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En la campaia 2018/19 podrian
usarse 250 mil silo bolsas para
guardar 45 Mt de granos, con
una facturaciéon de US$ 500
millones

CALZADA - ROZADILLA - TERRE

Se espera que en la campafia 2018/19 se
almacene en silos bolsas cerca de 45 Mt
(8,4 Mt de trigo, 17,2 Mt de maiz y 20 Mt
de soja) en 250.000 bolsas. Las ventas de
bolsas podria reportar una facturacion de
USS$ 88 millones y los servicios prestados
por contratistas unos US$ 410 millones. El
gasto total en compra y manejo de silos
podria oscilar los US$ 500 millones, sin
contar ventas de maquinas.
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A la fecha, el trigo nuevo
genero exportaciones por mas
de US$ 1.300 millones

EMILCE TERRE

Las ventas externas de trigo 2018/19 suman
5,8 Mt, por un valor estimado superior a
US$ 1.300 M. En base al recorte en la
produccion estimada, para el total de la
campaiia el saldo exportable total se
proyecta en 12,6 Mt aunque ello llevara el
stock final a un minimo histérico de 0,3 Mt.
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Las lluvias traen alivio al maiz
en un momento clave

RAMSEYER - SIGAUDO

Los precios locales cayeron acompafiando
la apreciacion del tipo de cambio y
contagiados por la baja de Chicago hasta el
jueves, cuando el USDA brind6 datos
alcistas para los granos gruesos.
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El precio del trigo refleja las
peores perspectivas de
produccion

EMILCE TERRE

El trigo comenzé a recuperarse hacia el
cierre de la semana, sostenidos por la
fortaleza de la demanda externay el
deterioro de las condiciones productivas en
algunos paises abastecedores claves del
mercado mundial, incluido Argentina.
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Segun el USDA, crecera un 32%
la produccion de carne de
cerdo en Argentina

CALZADA - SIGAUDO

La produccion de carne de cerdo en
Argentina en el afio 2017 fue de 566 mil t,
un 8% superior al afo anterior, y el USDA
espera un crecimiento del 32% al aiio 2025
hasta 750 mil t. El consumo per capita de
carne de pollo y cerdos (sumados) estarian
superando al de la carne vacuna en el 2018.
La produccidn de cerdos es clave para la
demanda interna del maiz en Argentina, ya
que constituye su base alimentaria
demandando cerca de 1,3 Mt/afio.
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o EDITORIAL

Comicios para Eleccion de
Autoridades y Asamblea
General Ordinaria

CONSEJO DIRECTIVO BOLSA DE COMERICO DE
ROSARIO ASOCIACION CIVIL

El Consejo Directivo de la BCR convoca a los
sefiores asociados a los comicios y
Asamblea General Ordinaria el dia 29 de
noviembre de 2018.
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En la campaia 2018/19 podrian usarse 250
mil silo bolsas para guardar 45 Mt de
granos, con una facturacion de US$ 500
millones

CALZADA - ROZADILLA - TERRE

En la medida que el clima ayude y se confirmen las
previsiones iniciales de siembra, se espera que en la
préxima campafia argentina 2018/2019 se almacene en
silos bolsas cerca de 45 Mt (8,4 Mt de trigo, 17,2 Mt de
maiz y 20 Mt de soja) en 250.000 bolsas. Las ventas de
bolsas podria reportar una facturacién de USS$ 88 millones y
los servicios prestados por contratistas unos US$ 410
millones. El gasto total en compra y manejo de silos podria
oscilar los USS$ 500 millones en la préxima campaiia, sin
contar ventas de maquinas. Cifras de gran significacion
econdmica.

A partir de la nota publicada en ediciones anteriores de
este Informativo Semanal titulada “El silo bolsa en
Argentina: almacenaje por 45 Mt/afio y exportaciones
por US$ 50 M/afio”, en la cual se hizo una
caracterizacion de la industria nacional de este
implemento tecnoldgico que ha tenido una gran
contribucion a la hora de posibilitar el desarrollo de la
produccién agricola y de darle una mayor flexibilidad y
eficiencia al sistema de comercializacion de granos; se
busca en esta nota extender el andlisis para profundizar
en el impacto que tiene el silo bolsa en el sector
agricola.

