y la diferencia se explica casi
exclusivamente por compras de exportacion, tal como
muestra el grafico adjunto.

¢{Qué sucede con el maiz?

En el caso del maiz, las condiciones secas persisten en
nuestro pais y los prondsticos contintan siendo
desalentadores para la cosecha de este cereal. Cada
esperanza en las lluvias que vendran es echada por
tierra con acumulados que queda muy por
debajo de lo previsto, si es que el lote

lluvias en las proximas jornadas
resultaran de vital importancia para la
produccion nacional del cereal. Sin
embargo, los prondsticos no resultan
muy alentadores, previéndose para todo
lo que resta de febrero precipitaciones
acumuladas por debajo de lo normal.

Frente a la incertidumbre productiva
para lo que depare la campafia préxima,
los exportadores han priorizado
asegurarse la originacion de mercaderia.
Asi, las ventas comprometidas al
exterior continlan muy por debajo de la
media de los Ultimos aflos con menos
de un millén de toneladas, en tanto que
el sector exportador ya ha comprado en el mercado
interno casi 7 millones de toneladas. De este modo, el
stock "de libre disponibilidad” en manos de este
eslabon de la cadena asciende a 6 millones de
toneladas, por encima tanto de los cuatro millones y
medio del ciclo comercial previo como de las 300.000
toneladas promedio de los ultimos cinco afios.

En las proximas semanas, de la mano de las lluvias y las
marcas térmicas se terminara de decidir la suerte de la
campafa gruesa argentina 2017/18, clave para el
ingreso de divisas del pais y la actividad econémica a lo
largo y a lo ancho del territorio nacional. La esperanza
esté puesta en que los prondsticos mas aciagos resulten
erroneos.

Maiz 2017/ 18: Indicadores de exportacion

efectivamente acaba por recibir algo de agua. Al 07/02/2018 2017/18 Prom Safios 2016/17
El grueso de la zona nucleo continda dominada

., - DIVE Presentadas™ 0,9 5.7 1,8
por un centro de alta presién que no facilita la
formacion de lluvias generalizadas y Compras exportacion 6,9 6,0 6,3
abundantes, por lo que los prondsticos para lo Relacidn s/DIVE 752% 105% 345%
que resta del mes contindan anunciando Fre e T 19 15 1,9
marcas por debajo de lo normal. 8% 25% 20%

. i . Precios en firme 5,0 4.5 4.5
Mientras que el maiz de siembra temprana ya 728 758 20%
atraveso su periodo critico de definicion de K 6,00 0,28 4,50
rendimiento con lluvias inferiores a las -

. ’ .z z *
deseadas, el de siembra tardia recién esta DIVE presentadas al 14/2/2018
. . ~ Excepto parcentuales, las cifras estan en millones de toneladas
ingresando en el ciclo critico, con lo cual las , R .
Fuente: MinAgro y estimaciones propias DIyEE/BCR
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES

Titulos Pablicos del Gobierno Nacional 15/02/18
. . Var. L
Mercado de Capl‘tales Reglnnal Variable Va_lor al Semanal TIR Duration Cupén Proxlmo’
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) 2.125,00 047 1.33% 075 9.00% 29/05/2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (5/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 1.950,00 0,00 9,22% 1,08 6,25%  22/04/2018
0-30 dias 29,39 28,28 13459417 25115378 91 134 Bonar 20 (A020) 2.180,00 193 4a7% 232 B00% 08/04/2013
3160 dias 29,80 30,30 22931838 51.007.170 32 385 Bono Rep. Arg. AAZL 2.162,00 174 43%% 280  6,88% 22/04/2018
61-90 dias 28,43 28,68 52,549,801 44159918 227 307 Bono Rep. Arg. AZE2 2,005,00 243 527% 349 000% 26/07/2018
91-120 dias 28,34 27,59 40,690,551 52.613.968 220 324 Bonar 24 (AY24) 2,265,00 074 501% 312 87%% 07/05/2018
121180 dias 28,14 27,19 54063393 75.611.860 352 543 Bonar 2025 2,037,00 157 553% 504 575% 18/04/2018
181.365 dias 27,85 27,06 73.786.901 141,599,560 118 779 Bano Rep. Arg. AAZS 2.165,00 009 641% 500  7,503% 22/04/2018
Total 257.481.990 390.107.873 1.540 2472 Bono Rep. Arg. A2E7 2,035,00 073 654% 661  0,00% 26/07/2018
MAV: CAUCIONES Discount uSs L Arg, (DICA]  3.061,00 062 T10% 722 B28% 30/06/2013
Tasa promedio Tionto contada N Operadiones Discount uss L. NY [DICY) 3,057,00 075 TA2% 722 B28% 30/06/2013
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Bonar 2037 2.080,00 095 7.45% 264 7.63%  18/04/2018
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Far uss L Arg. [PARA) 133200 097 7B4% 1076 1,33% 31/03/2018
Hasta 7 dias 26,01 25,46 364,217,216 252.718.056 1.564 1.141 Par uSs L. NY [PARY] 1.340,00 2,19 7.58% 10,94 1,33% 31/03/2018
Hasta 14 dias 26,37 25,89 9,953,991 128.510.960 % 854 Bono Rep. Arg. AAYS 2,040,00 131 767% 1133 7,63% 22/04/2013
Hasta 21 dias 0,00 26,00 0 66730 0 2 Bono Rep. Arg, ACL7 1.875,00 011 7.70% 1308 688% 28/06/2018
Hasta 28 dias 0,00 0,00 0 il 0 il DOLLAR-LINKED
> 28 dias 0,00 25,25 0 674083 0 5 Bonad 18 (AMLE] 1985,00 15 532% 008  240% 18/03/2018
Total 374171200 381.969.830 1.662 2.002 EN PESOS - CER
Mercado de Capitales Argentino 150218 Bogar 20 (NO20) 267,850 146 473% 1,29 2,00% 04/03/2018
Boncer 20 (TC20) 129,000 0,00  3,56% 207 2,25% 28/04/2018
Acciones del Panel Principal Boncer 21 (TC21) 133,500 038  4,08% 3,23 2,50% 22/07/2018
_ Valor 3l Retorno Beta PER VolProm Bocon 24 (PR13) 408,000 0,00  438% 289 2,00% 1502/2018
Variable derme  Semanal IEMET ARDAIE Lot o e, sector OO0 Discount § Ley Arg. (DICP) 838,650 032  458% 818  583%  30/06/2018
nual _ fecha dias) Par § Ley Arg. (PARP) 392,100 1,23 505% 1311 1,18% 31/03/2018
MERVAL 32.023,64 3,23 6291 6,51 Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 605,000 -2,58 5,40% 1443 331% 30/06/2018
MERVAL ARG 3173926 3,80 745 635 EN PESOS A TASA FJA
T oCEET Bono Marzo 2018 (TM13) 110,000 0,00 3825% 004 2275 05/03/2018
Pampa Energia 54945 185 6877 090 101 025 2216 19,08 1.276.132 Bono Setiembre 2018 (T518) 107,000 0,00 26,27% 047  7,50% 19/03/2013
Grupo Galida  $13330 864 14575 776 088 099 2143 1933 834257 Bono Octubre 2021 (TO21) 110,000 000 17,70% 243 15,20% 03/04/2018
- $45100 392 3718 694 095 032 5602 1810 150.652 Bono Octubre 2023 TO23) 106,745 0,00 16,24% 346 16,003% 17/04/2018
Petrobras Brasil  $127,00 238 4915 3291 141 082 3356 1810 625783 Bano Octubre 2026 (TO26) 106,745 000 1574% 448 1550% 17/04/2018
Banco Macro  $210,10 16 57,47 318 101 099 1691 1933 221325 EN PESOS A TASA VARIABLE
Central Puerto  $36,25 7,57 4337 1399 083 083 2239 2469 2393161 Bonar 2018 (Badlar  2,75%) 108,000 0,00 43,18% 003 01/03/2018
Com. del Plata 450 297 6188 466 075 025 - 19,08 4.088.860 Bonar 2019 (Badlar = 2,5%) 106,500 1,43 2489% 0,86 11/03/2018
Transener $5505 072 20000 1246 108 108 1309 1309 850375 Bonar 2020 (Badlar - 3,25%] 103,000 113 2639% 146 01/03/2018
Siderar $1585 0,63 5025 1007 097 095 1264 915 1120466 f"’””zozz (Badlar + 2%) 108300 009 24.10% 253 03/04/2018
Tenaris §32070 1,12 2,02 71 089 095 . 915 36194 Corte de Cupén durante la semana.
Banco Francés  $162,50 12,34 6833 552 115 0,25 3009 1908 136.557
Phoenix GR $830 235 4068 1354 026 068 - 1933 496.490 Mercado Accionario Internacional 15702718
T.GasdelNorte  $70,45  -215 28603 582 101 097 - 1489 307711
Cresud $39,15 235 3311 381 082 068 379 3878 305627 ) ) Retorno o
T. Gas del Sur $8550 301 14640 295 094 097 3979 1489 345199 Variable Valoralderre @ nal  Interanual A?e"c:a'a Maxima
ByM Argentinos $317,25 006 000 58 000 097 - 1459 140.434 TN E L
Aluar S1485 660 5503 120 099 085 1481 915 62559 Dow Jones Industrial 25.200,37 5626 22,26% 1,95% 2661671
Telecom Arg 513235 048 941 150 088 085 1802 1021 118343 <a&P 500 273120 582 16.26% 216% 287287
Mirgar $62735 430 8854 2233 053 053 1575 1575 16537 Nasdaq 100 6.794.92 179 A% 623% 702297
Edenor $5665 235 11915 2383 098 020 3870 2227 360.281 -
Agrometal $2250 175 1370 426 084 081 1996 998 142458 RN RN
Dist. Gas Cuyana  $6805 11,74 23605 5173 083 090 4100 3469 477.960 FTSE 100 [Londres) 7.281,45 267% 005%  -529%  7.192,56
Boldt $933 011 1633 661 068 068 1611 1611 300,560 DAX (Frankfurt) 12:401,52 2,43% 3:48% ~4,00%  13.596,89
Supervielle $17805 1048 170,48 1392 120 068 340 1511 99,533 IBEX33 EMa,d rid) 981330 Lo 2a% -220% 1604040
Halcim Se655 555 17232 2595 069 075 3638 935 134916 CACAD (Paris) 3.265,63 367% 7A4T%  0B8% 634477
Consultatio $5660 472 2718 1,05 051 075 878 935 107371 GLROSTNINGES
Central Cost. 51945 1146 33,68 21,94 117 083 14737 2459 455447 E::;;phaai Shenzen Composite :;'i:g'i; 4';9;; 24i°;;’ mf;:’ Sﬁsﬁi'si
San Miguel $111,75 075 870 593 083 088 5548 1851 30822 ea : : : .
Autop. del 5ol $107,90 235 6260 1,27 045 046 2812 2327  33.286
Beo. Hipotecario  $1695 495 14388 2463 1,15 046 1988 2327 562876
Cons. Del Oeste  $3395 1,02 4326  -272 046 046 1843 2327  73.003
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DE COMMODITIES GRANOS

