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OTRANSPORTE

¢{Qué carga granaria puede
llevar un bitren y cual seria el
ahorro de combustible?

JULIO CALZADA - ALFREDO SESE

En este articulo continuamos con el analisis
desarrollado en una nota anterior, en lo
referido a los bitrenes. Como se sefialé
oportunamente, se entiende por “bitrenes”
a una formacion basada en un camién
(unidad tractora) con al menos dos
remolques que se articulan entre si,
mediante un sistema de enganche tipo B
conocido también como “quinta rueda”. El
largo de los Bitrenes puede variar, segun el
pais, entre 19 y 30 metros de largo, con
pesos que van desde las 53 a 75 tn brutas.
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Despachos de aceites vegetales
al exterior en el 2017

JULIO CALZADA - BLAS ROZADILLA

Argentina continta con su lugar de
privilegio como principal exportador
mundial de aceite de soja y 3er exportador
mundial de aceite de girasol. A pesar de
que en el 2017 los despachos nacionales al
exterior de aceites vegetales cayeron un
4,7% respecto al afo anterior, nuestro pais
sigue exportando cerca de 6 millones de
toneladas. El Gran Rosario contintia siendo
el principal polo industrializador y
exportador de aceites vegetales.
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En 2017 se mantuvieron en

altos niveles los embarques
argentinos de subproductos
oleaginosos
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Los embarques de subproductos
oleaginosos desde puertos argentinos se
mantuvieron consolidados en los 32,7 MT
en el 2017. El Gran Rosario continta
liderando la industrializaciéon, mostrando
un crecimiento de los embarques al
exterior en las terminales portuarias del
sur. En los muelles del norte del Gran
Rosario los embarques disminuyeron, sin
embargo los dos puertos argentinos que
mayor cantidad de subproductos
despacharon en el 2017 se encuentran
precisamente en dicha area metropolitana.

Pagina 6

El avance de cosecha confirma
nuevos recortes de produccion,
particularmente en soja

RAMSEYER - TERRE

Nuevos recortes a la produccion de granos

gruesos ponen a la originacion de grano por

parte de industriales y exportadores en el
centro de la escena. Las compras de granos
superan con creces los volumenes de las
campaiias anteriores. El maiz cierra la
semana en alza mientras la soja se arbitra
con los mercados externos.
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Las lluvias permiten recuperar
la ilusion para la siembra de
trigo de cara a la campana
2018/19

ROZADILLA - TERRE

Frente a la disyuntiva del sector productor
entre minimizar las exigencias sobre los
escasos recursos hidricos y asegurarse un
ingreso en diciembre, luego de una
campaiia que lo deja muy golpeado
financieramente, las lluvias de la semanay
atractivos precios permiten recuperar el
optimismo para las siembras 2018/19.
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o TRANSPORTE

¢{Qué carga granaria puede llevar un bitren
y cual seria el ahorro de combustible?

JULIO CALZADA - ALFREDO SESE

En este articulo continuamos con el analisis desarrollado en
una nota anterior, en lo referido a los bitrenes. Como se
sefialé oportunamente, se entiende por “bitrenes” a una
formacion basada en un camion (unidad tractora) con al
menos dos remolques que se articulan entre si, mediante
un sistema de enganche tipo B conocido también como
“quinta rueda”. El largo de los Bitrenes puede variar, segtin
el pais, entre 19 y 30 metros de largo, con pesos que van
desde las 53 a 75 toneladas brutas.

Se debe tener en cuenta, sin embargo, que segun la
legislacién argentina al respecto (Ley 24.449), los
camiones semirremolques o con acoplados no pueden
superar un peso total de 45 toneladas (con alguna
variacion segun la configuracién de ejes), mientras que
para los camiones Bitrenes, esa misma limitacién
(derivada de la nueva legislacién, Decretos N° 27/2018 y
32/2018) alcanza las 75 toneladas.

¢{Qué carga granaria podria llevar un bitren en
Argentina?

Para responder esta pregunta procedimos a elaborar el
cuadro N°1. En este ejercicio tedrico estimamos la carga
util de granos que podria llevar un bitren respecto de

Cuadro N°1: Capacidad de carga permitida en Argentina por ley Nacional N+ 24.449.

Comparacion bitrén respecto a vehiculo pesado. (en kg)

un camion tradicional, respetando las limitaciones que
establece la legislacion argentina. Un bitren de 9 ejes
cuenta con un volumen de carga estimado de 80
metros cubicos, en tanto que un camién tradicional
aproximadamente unos 54 m3. Los productos que
analizamos fueron: soja, maiz, trigo, girasol, centeno,
cebada cervecera y forrajera, arroz cascara y sorgo.

En el caso de la soja, un camion tradicional transporta
hoy cerca de 32 Tn, en tanto con el bitren de nueve ejes
podria cargar cerca de 53 tn. El incremento en la carga
util es del 66%. Similares cifras se presentarian en maiz,
trigo y centeno y sorgo granifero. En cebada cervecera
la cifra podria ser levemente inferior: 52 tn en el bitren.

Pero en caso del girasol, por su peso especifico en Kgs
por metro cubico, el bitren podria trasladar —
tedricamente- cerca de 32 tn de carga Util, en tanto que
el camion tradicional se ubicaria en 21,6 tn. Alli el
incremento en la carga util por usar el bitren seria del
48%.

En arroz de cascara, un camion tradicional podria
transportar cerca de 32 Tn, en tanto con el bitren de
nueve ejes podria cargar —teéricamente- cerca de 48 tn.
El incremento en la carga Util es del 50%.

Estos aumentos en la carga Util transportada impactan
directamente en una disminucion de los costos
operativos del Bitrén por tonelada transportada con
respecto a un camion tradicional.

¢Cual es el ahorro de combustible
que podria verificarse por usar el

Camidn con

Bitren vs vehiculo

Bitrén @ ejes. _ bitren en vez de un camién
Peso Volumen-80m3 acoplado/Semirremalque pesado actual .. -
especifico Valumen=54 {m3} (Méximo tedrico)  tradicional?
(kg/m3) g COMEBA  Carga Tara COBA  Carga  Incrementoen
atil  Total atil  total carga util En este punto nos enfocaremos en la
Soja 700 22000 53.000 75000  13.000 32000 45000 21000 66%  disminucion de consumo de
Mait 750 22000 53.000 75.000  13.000 32.000 45.000 71000 66% bustibl r tonelada-kilémetr
Trigo 800 22000 53.000 75.000  13.000 32000 45.000 21000 eex COMPUSUDIE portonelada-kilometro
Girasol 400 22,000 32000 54000  13.000 21600  34.600 10400 43% transportada para el caso de la soja, lo
Centeno 00 22000 53.000 73000 @ 13.000 32.000 45.000 21000 66% que se traduce en una mayor eficiencia
Cebada Cenn.al:-em 650 22000 52.000 T4.000 13.000 32000 45000 200,000 63% energética del bitren y en una mejora en
Cebada forrajera 600 22000 43.000  70.000 13.000 32000 45.000 16.000  50% g X i
AFTOz céscara 600 22000 43.000 70.000  13.000 32000 45000 oo so% la calidad medioambiental.
Sorgo granifero 750 22000 53.000 75.000 13.000 32000  45.000 21.000  66%

Fuente: Bolso de Comertio de Rosarie en base o datos de empreses gue fobricon bitrenes
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Cuadro N°2. Comparacion consumo de combustible entre bitrény

camion tradicional para soja

Este ahorro en los costos en
combustibles debe sumarse al resto de
los ahorros que se darian en otros

. Camicn
Producto: Soja Tradicional
Consumo promedio [lts/hs] 27.5
Velocidad promedio [Km/hs] 80
Consumo promedia [Its/Km] 0,344
Toneladas transportadas [Tn] 32
Consumo promedio [litros por tn/Km) 0,011

Bitrén
32
0,400

53
0,008

Incremento  rubros que integran los costos de
/Bhorra| operacién de los vehiculos pesados
(cubiertas, lubricantes, aceite, lavado,
reparaciones, repuestos, etc.)
16%
66%
_30% Las ventajas de los bitrenes

Fuente: Estimacion BCR

El consumo de combustible de un camién tradicional
podria oscilar entre 25y 30 litros por hora circulando
con una velocidad promedio de 80 km/h. En el caso del
bitren, el consumo podria ubicarse entre 28 y 35 litros
por hora a dicha velocidad promedio.” Con estos datos,
confeccionamos el cuadro N°2.