En el mencionado informe se concluyé repasando las
principales ventajas que la implementacion de esta
tecnologia brindd a los diferentes participantes del
sector, principalmente al productor. Entre éstas, se
menciond que los silos bolsas permiten extender los
tiempos de venta de la produccion, posibilitando una
mejor administracién y planificacion de las mismas. Esto
tiene una gran importancia en lo que respecta al
sistema de comercializacion, permitiendo disminuir la
carga estacional de las actividades que brindan soporte
al sistema.

Ademas, independiza a la cosecha de la disponibilidad
de camiones, lo que implica un ahorro en fletes al poder
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transportar la cosecha fuera de estacién, cuando el
costo es menor, mientras que a su vez, posibilita evitar
la necesidad de enfrentar el costo del flete corto a los
acopios y/o cooperativas.

El silo bolsa permitié un mayor volumen de operaciones
sin la participacion del acopio o la cooperativa como
intermediario, transportando el grano directamente a la
industria o al puerto, y el hecho de que el
almacenamiento se efectle en campo permite una
mayor flexibilidad y mejor programacién de fletes,
pudiendo planificar los envios en diferentes momentos
del afio para evitar la concentracién de la actividad, y
asi obtener mejores precios para el transporte.

El bajo costo de guardar en silo bolsa ha sido de suma
importancia a la hora de contrarrestar los mayores
costos de almacenaje y acondicionamiento que
generaba la tenencia del grano en silos fijos a la espera
de la temporada estival y los mejores precios.

Si bien a esto se le debe sumar el costo de oportunidad
del capital que implica tener la mercaderia inmovilizada
en los silos fijos, para muchos productores el
almacenaje en silo bolsa es una forma de ahorro y un
deposito de valor que los ha llevado a subestimar el
costo de oportunidad del capital, sobre todo si se
considera el poco desarrollo y la volatilidad a la que nos
tiene acostumbrado el mercado financiero local.

Para muchos administradores de empresas agricolas, no
tiene demasiada relevancia lo que se deja de ganar por
no vender la produccién e invertir en otros activos
financieros (a lo que se refiere con el concepto de costo
de oportunidad del capital). Generalmente los
productores prefieren antes que realizar cualquier
inversion financiera, esperar los mejores precios de la
soja y diferir la venta.

Sin embargo, estos cambios en la comercializacion que
produjo la difusién de la utilizacion del sistema de
almacenaje en silo bolsa sumados a la reduccion de
costos (en relacion a la utilizacion de silo fijo) habrian
generado que se modere la suba de precios durante los
meses de siembra, en los que escasea la oferta de
mercaderia.
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Retomando la metodologia de un analisis de

Promedio 1992-2003 Promedio 2004-2017

afos atras realizado por Julio Calzada y 1 Enero : 1,060 1 Enero I 1,033
. . . 2 Febrero 1,003 2 Fehraro 1,036
Guillermo Rossi para este Informativo 3 Margo 5] 0,953 3 Marzo  EEEOI9E7
Semanal, podemos ver que para el caso de la 4 april [ 0924 4 abrl [ 0965
soja a partir del afio 2004, cuando se empieza 5 Mayo [ 0942 5 Maya = 0983
. t & Jusio | 0945 & Junio [ 0986
generalizar el acceso a los silos bolsas, se 7 Julio [ 0966 7 Julio I osss
presenta un cambio en el componente 8 Agosto 0,980 8 Agoste T 0.98%
. . 9 Septiembre | 1,012 9 Septiembre | 0,985
estacional de los precios. 10 Octubre | 1,026 10 Octubre [ 0989
11 Noviembre 1,063 11 Noviembre 7 1,013
12 Diciembre | 1,083 12 Diciembre [ 1,022
Cuando hablamos del componente de
estacionalidad en los precios de la soja en el Soja: componente estacional del precio CAC
mercado fisico de granos de Argentina ©HCR mercados
1,09

hacemos referencia a las oscilaciones que
estos precios presentan, dentro de un mismo 1,07
ano, alrededor de una tendencia y que se

1,05
repiten de manera muy similar en el mismo -
. . ~ -3
mes o en el mismo trimestre de cada campafa % 1.03
productiva. 8 1m
7
L
. . P w 0,99
El precio de los commodities agricolas (y =
especificamente la soja) muestra una 3 0,97

estacionalidad relacionada a las condiciones .
de oferta, la cual coincide con la evolucion del
cultivo a lo largo del afio. En los periodos de
siembra, cuando la oferta es baja, los precios 0,91
son elevados; en tanto que en periodos de
cosecha, cuando la oferta es abundante, los

Oery by, Mg, A Mag g g Apeg, ""Wm"% Wty oy,

=8=Promedio 1992.2003  -B=Promedio 2004-2017

precios se muestran bajos.