Monitor de Commodities Granos Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 15/02/18

Mercado Fisico de Granos de Rosario 15/02/18 Origen / Producto Entrega 15/2/18 9/2/18 17/2/17 Var. Sem.  Var. Afio
Plaza/Producto Entrega 15/2/18 8/2/18 15/2/17 Var. Sem. Var. Afio TRIGO usst
ARG 12,0% - Up River Cerc. 190,0 187,0 1865 4 16w 19%
ERHIOSSRONGENGE S EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 260,1 255,5 22644 18w 149%
Trigo Disp. 3.480 3.400 2598 24% 0 339% ey srw . Golo Cerc. 197,5 1936 1916 4 20%f  31%
Maiz Disp. 3.180 3.180 240= 00% M 303%  ppseft-Rouen Cerc. 196,7 196,1 N7s 4 03% ¥ 96%
Girasal Disp. 6.100 6.160 45189 10 33.2%  pusip - Mar Negro prof. Cerc. 197,0 195,0 160  10mfe  59%
Soja Disp. 5.860 5.650 42504 37 379%  pusia s MarAzov Cerc. 170,0 168,0 161,04 1,2% @ 56%
Sorgo Disp. 2.500 2.550 20008 20% M 250%  cp Feed - Mar Negro Cerc. 1875 187,0 1760 44 03% 4  65%
FORWARD O FUTUROS Uss/t MAIZ
Trigo Mar/May 181.0 1820 16904 27 107%  LrgUp River Cere, 1751 1745 16754 03 45%
Maiz Mar/May 1626 160,3 15554  14% € 48%  ppaparana qué cerc. 1620
Soja Abr/May 2939 2770 2004 61%f 8% e yy, - Golfe Cerc. 1712 1669 16954  26%f  1.0%
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de ;grealles de I'Rosarlo para merc.aderl'a con UCR - Mar Negro Cerc. 10,5 180,0 1715 4 035 5,39
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagdn en zona Rosario, ** Valores
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara. SORGO
ARG - Up River Cerc. 1350 135,0 1670 = 00% % -192%
EE.UU. - Golfo Cerc. 1724 170,1 1549 4 1and 113%
Futuros de commeodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 15/02/18 ¢ ia
Producto Posicidn 15/2/18 8/2/18 15/2/17  Var. Sem.  Var. Afio ARG - Up River Cerc. 3941 3821 3916 4+ 31% @+ 0,6%
ENTREGA CERCANA DS BRA - Paranagua Cerc. 3976 383,2 40044 38 09%
Trigo SRW Disp. 1697 1676 E18 1@ 1% EEUU.-Golfo Cerc. 390,9 376,6 39844 38%d 19%
Trigo HRW Disp. 1756 1744 17244 o07%d  19%
Maiz Disp. 1445 1440 o1 f o5 29%
Soja Disp. 3764 3629 3899 37%d 35%
Harina de soja Disp. 4119 376,7 38244 o4nd 7%
Aceite de soja Disp. 6989 7101 74829 16w 66%
ENTREGA A COSECHA UsS/t
Trigo SRW Mar 169,7 190,7 1550 ¥ 11,0% 4+ 9,5%
Trigo HRW Mar 1756 1949 124 99%d 177%
Maiz Mar 1445 149,7 1503% 33%P 37%
Soja Mar 3764 360,6 356 444 192%
Harina de soja Mar 4119 3444 3062 4 19,6% 4+ 34,5%
Aceite de soja Mar 6989 516,5 690,0 % 1444 1,3%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,60 2,52 2624 31%d  06%
Soja/maiz Mar/Mar 2,60 241 2104 7onfdr 238%
Trigo blando/maiz Disp. 1,17 1,16 1124 o07nf  46%
Harina soja/soja Disp. 1,09 1,04 098 €+ 554 116%
Harina soja/maiz Disp. 2,85 2,62 256 4+ s8%{ 109%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,28 0,30 031 % TP 96%
9/10 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 la Propiedad Intelectual bajo el N? 5349010, puede ser reproducide de manera total o parcial
citando como fuente Informative Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosaria.