Como se puede apreciar, el incremento en las toneladas
transportadas de soja por usar el bitren (del 66%) es
superior al incremento en el consumo de combustible
que genera el uso del bitren (16%). Por lo tanto, el
bitren mejora la eficiencia energética medida a través
del consumo promedio, es decir la cantidad de litros
por tonelada-kilémetro, ya que dicho consumo
promedio, en el ejemplo citado, cae un 30%. El camion
tradicional consumiria 0,011 litros por cada
tonelada/km, en tanto que el bitren utilizaria 0,008 litros
por tn/km. En sintesis, el bitren genera un ahorro de
combustible promedio del 30% respecto del camién
tradicional.

Por supuesto que este aumento en la eficiencia del uso
del combustible por tonelada-kildmetro puede
cuantificarse en dinero para un viaje determinado. Por
ejemplo, para un bitren que transporte 53 toneladas de
soja a lo largo de 850 kilometros, se tiene una
produccion de transporte de 45.050 toneladas-
kildmetro (53 t. x 850 km.). Esas 45.050 toneladas-
kilémetro implican un ahorro total de casi 135 litros de
gas oil (0,003 x 45.050). Este ahorro por tonelada de
soja equivale a casi 3 U$S/tn. Si la soja hoy cotiza 300
U$S/tn, el ahorro de combustible equivale al 1% del
valor del producto (medido en U$S/tn). Una cifra
interesante, ademas del beneficioso impacto ambiental.
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Los beneficios en el uso de bitrenes
para el transporte cerealero surge del aumento de la
capacidad de los mismos en relacion a los camiones
convencionales. Esto tiene ventajas que se manifiestan
de varias formas:

e Enla disminucién de costos de transporte por
tonelada transportada.

e En una menor inversion en el mantenimiento del
pavimento de las rutas y autopistas (menor desgaste
por fatiga).

e En una disminucion del nimero de vehiculos
necesarios para transportar una determinada
cantidad de carga (menor cantidad de unidades
circulando en rutas y caminos).

e Menor tiempo de carga.

e Menor tiempo de descarga en el bitren tolva
cerealera, ya que las 3 tolvas del bitren podrian
evacuar en forma conjunta.

e Menor costo al no requerir de plataforma volcadora.

e Menor riesgo personal y estrés de los elementos.

e Mayor eficiencia al no requerir de barrido interior ni
remanentes contaminantes.

e Mayor seguridad por no disponer de boquillas
expuestas evitando pérdida de productos.

e Mayor beneficio por menor merma volatil, polucion
y consumo de energia.

T Santini, Cristian. 2016. Transporte terrestre de carga. Analisis
comparativo de rendimiento y competitividad. UTN.
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Despachos de aceites vegetales al exterior
en el 2017

JULIO CALZADA - BLAS ROZADILLA

alcanzado en 2007. En aquél afio se embarcaron aceites
vegetales al exterior por un total de 7,59 millones de
toneladas, monto que supera en 2 millones de
toneladas el promedio de los despachos de los ultimos
5 aflos. Sin embargo, se debe mencionar que en aquél
periodo, recién se estaban instalando las grandes
fabricas de biodiesel en Argentina, las cuales hoy
demandan importantes cantidades de aceites vegetales
para su conversion en biocombustibles. Este producto
es actualmente exportado por nuestro pais, al mismo
tiempo que parte de lo producido es utilizado
internamente por el parque automotor local y
magquinaria agricola. Si se tiene en cuenta este cambio

Argentina contintia con su lugar de privilegio como
principal exportador mundial de aceite de soja y tercer
exportador mundial de aceite de girasol. A pesar de que en
el 2017 los despachos nacionales al exterior de aceites
vegetales cayeron un 4,7% respecto al aiio anterior,
nuestro pais sigue exportando cerca de 6 millones de
toneladas. El Gran Rosario continua siendo el principal polo
industrializador y exportador de
aceites vegetales. Y Renova y
Terminal VI fueron las terminales
que despacharon el mayor
volumen de aceites vegetales el
afno pasado. Juntas enviaron el

Cuadro N°1: Argentina. Embarque de aceites por terminal. Comparacidn anos anteriores -
En toneladas-

114.065 79.179 G8.895 LG30 74

121.695

: BAHIA BLANCA
41,3% del total nacional. cargill 81,290 59,065 74.827 39,935
Nota 1: Los despachos al Pto.Galvdn 40.405 55.000 4.352 28.910
. R QUEQUEN 7.332 1.660 0 0 5.672
exterior de aceites vegetales ACA 1,650
desde Argentina cayeron en un sitigo 7.332
4,7% en 2017, respecto al aiio RAMALLD 14.300 54,000 57.800 103.265 -39 700 -Fa%
anterior. Pasaron de 6,17 Terminal 14.300 54.000 57.800 103.265
. ROSARIO 693,022 695616 846,308 530,451 -1.684 0%
millones de toneladas en 2016, . 235.518 211,533 401,386 165,107
a 5,88 millones. Guide 78,418
villa Gab. Gélvez 458.404 434,083 445,012 385.926
En el afio 2017, los embarques 5.LORENZO/S.MARTIN 5.042.160 5.306.583 4.742.192 4160981  -264.423 -5%
. . ACA 4000 7400 26.000 19.575
de aceites Vegetales al exterior, Akzo Noble 413.254 390.411 707171 490.083
desde la totalidad del COmpleJO Cofoo 19.138 182,630 209587 393670
portuario nacional, acumularon Bunge Dempa 165.922 156,786 217.347 191.453
5.879.409 toneladas. Este monto ~ Bunge Pampa 7.150 18.900 305 17.000
. . . Cargill Quebracho 745.018 621.965 445877 3B5.095
implica ur.1a caida con respecto al Renova 1.197.931 1.055.797 795.677 763.126
afo anterior de 292.515 Malinos San Benito 415,780 638,761 642,603 335.496
toneladas, pero manteniéndose Terminal Vi 1.230.194 1.383.308 BAT.812 916,238
por encima de los registros de Timbies (Dryfs) 307.355 285473 326,554 210,576
. Timbuies {Cofco) 264,584 255.976 330,650 258,378
2014y 2015. Las cifras El Transito 157.870 724,528 85.069 36.501
consignadas en el presente vicentin 114,154 84,225 107.500 112.790
informe computan los siguientes ~ TOTAL GENERAL 5.870.400 6171024 5736560 4063502 202515 -5%
aceites: Soja (de Origen Puertos Gran Rosario 5.736.082 6002 199 5.588.500 4.791.432 -266.117 -4%
argentino, paraguayo y % Gran Rosario s/total 8% o7% 08% 97%
boliviano), girasol y algodon. jpeneral
Puertos Maritimos 129.027 115.725 79.179 68.895 13.302 11%
) ) Puertos Fluviales 5.750.382 6.056.199 5.646.350 4.B84.697  -305.817 5%
Estos reglstros siguen estando 5 Puertos Marnitimos 204 254 1%, 1%
muy alejados del récord % Puertos Fluviales 98% 98% 95% 93%

Fuente: Dir. nfermacidn v Estudies Econdmices - Bolsa de Comercio de Rosanie en bose a Ministero de Agreindustria.
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estructural en el entramado productivo nacional y su
impacto en los mercados, los volimenes embarcados
de aceites vegetales de los Ultimos afios al exterior -
incluido el 2017- pueden considerarse como de un gran
desempefio.