Antes de la aparicion del silo bolsa en nuestro pais, se
observaba de manera clara y muy marcada el siguiente
fendmeno. Durante el periodo de cosecha de la soja,
casi la totalidad de la oferta anual del producto
quedaba disponible de una sola vez para ser
comercializada en el mercado. Como la demanda de
commodities agricolas mantiene un alto grado de
estabilidad a lo largo del afio, los que tenian capacidad
de almacenamiento en silos fijos (especialmente fabrica,
exportacién, acopios y cooperativas) debian almacenar
la mercaderia para asegurar el abastecimiento durante
el resto del afio. Los precios del poroto, entonces,
tendian a incrementarse a lo largo del aflo como
consecuencia de los costos de almacenaje y financieros.

Con el objeto de confirmar empiricamente si realmente
se ha moderado o no la estacionalidad de los precios
desde la aparicion del silo bolsa, se construyeron
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mediante la utilizacion de la técnica de medias moviles
centradas en 12 periodos, un conjunto de indicadores

estacionales mensuales para el precio Camara de soja,

con datos provistos por la Camara Arbitral de Cereales
de Rosario.

A partir de los indicadores obtenidos se tomaron como
referencia dos periodos para de esta manera analizar,
por un lado, la estacionalidad en el periodo 1992-2003
en promedios mensuales, expresando la serie en
dolares y utilizando como factor de conversion el tipo
de cambio comprador del Banco Nacion para evitar los
problemas que surgen de los cambios en el valor de la
moneda. Para completar el analisis, se calcula la
estacionalidad en el periodo 2003-2017, época donde
empieza a crecer con fuerza la venta y utilizacion
generalizada del silo bolsa. De la comparacion de estos
dos periodos se obtuvieron los siguientes resultados:
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Como puede verse en el grafico, la linea verde
correspondiente al periodo 1992-2003 muestra que los
precios camara (CAC-BCR) de la soja en época de
cosecha (entre marzo y junio) registran una fuerte caida
respecto de los registrados en la temporada estival,
evidenciando una fuerte y marcada estacionalidad. En
cambio, la linea roja que representa los indicadores del
periodo 2004-2017 se muestra mas estable, con
menores variaciones en los precios a lo largo del ciclo.
La caida de las cotizaciones en época de cosecha en el
periodo 2004-2018, en el cual hubo un fuerte desarrollo
y adopcién del sistema silo bolsa, es mas moderada
que la del periodo 1992-2003. En sintesis: la nueva
estimacion muestra que el Silo Bolsa ha ayudado a dar
una mayor estabilidad en los precios que recibe el
productor por la soja, moderando la caida de precios en
la época de cosecha.

Proyecciones de uso del silo bolsa para la proxima
campaia 2018/2019

El Ultimo informe emitido por Secretaria de
Agroindustria de la Nacién, con datos a mayo de 2016,
indicaba que la capacidad de almacenaje comercial de
granos en Argentina ascendia a 61,3 millones de
toneladas. En este registro se computa la capacidad de
estructuras fijas -silo, celda o galpén- de todas las
plantas de acopio de sociedades comerciales,
cooperativas, industrias, fabricas y depdsitos portuarios
a lo largo de todo el pais. También se han adicionado

los depositos transitorios anexos a dichas plantas.

En dicha cifra no se incluye la capacidad de almacenaje
en estructuras fijas de los productores agropecuarios, la
cual fuera estimada por la Fundacion Producir
Conservando en el afio 2008 en aproximadamente 15
millones de toneladas. Se cree que el cambio entre ese
entonces y este 2018 no ha sido de gran magnitud, y
que la tendencia podria haber marcado un
decrecimiento en este tipo de almacenaje del hombre
de campo. Esto debido a que la difusién del almacenaje
en bolsas, con bajos costos de acceso, disminuye los
incentivos para realizar inversiones en
reacondicionamiento, ampliaciones o nueva capacidad
de almacenaje en estructuras fijas.