BOLSA
E COMERCIO
E ROSARIO

el

ANO XXXV - N° 1847 - VIERNES 16 DE FEBRERO DE 2018

TERMOMETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 15/02/18

. P . ) . Ultimo  Dato Afo .
Variables macroeconémicas de Argentina 15/02/18 Indicador Perfoda Dato  Anterior anterior Y33/
Variable Hay Semana Mes Afio Var anual NIVEL DE ACTIVIDAD
pasada pasado pasado [%e) Producto Bruto Interno {var. % a/a) IO Trimestre 4.2 4.2 3,7
TIPO DE CAMBEIO EMAE /1 [var. % a/a) nov-17 39 49 13
USD Com. “A” 3.500 BCRA 519737 520,126 518892 515368 2843%  LML/Z(var % a/a) dic-17 18 18 4.6
USD comprador BNA 519450 3519750 S$18600 515200 27.96%  AMDICES DEPRECIOS
USD Bolsa MEP 519754 $20,133 518,883 515436 2797% L CMadenal fvar. % m/m) ene-18 18 31
USD Rofex 3 meses 520910 Basicos al Productar [\ra'r. % m/m) ene-18 5,0 18 17
USD Rofex 9 meses 522895 Costo de la Construccian fvar, % m/m) ene-13 1,0 0,0 2.4 223
Real (BRL) 56,00 56,08 §5,87 5493 72109%  MERCADO DETRABAJO
EUR $2451  $2444 52295 51645 4898% Im :e m“’:da‘;g"] E ;’?’"“E’e :gi :i': :?2 g':
= y asa de empleo rimestre , . . ,
MONEI'A.RIG’S {e.n millones) - Datos semana anterior al 07-02-2018 Tasa de d pleo £ MTrimestre 8.3 87 55 02
Reservas internacionales (USD) 682622 62024 39.802 46743 3397% Tasa de subocupacion (3] I Trimestre 108 110 10,2 06
Base monetaria ) 1.069.189 966,089 540119 846,685 26,258% COMERCIO EXTERIOR
R"eser\ras ?nt.ernacmnales Metas /1 (USD) 47931 45920 11.601 12883 272,06% Exportaciones (MM uSs) dic17 4515 1642 2.587 1,6%
Tl.tulos publicos en cartera BCR“A ) 1343505 1351154 1085759 1077398 2470% Importaciones (MM uSs) dic17 5362 5151 4526 18,5%
Bllleifes y Mon, en poder del publico 692,518 650,082 654,554 515.087 34,45% Saldo Balanza Comercial (MM uSs) dic17 847 1.509 51 148405
Depésitos del Sector Privado en ARS ~ 1.438481 1440526 1393833 1105504 30,12% ) crms - Extimador Mencusl de Aoiided Eoomdmios
Depdasitos del Sector Privado en USD 25457 25447 25707 22947 10,94%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1.358.030 1362381 1.326.214 929.241  45,14%
Préstamos al Sector Privado en USD 15675 15.600 15.213 9706 61,50%
M. 2 1055962 1.023.959 1.060.583 522,288 28.42%
TASAS
BADLAR bancos privados 22,19%  20,25%  22,00%  19,50%  2,69%
Call money en § (comprador) 25,50% 25,75% 27,00% 23,25%  2,25%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 26,01% 28,20% 26,17% 2037%  5,64%
LEBAC a un mes 27,4%  28,75%  28,75%  22.75%  4,49%
TNA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 20,77%  2548%  2233%  28,62% 7,85%
COMMODITIES (u$s)
Petrolea (WTL, NYMEX) 561,48 559,20 563,97 553,36 1522%
Oro (Londres, UK) $135560 $131410 $1.27940 $1.240,55 9,52%
Plata 51683 S1635 S17.01  S1809 6.94%
M RIMN = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Qtros Pasivos.
12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos ala vista
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