La leve caida observada en los envios de aceites, que se
replica también para el caso de los subproductos, se
puede explicar por diversos factores. La mayor
exportacién de granos, donde la cantidad remitida al
exterior creci6 en el 2017 respecto del 2016 (paso6 de
47,8 Mt en el 2016 a 48,2 Mt). La menor
industrializacién de soja y girasol respecto del 2016,
producto de los bajos margenes brutos de
procesamiento que tuvo la industria local (en 2017 se
procesaron 41,7 Mt de soja contra 44,4 Mt en el 2016).
A esto se debe agregar que la comercializacion de soja
en el mercado fisico fue menor en el 2017 respecto del
afo anterior, razon por la cual crecieron los stocks
finales de la campafia 2016/2017.

La disminucién en los embarques fue protagonizada
por los puertos de la zona norte del Gran Rosario,
ubicados en San Lorenzo y Puerto General San Martin.
En los puertos de estas localidades, los despachos de
aceites cayeron en 264 mil toneladas respecto al afio
2016, una disminucion del 5% interanual.

Se destaca el crecimiento observable en los puertos
maritimos, especialmente en Quequén, que aumento

Cuadro N°2: Argentina. Emharques de aceites por productos. Comparacidn
afios anteriores -En toneladas-

Girasol 269.269 206.549 133.651
Soja 4,812,288 5.166.359 5.035.671
Soja Paraguay 677.730 598.290 471.126
Soja Balivia 116.122 135.426 43,150
Algoddn 4.000 5.000 26.000
Cartamo 9.971
Mercaderia de origen

. 5.085.557 5.438.208 5.205.293
argentino

Mercaderia de origen
Bolivia y/o Paraguay
TOTAL GEMERAL C.270.400 6.171.924 L.725.569

793.852 733.716 520.276

sus despachos de aceites en un 342% respecto al 2016.
Sin embargo, este aumento tiene un impacto muy bajo
en el agregado nacional ya que su participacion en los
embarques totales no alcanza el 0,1 por ciento.

Nota N°2: El Gran Rosario es el principal polo
exportador de aceites vegetales y mantiene firme su
participacién en el total: casi 98%.

En el afio 2017 se mantiene la excelente participacion
relativa de los Puertos del Gran Rosario ("Up River
Parand”) en el despacho nacional de aceites vegetales.
Estas terminales remitieron al exterior 5.736.082
toneladas, lo que representa el 97,6% del total de
aceites vegetales despachados desde puertos
argentinos. Este total incluye aceites de origen
argentino, paraguayo y boliviano. Los embarques de
estos dos Ultimos paises ascendieron en el 2017 a
793.852 toneladas, cuando en el 2016 habian sido de
733.716 toneladas. Se observa un crecimiento del 8%
interanual del aceite que baja de Paraguay y Bolivia en
barcaza al Gran Rosario para su posterior carga en
buques y despacho final al exterior. Esto es un reflejo de
la mayor produccién paraguaya, producto del gran
crecimiento en la capacidad de molienda que se dio en
los Ultimos afios en ese pais, que estaria siendo captada
por las terminales portuarias del Up River para enviar al
exterior.

Como contrapartida del aumento de los
despachos al exterior de aceite de soja
proveniente desde Bolivia y Paraguay,
se observa una caida en los despachos
de mercaderia de origen nacional. Los

2.420 1% embarques de aceites vegetales de
-354.071 7% produccién local disminuyeron en
79.440 13% 352.651 toneladas, es decir, un 6,5%
-19.304 -14%  respecto a 2016.
-1.000 20%
Este aumento de la mercaderia de
352651 -6,5% origen extranjero se debe en su
totalidad a lo realizado por Paraguay,
60.136 8% que sobre compensoé la caida de los
202,515 4,7% despachos de aceite de soja boliviano,

Fuente: Dir, Informacion y Estudios Economicos - Bolsa de Comercio de Rosario en base o Ministerio de

Agroindustria.

que se redujeron un 14% interanual. El
aceite de soja paraguayo exportado
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Cuadre N°3: Embarques de aceites por terminal y producto en el afio 2017 -En toneladas-

millones de toneladas

embarcadas, siendo de origen

segundo lugar le correspondi6 a

BAHIA BLAMCA 90.559 31136

Cargill 50154 31138

Puerto Galvan 40.405

QUEQUEN 3500 3832

Sitio D 2.500 3832

RAMALLD 14.300

Terminal 14,300

ROSARIO 685.658 B.224
Gral. Lagos 2272894 8234
Villa Gob.Galver 458 404

S.LORENZO/S.MARTIM 1753210 4.077.322 663.506 116122
ACA

AKTIO Nobel 76,360 336804

Dempa 31.600 134322

El Transito 12.000 145870

Cofco 5750 13.388

Pampa 7.150

Quebracho 271071 366032 1074916
Renowva 1.197.951

San Benito 10.500 405,280

Terminal VI 1087324 154 664 8206
Timbles Cofco 304.415 2940

Timbdles Dreyfus 254.394

Vicentin 51,000 63,154

1;:':: #%  |a terminal de Renova, propiedad
40,405 de Oleaginosa Moreno y
7332 2%  Vicentin, también en Puerto
7.332 ,
14.300 0.2% Ge.zneral San Martin, con 1,067
14,300 millones de toneladas

693.9212 12%  despachadas.

135513

458.404

apoo  s.oazaso ssw  En tercer lugar se ubico Cargill

4000 4.000 Quebracho en Puerto General
415.254 .
165922 San Martin con 745.018
157.870 toneladas. El 63,6% de este
19138 volumen despachado
F.150 . .
245018 corresponde a aceite de soja
1197.951 proveniente de Bolivia y
415.780 Paraguay. La terminal de
1230.194
P Quebrachg es la de mayor
264.394 importancia en lo que respecta a
Litlod embarque de aceite de origen

eAssEaeEs s ARSI . crno, cste puerto remite o

Lf:wﬁ:dd 175210 4763020 677730 116122 4000  5.736.082 59,7% del total dle los aceites
e —— vegetales con origen en los
5 total General e i L Lo o Sand paises limitrofes.

Puertos Maritimos 94.059 34.968 129.027

Puertos Fluviales 175210 4.377.320 6¥7.730 116.122 4.000 5.750.382

% Puertos Maritimas 35% 1% 2%

% Puertos fluvinles 65% 9% 100% 100% 100% 98%

Fuente: Dir. informacidn v Estudios Econdmicos - Bolsa de Comercio de Rosorfo en base o Ministeno de Agroindustna.

desde los puertos argentinos sigue creciendo afio a afio
en términos absolutos, como en términos de su
participacion relativa en el total de embarques que
salen desde puertos nacionales.

Nota N°3: Renova y Terminal VI fueron las
terminales que despacharon el mayor volumen de
aceites vegetales desde Argentina el afio pasado. En
conjunto embarcaron el 41,3% del total nacional.

En el cuadro N°3 pueden analizarse los embarques de
los diferentes tipos de aceites por terminal en el afio
2017. De él se desprende que la Terminal VI de Puerto
General San Martin, que pertenece a Bunge y a AGD,
obtuvo la mayor participacién con un total de 1,197
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En 2017 se mantuvieron en altos niveles
los embarques argentinos de subproductos
oleaginosos