Partiendo de una proyeccion de cosecha para la
campana 2018/19 de 114 millones de toneladas, se
puede notar claramente el déficit existente en
capacidad de almacenaje fijo que viene a ser salvado y
compensado por la utilizacion de los silos bolsas.

Segun las estimaciones del Departamento de
Informaciones y Estudios Econémicos de la BCR,
basadas en informacién aportada por participantes del
sector y entrevistas a especialistas en la materia; en la
proxima campaiia se embolsarian poco mas de 45
millones de toneladas, en cerca de 250 mil bolsas. Este
dato surge de suponer un escenario de alta demanda
por el sistema silo bolsa, lo que se corrobora con los
comentarios realizados por los especialistas que
participan de este

Estimacienes Campafia 2018,/2019 Use de Silo Bolsas Trigs Maiz Sojs sector en
Parcentaje embolsado de la campaiia - Supuesto consensadar 0% 3% 0% particular.
Parcentaje ambolsada de la canspaiia - Supueste alta domanda Ll i 408
Capacidad bolia estandar (9" » &m) - [toneladas/boka) 210 130 150
Produccidn estimada GEA Ciclo 20182019 - en millones de toneladas {ME) 2 EE 50 A partir de este
Casto unltario por ol estdndar {9' ® 80m) - (W55 halsa) 360 360 volumen de grano
Casto promed o de senddclo por tonelada {(embolsado y extraccitn - (USS) E) £l E)
Supuesto de 30% de cosecha embolsada Total almacenado en
Tonelaje a embolsar en Ly camparia - wit 6,30 12,50 15,00 w2 | silo bolsa, esta
Cantidad de bolsas a utilizar ) 20,000 TLEAT Bz.333 125000 industria estaria
Gasbo estimado en la compra de sile bolsas - USS por campaiia 10.800.000 Z5.500.000 30.000.000 (G B00.000
Gasta estimado por servicios en la campadia - US$ pes campaita 56700000  115100.000  135.000.000 sorsoonoe | g€Nerando un
Gasto total en compra y manejo de Silo Bolsas USS por campaia 57.500.000 141 900,000 1§5.000.000 374400000 | nivel de actividad
Supuesto de 40% de cosecha embalsada Total _
— economica
Trenelaje s embolaar en b campaita - ML BAD 1nan 20,00 45,80
Cantidad B bislsas. & wlilizar 20,000 95,556 TERLT] ws567| Cercano a los 500
Gaslo estimato en |a compra de silp balsas - USS por campania 14,400,000 34,400,500 A0,00.000 e | millones de
Galo estimata por servicios en la campadia - US4 por campai 5,600,000 L5400, 000 180,000,000 10,200, dél
Gaslo total en compra y manejo de Sile Bolsas- USS por campaiia S0,000.000 155,00, 00 220,000,000 A58 200,000 olares
Casba batal en USHL 10,71 1,0 100 ass| computando las
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ventas de las bolsas y los gastos por servicios y manejo
de este insumo a cargo de contratistas. Esto sin tener en
consideracién la produccién de maquinaria agricola
especifica para la utilizacion del sistema silo bolsa y
dejando de lado el comercio internacional, que como se
menciond en el informe previo, genera alrededor de 50
millones de ddlares anuales.

Para esta proyecciéon se tomo un precio promedio
referencial para la bolsa de tamafio estandar (9 pies por
65 metros), la cual tiene la mayor difusion. Ademas
debe considerarse que los costos de los servicios tienen
una gran variabilidad de acuerdo a la regiény a
determinados aspectos relacionados a los términos de
contratacién que se negocian entre contratista y
productor.

La disponibilidad de cosechadoras también es
importante en relacién a esto, ya que un mayor nimero
de maquinas dispuestas para la cosecha permite una
mayor velocidad en el llenado de la bolsa y un menor
costo de oportunidad por mantener inmovilizada la
“embolsadora” en determinado lote.

En el escenario previsto se obtienen las siguientes
conclusiones para la proxima campaiia 2018/2019,
siempre y cuando el clima ayude; y se confirmen las
previsiones iniciales en materia de area sembrada y
futuros rindes:

La industria del silo bolsa cuenta con cada vez més
participantes, generando una mayor competencia en el
mercado, lo que se traduce en un creciente desarrollo
de nuevas tecnologias y de busqueda de diversificacion
de productos que le otorguen mayores beneficios tanto
al productor como al resto de la cadena. Esta es una
tecnologia que ha llegado para quedarse y se espera
que su industria continde ganando terreno compitiendo
con los sistemas de almacenaje fijo.

OCOMMODITIES

A la fecha, el trigo nuevo generoé
exportaciones por mas de US$ 1.300
millones

EMILCE TERRE

Al 10 de octubre, se anotaron ventas al exterior por 5,8
millones de toneladas de trigo 2018/19, por un valor
estimado total superior a los USS$ 1.300 millones. En base al
recorte en la produccién estimada a 19 Mt, para el total de
la campana el saldo exportable total se proyecta en 12,6
Mt aunque ello llevara el stock final a un minimo histérico
de 0,3 Mt.

Valor estimado de las ventas al exterior de trigo2018/19
a) Se podria llegar a embolsarenel a1 deOctutme de 2018

ciclo 2018/2019: 8,4 Mt de trigo,
17,2 Mt de maiz y 20 Mt de soja.
Un total de 45 Mt de granos.

b) Segun nuestras estimaciones,
podrian llegar a utilizarse 250.000
bolsas. dic-18

¢) Las ventas de silos bolsas podria ~ ene-1%
reportar una facturacion de Us$ ~ feb-19

88 millones. mar-19
d) Los servicios prestados por abr-19
contratistas generarian un nivel may-19
de facturacion de US$ 410 jun-19
millones. jul-1a
e) El gasto total en compray TOTAL

1435550 217 311.238.000
2.098.851 217 455.405.000
1471130 231 339.155.000
477.000 226 107 513.000
1500000 233 33.475.000
1900000 237 45.106.000
400000 247 9.860.000
30.000 248 7.451.000
5.892.571 1.309.601.000

manejo de silos podria oscilar los  ‘Fuente: DIVEE - Bolsa de Comercio de FRosamo, en base a Secretaria de Agrondustria

US$ 500 millones.

V¥ estimaciones propias.
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Estimaciones de oferta y demanda para el Trigo en Argentina

(Diciembre - Noviembre)

1.305 millones, un significativo aporte a
la oferta de divisas en nuestro pais.

Estimado
2016/17 2017/18
Area Sembrada M. Ho. 5,61 543
Area Cosechada Mill. Ha. 5,45 5,24
Area Perdida Mill. Ha. 0,17 019
Rinde Qo/He. 33,4 33,4
STOCK INICIAL Mitl, Tom 2.7 1.5
PRODUCCION Ml Ton 18,2 17,5
OFERTA TOTAL Mill. Ton 209 19,0
CONSUMO DOMESTICO Ml Ton 6,5 6.5
Uso Industrial Ml Ton 59 5.8
Semilla y otros Ml Ton 0,7 0.2
EXPORTACIONES Mill. Ton 12,8 12,0
DEMANDA TOTAL Mill. Ton 19,3 18,5
STOCK FINAL Mill. Tan 15 0,6
Stock/Consumo %) &% 3%

Ademas, el 85% de dichos compromisos
(US$ 1.106 millones) se ha pactado para
el trimestre que va de diciembre de

6.32 2018 a febrero de 2019 inclusive,

Provectodo
2018/19

6.13 aliviando las cuentas externas hacia el

019 . ~ e .

310 fin de un afo muy dificil por los efectos
que las condiciones climaticas

0.6 desfavorables del ultimo verano y otofio

190 tuvieron sobre algunos de los

19,6 principales complejos exportadores de

67 nuestro pais.