JULIO CALZADA - FRANCO RAMSEYER - EMILCE TERRE

Los embarques de subproductos desde puertos argentinos
se mantuvieron consolidados en los 32,7 MT en 2017. El
Gran Rosario continta liderando la industrializacion,
mostrando un crecimiento de los embarques al exterior en
las terminales portuarias del sur. En los muelles del norte
los embarques disminuyeron, sin embargo los dos puertos
que mayor cantidad de subproductos despacharon en 2017
se encuentran precisamente en dicha area metropolitana.
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Cuadro N°1: Argentina. Embarque de subproductes por terminal. Comparacidn afios
anteriores -En tonstadas- Las caidas mas importantes se

produjeron en la “Zona norte del Gran
Rosario”, puntualmente en las

BAHIA BLANCA 635.024 697.845 657.163 TrzaM 62821 -a% localidades de San Lorenzo y Puerto
Cargill 366.625 373.328 503.564 2.5 General San Martin, en cuyos muelles
Dreyfus 211969 205,803 3.288 | b dismi 1 MT
Terminal 315150 338,980 os embarques disminuyeron ,
Pto.Galvin 56.430 118.716 135.121 239.213 cayendo un 4% interanual.
QUEQUEN 17.737 o 14.100 o 17737
ACA 14,100 . .
Sitio fp— Sin gmbargo, estas mermas se vieron
ROSARIC 5142430 4686500 4074203 4.364.684 456080 1% parcialmente compensadas por
Gral.Lagos 2,354,358 2.083.931 1.815.288 1.338.306 aumentos en |a "Zona sur del Gran
Pta. Alvear 150,304 157.740 219.348 259.023 R i0" (R 0 G L Punt
Villa Gob. Galvez 2.628.827 2.444 838 2.039.567 2.267.355 osario ( 0sario, béneral Lagos, Funta
SLORENZO/S.MARTIN 26350706  27.348.179 23266481  23.430.695  -997.473 -a% Alveary Villa Gobernador Galvez), cuyos
ACA v 13.300 51.700 despachos aumentaron en 450 mil
Akzo Noble o 43.136 168.022 t lad | d , imient
IMSA- Nidera 9ET.402 1.610.324 970,134 1.930.63% onela a.s, Ogran O asi un crecimiento
Bunge Dempa 147.205 del 10% interanual.
Bunge Pampa 1.210.193 1.300.376 1.223.207 1.011.233
Cargill Quebracho 2.328.668 2.452.190 2.165.442 1.270.793
Renowva 4835504 4,554,901 3.692.069 3.019.181
Molinos $an Benito 1904217 3.449.315  3.210.166  2.746.833 Nota N°2: Se duplicaron los
Terml'nal Wi T.372.807 7.523.041 5.445.713 6.3%5.935 embarques de pellets de girasol en
Timbes [Dryfs) 1442.685  1.655.259 1781365  1.428.231 L .
Timbues [Cofea) 1.887.336 1.519.617 1.695.554 1.524.313 los dltimos dos afios.
El Transito 54.784
Vicentin 3.297.056 3.135.951 3.014.858 2.713.765 ~ .
En el afio 2017 se registraron h
RAMALLO 607,367 539,722 394.773 75732 67.645 13% el afio 20 S€reg stra or despachos
Terminal 607.367 539.722 394,773 715732 de pellets de girasol al exterior por 578
ZARATE 0 34.098 16.980 8806  -32098  -100% mil toneladas, casi el doble que las 292
Las Palmas 34.098 16.980 26.806 mil toneladas del afio 2015. Respecto al
TOTAL GENERAL 32754323  33.306.353  28.423.703  29.312.358  -552.030 -2% 2016 el i . e 2017
Puertos Gran Rosario 31494195  32.034.688  27.340.687 27795379  -540.493 -2% » €l crecimiento interanua en
% Gran Rogario sftotal fue del 12%y, en toneladas, de mas de
96% 96% 96% 95%
general 60.000.
Puertos Maritimos 652,761 G97.543 G71.263 Ti2Aa1 45084 -G
Puertos Fluviales 32101562  32.608,508  27.752440  28.539.917  -506.940 -2%
% Puertos Mantinmos 2% % % % .
% Puertos Fluviales 98% 98% 98% 97% Nota N°3: Los embarques de
Fuente: Dir. informacidn y Estudios Economicos - Balso de Comentio de Rosano en base o Ministerio de Agroindustra, subproductos de origen argentino
Nota N°1: Los embarques de subproductos cayeron 1,6% de 2016 a 2017, mientras que los de
oleaginosos desde puertos argentinos se Bolivia y/o Paraguay bajaron un 3%.
mantuvieron consolidados en los 32,7 MT en el
2017. Cayeron levemente un 1,7% en el 2017 En 2017 se embarcaron 31 millones de toneladas de
respecto del afio anterior. Pasaron de 33,3 Mt en el subproductos de origen argentino, casi 500 mil menos
2016 a 32,7 MT en el 2017. que el afio anterior. El 97% de estos embarques fueron
pellets de soja, mientras que el resto se repartié entre
En el afio 2017 los despachos de subproductos al malta y pellets de girasol.
exterior, desde todas las terminales portuarias
argentinas, totalizaron 32,7 millones de toneladas (Mt), Respecto alos paises Vecinosl es destacable el caso de
disminuyendo en 550 mil toneladas el volumen Bolivia cuyos despachos aumentaron un 96% en dos
registrado en el 2016 pero superando por 4,3 Mt el afos, y entre 2016 y 2017 un 18% hasta las 510 mil
registro del afio 2015. toneladas. Por otra parte, la mercaderia embarcada de
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Cuadro N°2: Argentina. Embarques de subproductos por productos. origen Paraguayo cayo un 9% en el

g e . ultimo ano, con 120 mil toneladas
Comparacion aios anteriores -En toneladas- _ .
menos que el afio anterior. En suma,

la participacion porcentual de
ambos paises respecto al total
general (en donde también se

Pellets de girasol 578.519 518.287 292.609 60.233 12% - | - o i
Pellets de soja 30.041.766 30.612.978  26.402.928  -571.211 % incluye a Argentina) disminuy6 un
o .,
pellets soja Paraguay 1178339 1.301.839 908422  -123.500 9% 3% en comparacion al 2016.
Pellets soja Bolivia 510.526 433.707 260.285 76.818 18%
Pellets de afrechillo 4.049 19,117 -4.049 -100%
pellets algoddn 26.110 Nota N°4: Terminal VI y Renova
Malta 445,173 435.493 514,232 9,680 2% fueron los puertos argentinos que
Mercaderia de origen mayor cantidad de subproductos
31.065.458 31.570.807  27.254.996 -505.348 -1,6% y ~ P
argentino despacharon el aio pasado.
Mercaderia de origen
1.588.865 1.735.546  1.168.707 -46.681 -3% )
Bolivia y/o Paraguay En el cuadro N°3 pueden analizarse
TOTAL GENERAL 32.754.323 33.306.353 28.423.703 -552.029 —l,ﬂi los embarques de Subproductos por
Fuente: Dir. Informacion y Estudios Econcmicos - Bolsa de Comerdcio de Rosario en base o Ministerio de terminal en el afio 2017. De él se
Agroindustria. .
greincy desprende que Terminal VI de San
Cuadro N°3: Embarques de subproductos por terminal y producto en el afio 2017 -En Ma rtin, que pertenece a Bunge ya
toneladas- AGD, ocupé el primer lugar en el
e e R O e e ST e
segundo lugar le correspondié a la
BAHLA BLANCA 53.110 297.045 284.869 635.024 2% . .7
cargill 53110 240,615 72.900 366,625 terminal de Renova, tamF)len en
Dreyfus 211,969 211969 Puerto General San Martin, con 4,8
Puerta Galvan 558.430 56.430 Mt despachadas.
OQUEQUEMN 17.737 17.737 0%
Sitio D 17.737 17737
RAMALLD BOT.367 607.367 1,9%
Terminal B07.367 &07.367 orE. . .
ROSARID 4.972.903 10.282 160.30:4 5.143.489 16% NOta N 5' ‘cual fue Ia
Gral. Lagos 2.354.358 2.354.358 participacién de los Puertos del
Punta Alvear 160304 160204 Gran Rosario en el 2017? ;Qué
villa Gob.Galvez 2618545 10287 2628.E27 L
SLORENZO/SMARTIN  507.672 24164451 1168057 510,526 26.350.706 sox granosy que volimenes se
El Transita 73.748 2038 B4.7E4 despacharon desde sus distintas
Cofco 77.835 Q09767 . I Foc?
Pampa 13210193 1210183 terminales portuarias?
Quebracho 1.265.520 552.452 510.526 2.328.668
Rencua 533304 4823309 Esta pregunta puede responderse
San Benito 20804217 25043217 . o
Terminal V1 1892100 6630838  552.860 7.372.807 viendo el cuadro N°3. Desde las
Timbdes Cofco 1.E33.586 53.700 1 8B7.386 termina|es portuarias de| Gran
Timbdes Dreyfus 1.442 688 1.442 689 . ,
Wicentin 240937  5.056.119 3.297.056 Rosario se despaché en el 2017 el
OTAL GE 96% del total nacional de harinas
roteicas. Aproximadamente unos
i S07.672 29.137.354 1178339 510526 160304  31.494.195 P P .
Gran Rosario 31,5 Mt. Se mantiene esta
Ptos del Grom Rosario F ‘2 . o
s 8% a7 100% 100% 6% 6% pfirt|C|PaF|on relahtlva d.el 96% en un
Puertos Maritimos 70.847 397.045 284,869 652761 nivel similar al evidenciado en el
Puertos Fluviales 507.672 29.744721 1178339 510.526 160304 32.101.562 2015y 2016.
% Puertos Maritimos 12% 1% 64% 2%
5% Puertos fluviales 88% 48% 1008 1005 36% a8t
Fuente: Dir. Informacidn y Estudios Econdmicos - Bolsa de Comertio de Rosario en base @ Ministerio de Agroindustria. A nivel individual de cada
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subproducto, la participacion de los
puertos y fabricas del Gran Rosario (GR)
fue la siguiente:

e El GR despacho el 97% de los

embarques de pellets de soja, por 400 100
un total de 29,1 millones de W

toneladas.
e El GR remiti6 el 88% de los
embarques nacionales de pellets de

Soja Rosario vs Soja Chicago

-en délares por tonelada-
@BCRmercadas
150

girasol, totalizando 507 mil 200 |
toneladas. —
e Remitio al exterior el 36% de los 100
despachos nacionales de malta, por
un volumen total de 160 mil 0
toneladas. 1/11/2017 1/12/2017

e EI 100% de los pellets de soja que

poDiferencial®  eesCAE  ss=CAC ROS USS  ss=CACHDEX

-100
1/1/2018 1/2/2018 1/3/2018 1/4/2018

llegaron desde Paraguay/Bolivia en
trenes de barcazas por el Rio Parana.

OCOMMODITIES

El avance de cosecha confirma nuevos
recortes de produccion, particularmente
en soja

RAMSEYER - TERRE

Nuevos recortes a la produccion de granos gruesos ponen a
la originacion de grano por parte de industriales y
exportadores en el centro de la escena. Las compras de
granos superan con creces los volimenes de las campaias
anteriores. El maiz cierra la semana en alza mientras la soja
se arbitra con los mercados externos.

En el Mercado Fisico de Rosario, el precio de referencia
de la Camara Arbitral tocé un maximo relativo de $
6.495/t el dia lunes, para a partir de alli quebrar la
tendencia y cerrar el jueves a $ 6.230/t, recortando la
suba semanal a $30/t. Como novedad, comenzaron a
escucharse ofertas para soja nueva de la campaia
2018/19 a entregar en un afio a valores en torno a los
US$ 300/t, US$ 20 por debajo de lo que promedid el
contrato de soja para entrega este mayo en Rofex
durante la semana.

La caida local coincidié con una suba en el mercado de
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Chicago, corrigiendo asi parte de la fuerte suba que
tuvo el diferencial entre los precios locales y los precios
del mercado externo de referencia en el Gltimo mes.
Para mayor claridad, el grafico adjunto muestra la
evolucion reciente del futuro mas cercano de soja en
Chicago y de los precios Camara Rosario expresados en
dolares segun el tipo de cambio comprador del Banco
Nacion. Se expone ademas una serie corregida por el
derecho de exportacion vigente para el precio local, de
modo de hacerlo mas comparable al valor FAS
norteamericano. El area en amarillo muestra el
diferencial entre la serie de precios Camara corregida y
el precio de Chicago, pudiendo observarse que de un
valor de US$ (-15)/t el 20 de marzo se paso a una
brecha positiva de casi US$ 30/t el 9 de abril.

En Chicago, la nota alcista se explico en parte por el
informe de estimaciones de oferta y demanda que el
Departamento de Agricultura de Estados Unidos
publico el martes, reduciendo las estimaciones para los
stocks finales norteamericanos frente a una mayor
demanda de crushing. El mayor procesamiento se ve
motivado por el robusto precio de la harina, que
impulso6 el margen de la industria.

Por otro lado, el informe recort6 agresivamente las
estimaciones de produccion 2017/18 para Argentina de
47 a 40 MT previendo, naturalmente, un menor
crushing y menos exportaciones de subproductos
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Ventas externas de maiz, sojay subproductos de

. . _

Mitores soja al 11 de abril de cada campaiia

Tenalada: @BCRmercados en base a Minagro.
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respecto al mes anterior. En tanto GEA-Bolsa de
Comercio de Rosario también actualizd su estimacion
de produccién en la semana, recortando nuevamente el
output esperado a 37 millones de toneladas, el volumen
maés bajo de la Ultima década y 20 millones de
toneladas por debajo de la campafa pasada.

En el caso del maiz, el USDA elevé la proyeccién para
los stocks finales de maiz estadounidense como
consecuencia de una menor utilizaciéon tanto para
alimentaciéon como para usos residuales, frente a una
oferta que se mantuvo sin cambios respecto al mes
pasado. Sin embargo, la suba del nivel de inventarios
proyectados resulté menor a lo que esperaba el
mercado, y el cierre del dia jueves en Chicago quedd en
linea con los valores de la semana anterior sin mayores
fundamentos alcistas ni bajistas derivados del informe.

En lo que respecta a las previsiones para nuestro pais, el
USDA revisé a la baja la cifra de produccion argentina
2017/18 de 36 a 33 millones de toneladas como
consecuencia de las pérdidas de rindes y area sembrada
que deja la sequia, obligando a recortar
subsecuentemente el volumen estimado de
exportaciones a 24 millones de toneladas. GEA, en
tanto, mantuvo sin cambio su proyeccién en 32
millones de toneladas.
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En el mercado local, el comportamiento
de los precios fue mayormente alcista y
al dia jueves el precio de referencia CAC
fue $ 3.770/t, subiendo $ 270/t en la
semana. Se observa en el recinto de la
Bolsa de Comercio de Rosario una fluida
comercializacion del cereal con diversos
ofrecimientos para entregas diferidas
que llegan hasta julio de 2019.

Frente a la incertidumbre productiva el
mercado exportador se muestra muy
cauto en la declaracién de ventas,
aunque se cree que los Ultimos cambios
en el régimen de registro (y que

- permiten tributar derechos de
exportacion segun la fecha efectiva de
embarque) pueda darle aire a los
negocios. Hoy las ventas externas tanto
de soja como de maiz se encuentran sustancialmente
por debajo no sélo de las de la campafa anterior, sino
también del promedio de las Ultimas 5 campafas, a la
misma altura del afio. En efecto, las DJVE de poroto de
soja llevaban al 11 de abril unas 611 mil toneladas, lo
que representa el 45% de la campafa anterior a la
misma altura y sélo el 25% del promedio de las Ultimas
5 campanias. En el caso de los subproductos de la
oleaginosa se llevaban vendidas 2 MT, cuando el afio
pasado eran el doble. En el caso del maiz la situacién es
menos severa, con 5,6 MT, se lleva vendido un 79% de
lo de la campafa pasada, y un 56% del promedio de las
Ultimas 5.

Ello no implica en absoluto que los compradores no se
muestren activos en la compra de grano, sino que por
el contrario tanto la originacion de mercaderia en el
mercado local como internacional se encuentra por
encima de las Ultimas campanias, tal como puede
observarse en el Ultimo cuadro de indicadores
comerciales. Ademas de la compra de poroto de soja a
EE.UU. por un total de 240.000 t, segun reporto el
USDA, las estimaciones de importacion de soja desde
paises vecinos, principalmente Paraguay, estarian
superando largamente las expectativas iniciales.
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Soja 2017/18: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 04/04/2018 2017/18 Prom.5 2016/17
Produccion e 549 57,3
Compras totales 14,7 12,6 12,8

0% . 8% 2%
Con precios a fijar 8,8 8,2 9,1

60% 65% 71%
Con precios en firme 5,9 4.4 3,7

40% 355 29%
Disponible para vender* 16,4 38,0 38,7
Falta poner precio 25,1 46,2 47,8

Excepto porcentuales, las cifras estdn en millones de toneladas
Fuente: Mindgro y estimaciones propias DiyEE/BCR

OCOMMODITIES

Las lluvias permiten recuperar la ilusion
para la siembra de trigo de cara a la
campaina 2018/19

ROZADILLA - TERRE

Frente a la disyuntiva del sector productor entre minimizar
las exigencias sobre los escasos recursos hidricos y

asegurarse un ingreso en diciembre, luego de una campaia
que lo deja muy golpeado financieramente, las lluvias de la

semana y atractivos precios permiten recuperar el
optimismo para las siembras 2018/19.

El mercado de trigo comienza a recuperarse del revés
sufrido a comienzos del mes y cierra la semana en
valores similares a los maximos relativos alcanzados
hacia fines de marzo, contagiado por la suba externa
del cereal. El precio de referencia para la plaza Rosario
de la Camara Arbitral fue el jueves Gltimo $ 4.300/t, con
una ganancia semanal de $ 300/t.

El mismo desempefio mostro la tira de futuros tanto
para la campafia actual como para la nueva. Asi, el
futuro de trigo para descarga en Rosario que vence en
julio ajustd el jueves en MATBA a US$ 218,5/t, subiendo
US$ 7/t en la semana, en tanto que el futuro enero
ajustd a US$ 193/, ganando US$ 4/t respecto al jueves
pasado.

Ese valor de trigo para la proxima campafa permite al
productor pensar en un atractivo margen de
rentabilidad, condicion sine qua non para, en una
campania tan incierta desde lo climatico como la actual,
forzar la balanza del productor a favor de la siembra del
cultivo en los meses de mayo/junio. Con el bajo nivel de
napas que dejo la peor sequia en 50 afos, el productor
se encuentra frente a la disyuntiva de sembrar trigo y
exponerse a la demanda de (escasos) recursos hidricos
del cultivo durante el invierno, o no sembrar
preservando reservas de agua pero resignando un
ingreso en los meses de

Precio spot y futuro del Trigo en Argentina
HBCRAmercados en base a ©CamarbltralRos y MATEA
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=—spol fCAC Ros  =—Julio-18 /MATBA  =——Enero-19 /MATBA

200

180

160

140
2017 N02007 Af1amT o fixamy 21/1/2018 21/2f2018

diciembre/enero, fundamental para
cerrar cuentas luego de esta dificil
campafa 2017/18 que financieramente
lo deja muy golpeado.

A modo de ejemplo, la tremenda sequia
que afecto a la provincia de Santa Fe
generd importantes pérdidas de
produccion de soja y maiz. Los
productores agropecuarios de toda la
provincia han perdido en la campafa
actual cerca de 3,2 millones de
toneladas de soja y 1 millén de
toneladas de maiz por superficie
perdida (no cosechada) y menores
rindes. Este perjuicio asciende a casi

21/3/2018
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se espera un notable aumento del consumo en
algunos destinos que se reabrieron para
nuestros despachos, principalmente de Africa
Subsahariana. En lo que va del 2018, un 15% de
nuestras exportaciones tuvieron como destino
paises de esta region.

Si bien se espera que los paises de la regién del
Mar Negro continden ganando market share
en el mercado internacional de trigo, ello
sucede principalmente a costa de las ventas de
Estados Unidos y la Unién Europea. En este
sentido, Argentina tiene una ventaja
competitiva al disponer de trigo muy temprano
en el afio (meses de diciembre/enero), en tanto
que paises como Rusia o Ucrania cosechan su
cereal entre julio y agosto que le permite
penetrar con fuerza en el primer semestre del
afo.

Asi las cosas, entre diciembre y febrero, segun
consta en los registros oficiales del INDEC,
Argentina exporté mas de 6 millones de
toneladas de trigo, a las que se sumarian
estimativamente otras 1,5 millones del mes de
marzo. Al mismo tiempo, las declaraciones
juradas de venta al exterior suman a la fecha
8,9 millones de toneladas, el mayor registro

1.360 millones de U$S si se valoriza la produccién
pérdida por los precios FOB de exportacion. Esta sequia
ha generado que muchos hombres de campo queden
endeudados y con pérdidas relevantes en su capital de
trabajo.

Como motivacién adicional, las lluvias generalizadas de
esta semana permitieron recuperar algo de humedad a
los vapuleados suelos agricolas, especialmente sobre el
este de la zona nucleo. Esto se ve claramente en la
evolucion de la condicidn del suelo de la semana
anterior a esta, con fecha de corte antes de las intensas
lluvias del miércoles en la zona central. El area en
condiciones muy secas ha quedado mas restringida.

Las perspectivas de mercado a futuro lucen alentadoras
para el mercado triguero argentino. La necesidad de
grano por parte de Brasil se avizora firme, en tanto que
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historico para la fecha. Con ello, el saldo
exportable que restaria vender a lo largo del
aflo es de apenas 2 millones de toneladas.

Este impulso de la demanda externa luce sostenido para
la préxima campafa 2018/19. Los exportadores
comenzaron a anotar compras desde marzo, lo cual no
ocurria desde hace 17 anos. Al 04 de abril, dichas
compras acumulan cerca de 400.000 toneladas.

En el frente externo, la mirada del mercado estuvo
puesta en el informe mensual de estimaciones de oferta
y demanda que el Departamento de Agricultura de los
Estados Unidos (USDA, por sus siglas en inglés) publico
el martes, que aportd un tono bajista al mercado
internacional. Los stocks finales proyectados para los
Estados Unidos aumentaron respecto al valor de marzo
en 860 mil toneladas, debido a un menor consumo
animal y uso residual, y se ubicaron por encima de las
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Zx'i’edat"’;s de los operadores Variacién de volumen de exportacién entre la campana
e mercade: 13/14yla17/18
EBCRmercatos en base a USDA
Los suministros de trigo a nivel g 2RI
global para la actual campana
aumentaron este mes en cerca 15
de 3 millones de toneladas (Mt). 12,815
Esto se debe al aumento en los P
stocks finales respecto a las % 10 7,445
estimaciones de marzo, que |3
pasaron de 268,9 a 271,2, un 3 °
nuevo récord. Este dato fue el g 190? 045 0344
=3 " a
que brindd la mayor sorpresa a = 0 —
los agentes participantes del = 'ﬂ 122 -1 339
mercado de Chicago, quienes -5
esperaban una disminucién
debido a la expectativa de una 10 0 gom
mayor demanda por el cereal. Si
biez el consumo mundial Qﬁ é& é‘@@ 5&? ‘f f *_g ‘F E} #& .aﬁ‘ qé“
proyectado es mayor, f 0&*’“
principalmente por los aumentos
en la Union Europea e Indonesia En relacién a las estimaciones del USDA para Argentina,
gue mas que compensaron las reducciones en Iran, con la revision al alza que hizo el organismo, los
India y Estados Unidos, el aumento en la oferta mundial despachos totales de campafa 2017/18 ascenderian a
aun excede el consumo adicional principalmente a 14,5 millones de toneladas (incluyendo harina). De
partir del aumento esperado de la produccién que cumplirse, ello significarad que en cuatro afos el pais
alcanzaria un nivel récord de 759,75. escal6 desde el décimo puesto como proveedor
internacional de trigo, representando el 1% de las
En lo que respecta al comercio mundial proyectado exportaciones mundiales, al puesto nimero 7, con un
para la campafia 17/18, practicamente no se ven market share del 8%.
modificaciones significativas. El aumento de las
exportaciones de Rusia, Kazajstan y Argentina,
compensan los menores nimeros de la Unién Europea
y otros exportadores de menor participacion. Las ventas
externas de Rusia se elevan 1 millon de toneladas para
alcanzar los 38,5 Mt, superando el volumen récord del
afno pasado por méas de 10 millones. El pais ex Union
Soviética contintia consolidandose como principal
referente el comercio mundial del trigo, arrebatandoles
mercados a exportadores tradicionales como la Unién
Europea y Australia, y ganando competitividad en el
Sudeste Asiatico. Esto gracias al clima favorable que se
hizo presente a lo largo del ciclo productivo y le
permiti6 alcanzar una produccion récord de 85 Mt, 12
Mt mas que en la campafa anterior y casi 24 Mt mas
que en la 15/16.
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PANEL DE MERCADO DE CAPITALES

Panel del me o de capitales

Mercado de Capitales Regional Titulos Publicos del Gobierno Nacional 12/04/18
Tasa promedio Maonto Liquidado Cant, Cheques Var. L
Flazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Variable Vcal_leo’rreal Semanal TR Duration Cupén p:;rgxcl:-lp%n
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior (36)
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (5/ DISTINCION DE SEGMENTO) EN DOLARES
030 dias 31,02 2766 19782735 28.996.692 253 176 Bonar 18 [AN18) 2.150,10 092 429% 053  9,00% 29/05/2018
31-60 dias 29,81 27,44 86,604,665 48.335.934 544 468 Bono Rep. Arg. AA1S 2.143,00 0,00  334% 086  625% 22/04/2018
51-90 dias 28,12 28,64 £1.078.862 54,671,299 542 348 Bonar 20 (A020} 2,200,00 041 4,35% 225 8,00% 08/10/2018
91-120 dias 2719 26,85 75.511.225 59.475.947 459 225 Bono Rep. Arg. AAZL 2.203,00 077 492% 283 6,88% 22/04/2018
121-180 dias 27,19 26,96 96,286,765 B1.488.337 683 428 Bono Rep. Arg. A2E2 2.097,00 062  497% 334 0,00% 26/07/2018
181-365 dias 26,51 26,73 186,583,575 125.907.231 1316 738 Bonar 24 [A124] 2.342.00 0,29 3.05% 297 B75% 07/05/2018
Total 575.848.130 308.875.442 3.802 2381 Bonar 2025 2.080,00 010  583% 487 57%%  18/04/2018
MAV: CAUCIONES Bono Rep. Arg. AAJG 2.260,00 067  630% 58  7,50% 22/04/2013
- - Bono Rep. Arg. AZE7 2.120,00 110 648% 647  000% 26/07/2018
Tasa promedio Monto contado N* Operaciones .
Plazo — f— o i F— o Discount uSs L. Arg. (DICA]  3.190,00 079  7,05% 708 8,28% 30/06/2018
Actual Anterior Actual Anterior actual Anterior Discount uSs L. NY [DICY) 3.195,00 079  7,02% 708 8,28% 30/06/2018
Hasta 7 dias 26,40 2610 381175120 323.219.278 1716 1461 Bonar 2037 2156,00 194 747% 948 763% 1804/2018
Hasta 14 dias 26,91 2599 33.149.515 31.187.076 o3 179 Par uSs L. Arg. (PARA) 1.345,00 015 774% 1081 1,33% 30/09/2018
Hasta 21 dias 27 50 000 150,000 0 n 0 Par uSs L. NY [PARY] 1.365,00 074 760% 1099  133% 30/09/2018
Hasta 78 dias zs:oo 0:00 164815 0 P 0 Bono Rep. Arg. AAdE 2.114,00 1,83  769% 1116  7,63% 22/04/2018
+ 28 dias 26,90 0,00 1879.098 0 7n 0 Bono Rep. Arg. AC17 1.943,00 248  772% 1290  6,88% 28/06/2018
Total 421,518,548 354.406.354 1.833 1.640 EN PESOS + CER
Bogar 20 (NO20) 271,050 349 043% 126 2,00% 04/05/2018
Boncer 20 (TC20) 134,000 0,00  3,84% 191 2,25%  28/04/2018
Mercado de Capi1a|es Argenﬁnu 12/04/18 Boncer 21 [TC21) 140,500 0,29 3,85% 3,08 2,50%  22/07/2018
. F— Bocon 24 (PR13) 421,000 0,59 3,80% 284 2,00%  15/04/2018
Acciones del Panel Principal )
Discount § Ley Arg. (DICF) 575,000 0,00  461% 802  583% 30/06/2018
) Valor al Retorno Beta FER VolProm Par § Ley Arg. (PARP] 395,000 000 531% 1209  1,18% 30/09/2018
Variable . Intera- Afoala diario [5 .
derre  Semanal © " T, Emp. Sector Emp. Sedor g Cuasipar § Ley Arg. [CUAP) 625,000 081  553% 1418  331% 30/06/2018
EN PESOS A TASA FLJA
LT 32.0%8,19 061 34,05 664 Bono Setiembre 2018 (T518) 100,000 0,60  26,58% 038  7,50% 19/09/2018
MERVALARG 35114911 036 57,59 446 Bono Octubre 2021 TO21) 99,750 1,24 1937% 246 18,20% 03/10/2018
en porcentaje Bono Octubre 2023 [TO23) 104,000 097 17,85% 324  16,00% 17/04/2018
Central Puerto $34,20 215 4417 739 092 091 1710 2024 411,309 Bono Octubre 2026 (TO26) 103,000 0,00 17,21% 419 1550%  17/04/2018
Grupo Galicia  §135,00 0,26 128,53 9,05 089 101 2169 1812 200.710 EN PESOS A TASA VARIABLE
Pampa Energia 54770 236 3329 451 107 034 2009 1581 T49.745 Bonar 2019 (Badlar + 2,5%) 103,500 0,29 2620% 0,77 11/06/2018
Beo. Valores §831 631 266 10,20 000 083 1394 435 3755312 Bonar 2020 (Badlar = 3,25%) 106,000 0,00 26,53% 141 01/06/2018
YPF § 452,50 422 1537 708 098 083 1436 495 6559 Bonar 2022 (Badlar + 2%) 103,950 0,85  2581% 247 03/07/2018
ByM Argentinos S 414,00 -2,33 0,00 2141 000 102 - 1192 171887 * Corte de Cupdn durante la semana.
Petrobras Brasil ~ § 143,50 1,52 9531 50,24 135 0,83 - 485 232037
Banco Macro §22030 -148 7298 1,22 1,00 101 1567 1§12  89.741
Transener $61,50 558 14879 2554 115 115 1197 1197 254021 Mercado Accionario Internacional 12/04/18
Siderar $14,70 485 33,50 3,76 094 093 1192 7,26 821.280 Retorno
Com. del Plata $433 1015 4829 505 076 034 - 1581 3.151.916 Variable Valor al cierre Afoala  Maximo
Cablevisién §45330 080 000 377 091 093 - 726 15698 Semanal Interanual
T.Gas del Norte  $67,55 0,88 13467 996 108 1,02 - 1192 81785 INDICES EE.UU.
Cresud 543,80 069 42,28 762 084 072 397 2536 119846 Dow Jones Industrial 24.433,05 0,093 18,90% 096% 26.616,71
Tenaris § 376,80 451 4821 2761 086 093 - 726 50818 S&P 500 2.663,99 0,06% 13,63% 034% 287287
T. Gas del Sur 554,00 -1,99 62,82 096 09 102 2385 1192 122561 Nasdag 100 6.656,26 0,97% 23,84% 410%  7.186,09
Edenor $ 58,90 0,60 11618 28,52 103 021 7736 1864 177428 TNDICES EUROPA
Aluar $14,55 211 369 085 100 093 1451 7,26 527.970 FTSE 100 (Londres] 7.256.34 0.77% 12% S63% 77925
Banco Francés  $15500  -1,56 66,23 049 115 034 2865 1581  29.669 DAX [Frankfurt] 1241501 0.8%% 214% 389% 13.596.89
Dist. Gas Cuyana 563,00 037 119,55 4490 099 0899 3736 3203 112642 IBEX 35 (Madrid) 9.747,00 0,06% 5,875 2,96%  16.040,40
Phoenix GR $8,40 012 14,25 12,29 009 075 - 1812 231.001 CAC 40 (Paris) 5.309,22 0,62% 4.08% 006% 6.944,77
Mirgor 627,00 6,24 12554 2264 053 053 1276 1276 8.420 OTROS INDICES
Loma Negra 588,50 241 0,00 445 091 082 - 913  94.083 Bovespa 85.443,53 0.24% 33,69%  1L80% 86.317,83
Telecom Arg $12495 179 10282 217 086 082 1587 913 52689 Shanghai Shenzen Compasite §3.180,20 0,02 0,03 0,04 6124,04
Metrogas $52,50 9,01 12532 1667 1,21 086 2275 972 356172
Holcim $105,10 531 15360 37,11 078 079 3478 245 46612
Supervielle §12570 0,16 137,78 11,74 111 075 21,38 1521  47.260
Agrometal $17,00 796 2980 -27,87 095 086 1944 972 196498
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DE COMMODITIES GRANOS

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 12704718  Precios de exportacién de granos. FOB varios origenes 12/04/18
Plaza/Producto Entrega 12/4/18 5/4/18  12/417 Var. Sem. Var, Afio  Origen/Producto Entrega  12/4/18 6/4/18  14/417 Var. 5em. Var. Afio
PRECIOS SPOT, CACR St TRIGO USs/it
Trigo Disp. 4,300 4,000 243049 75 f 770% ARG 12,0% - Up River Cerc. 230,0 230,0 190,0 = 0,0% 4+ 21,1%
Maiz Disp. 3,770 3,500 2310 4 7 632% EE.UU. HRW - Golfo Cerc, 2526 259,6 199,2 4 -2,7% 1@ 26,8%
Girasol Disp. 6.200 5,930 4,160 f 4% 49,0% EE.UL SRW - Golfo Cerc, 2127 210,2 1836 1,2% %  158%
Soja Disp. 6.230 6.200 3.500 4 05% 4  780% FRA Soft - Rouen Cerc, 199,28 201 201 4 -0,6% 4 -0,6%
Sorgo Disp. 3.050 3.000 1.850 4 1,7% 4 64,9% RUS 12,5% - Mar Negro prof,  Cerc, 208,0 208,0 1880 = 0,0% i 10,6%
FORWARD O FUTUROS USSA RUS 12,5% - Mar Azov Cerc, 178,0 178,0 1660= 00 7.2%
Trigo Mar/May 2190 213.0 171,04 2 231% UCR Feed - Mar Megro Cerc, 200,5 200,5 180,0 = o0 11,4%
Maiz Mar/May 188,0 179,5 15454 47fd 217 MAIZ
Soja Abr/May 313,0 313,0 23734 19 ft 344% ARG - Up River Cerc. 198,3 192,3 1858 M  31%f 19,7%
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con BRA - Paranagua Cerc, 179,2
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagdn en zona Rosario, ** Valores EE.UU. - Golfo Cerc. 194,4 187,6 152“51‘ 3_5%f 19,6%
conocidos en la plaza para descarga diferida y pago contra entrega en condiciones Camara. UCR - Mar Negro Cerc. 206,5 199,0 171‘51‘ 3‘3%' 20,4%
SORGO

Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 12/04/18 ARG - Up River Cerc, 168,0 158,0 15504 5 f 63%

- N EE.UU., - Galfa Cerc, 180,5 180,7 152,08 01w f 188%
Producto Posicidn 12/4/18 5/4/18 12/417  Var. Sem.  Var. Afo SOIA
ENTREGA CERCANA L ARG - Up River Cerc, 4333 4349 34414 03%f 2600
Trigo SRW Disp. 1767 170.8 1s9.2 4 3 ft 0% ppy paranagus Cerc. 4356 4330 e84 oenf 201%
Trigo HRW Disp. 1865 1832 1m0 18 d 180%  gpyy, g Cere. 2265 4147 e300 4 28t 172%
Maiz Disp. 153,0 153,3 w34 omf  s4%
Soja Disp. 389,8 378,9 4824 29 11,9%
Harina de soja Disp. 4226 4228 3478 01%f 226%
Aceite de soja Disp. 6973 700,6 6887 % 05%f  12%
ENTREGA A COSECHA UsS/t
Trigo SRW Jul 183,1 190,7 15500 404 181%
Trigo HRW Jul 1933 194,9 14924 08 296%
Maiz Jul 1564 149,7 15034 45f 4%
Soja Jul 3938 360,6 3564 9.2%f 248%
Harina de soja Jul 4270 3444 3062 4 240 395%
Aceite de soja Jul 7033 816,8 690,0 % 139 19%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,55 2,47 240 31nd 2%
Soja/maiz Julful 2,52 241 2104 45 @ 19,9%
Trigo blando/maiz Disp. 1,15 1,11 1,104 37T 54%
Harina soja/soja Disp. 1,08 1,12 o9 d st  95%
Harina soja/maiz Disp. 2,76 2,76 2374 o1ndr 164%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,27 0,27 o314 03 d 1z6%
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TERMOMETRO MACRO

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconémicas de Argentina 12/04/18
. Semana Mes Afo Var anual

Variable Hoy pasada pasado pasado (28]

TIPO DE CAMBIO

USD Com. "A" 3,500 BCRA $20160 520,134 520,189 515174 32,36%

USD comprador BNA $19950 $19950 $19950 $15000 33,00%

USD Bolsa MEP 520185 520,242 520230

USD Rofex 3 meses 521,485

USD Rofex 9 meses 523,505

Real (BRL) 5§52 56,04 56,20 $487  21,56%

EUR 2485  $2469  §3501  S1617 S3ETH

MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-04-2018

Reservas internacionales (USD) 61,610 681,726 62,610 52091 18,27%

Base monetaria 1.036.337 995473 1.039.916 779781 32,90%

Reservas Internacionales Metas /1 (USD) 45,501 49.006 50.099 15633 212,17%

Titulos publicos en cartera BCRA 1.383.055 1.377.524 1385735 1.063.877 30,00%

Billetes y Maon. en poder del plblico 670.057 663.068 675495 521,505 28.49%
Depasitos del Sector Privado en ARS 1446374 1470882 1409359 1146329 2617%

Depdsitos del Sector Privado en USD 26,203 26143 25923 23539 1132%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1437572 1431888 1395724 959,146  49,55%
Préstamos al Sector Privado en USD 15915 15715 15922 10,518 51,31%
M /2 1016710 1.081.293 1.060.355 776,726 30,90%
TASAS

BADLAR bancos privados 1,13%  22,75%  22,63%  18,44%  2,69%
Call money en § (comprador) 25,25% 25,00% 25,75% 24.00%  1,25%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 26,40% 28,20% 25,62% 21.60%  4,80%
LEBAC a un mes 26,50% 26,75% 26,75% 24,25%  2,25%

TMA implicita DLR. Rofex (Pos. Cercanal 33,55% 28,15% 29,06% 2737%  6,18%
COMMODITIES (u$s)

Petrdleo (WTI, NYMEX] $67,16 563,54 560,71 $5311 26,45%
Plata 516,43 516,35 516,54 518,46 -11,00%
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) 12/04/18
Ultima Dato Afio

Indicador Periodo Dato  Anterior anterior Var. a/a

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno {var. % a/a) IV Trimestre 39 39 11

EMAE /1 [var. % a/a) ene-18 4.1 41 1.8

EMI /2 (var. % a/a) feb-18 39 26 3,5

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional [var. % m/m] mar-13 23 2.4

Basicos al Productor fvar. % m/m) feb-13 5.6 5.0 1,2

Costo de la Construccion fvar, 3% m/m) feb-13 15 1,0 1,7 224

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) IV Trimestre 46,4 48,3 453 11

Tasa de empleo (3] IV Trimestre 43,0 424 419 11

Tasa de desempleo (%) IV Trimestre 7.2 83 7.6 0.4

Tasa de subocupacion (3] IV Trimestre 10,2 10,8 10,3 0,1

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uSs) feb-13 4,294 4767 3.399 10,1%

Importaciones (MM uss) feb-13 5.197 5.736 4116 28,3%

Saldo Balanza Comercial (MM uSs) feb-13 Q03 959 -217 316,1%

HEMAE = Estimadar Mensual de Actividad Econdmica.
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