6,0

0,7 Para el total de la campana 2018/19, en

12,6 base a una estimacion de producciéon de

19,3 19 millones de toneladas y en un marco

03 de excelentes perspectivas para la

demanda externa frente a la caida en los
1% stocks de algunos de los principales

Fuente: Dir. Informacion y Estudios Econdmicos - Bolsa de Comercio de Rosario

@achmercados  abastecedores mundiales del cereal, las

Al 10 de octubre, las exportadoras han comprometido
despachos de trigo nuevo al exterior por un total de 5,9
millones de toneladas, a embarcar entre diciembre de
2018y julio de 2019. Tomando un valor estimativo
promedio vigente en la fecha de registro de cada
declaracion jurada de venta al exterior para el mes de
embarque pactado, puede inferirse que estos
compromisos suman un valor de ventas de mas de US$

exportaciones totales podrian rondar los
12,6 millones de toneladas; un 5% por encima de la
campana actual pero aun por debajo del récord
histérico de 12,8 Mt alcanzado en el ciclo 2016/17.

Sucede que al ajuste en las expectativas de produccion,
que cayeron de 21 a 19 Mt en un mes ante el déficit
hidrico y las heladas tardias en momentos claves de
desarrollo del cultivo, se suma a un nivel de inventarios

Panorama del trigo en Argentina

Fuente: Dir. Econdmlcos. Bakiade C I de Resasio

y Estudias
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Produceian, enmillones de toneladas

al inicio de la campafa en extremo
ajustado, de apenas 600.000 toneladas.

75% Asi, si bien la produccién aun seria un
récord histdrico para los anuarios
| 0% argentinos, la oferta total de 19,6 Mt
é- resultaria inferior al maximo de 20,9 Mt
- g alcanzado en la campafia 2016/17.
£
£ | De confirmarse estos nimeros, los
30% E inventarios hacia el cierre del nuevo
Z | ciclo tocarian un minimo histérico,
15% g ajustando la relacion stock/consumo a
2 apenas el 1%. Este bajo nivel de stocks
0% en relacion a las necesidades de la

demanda suele asociarse a periodos de
alta volatilidad en los precios,
aconsejando la toma de coberturas para
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minimizar su impacto sobre los resultados de la
empresa.

OCOMMODITIES

Las lluvias traen alivio al maiz en un
momento clave

RAMSEYER - SIGAUDO

En el recinto local, los precios disminuyeron en la semana,
acompaiiando la apreciacion del tipo de cambio y
contagiados por la baja registrada en el mercado de
Chicago hasta el jueves, cuando el informe mensual del
USDA brindé datos alcistas para los granos gruesos.

La semana que esta culminando trajo algunas
novedades en los indicadores nacionales e

Servicio Metearologice MNacional

FRECIPITACION (EN MILIME TROS) ACUMULADA EM 24 HORAS
Lo & valores correspond en al penodo comprendido entre las
Fhs.del 111042018 v las 9 hs del 12110 42018
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internacionales de oferta y demanda de granos gruesos.
Por una parte, el dia miércoles la Guia Estratégica para
el Agro (GEA) de nuestra institucién publicd su informe
especial mensual sobre cultivos, mientras que al dia
siguiente el Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos (USDA) actualizo sus estimaciones mensuales de
oferta y demanda de commodities agricolas.

Del informe de GEA se destaca que al dia miércoles, la
siembra de maiz se encontraba retrasada respecto al
promedio de las Ultimas cinco campafias por el déficit
hidrico en gran parte del centro y oeste de la Pampa
Hdmeda. Afortunadamente, en los dias posteriores
llegaron las tan necesitadas lluvias a algunas de las
regiones que mas desesperadamente las necesitaban,
aliviando, al menos parcialmente, las preocupaciones
que existian de que se cerrase la ventana de siembra de
maiz temprano sin que se pudiera plantar todo el cereal
deseado. Habra que ver si estas precipitaciones son
suficientes para revertir la escasez de agua, de lo
contrario algunos lotes de maiz podrian pasar a ser
sembrados en diciembre, dado que extender las
siembras por mucho maés tiempo tiene el inconveniente
de exponer el periodo critico del cultivo a las muy altas
temperaturas del verano; otra posibilidad seria que
parte de estos lotes cambien hacia la soja.

Por otro lado, la siembra de soja 2018/2019 se mantuvo
en el informe en 17,9 M ha. En base a rindes historicos,
ello permite proyectar una cosecha en torno a los 50
millones de toneladas para el proximo ciclo.

En cuanto a las proximas jornadas, la imagen satelital de
GEA del dia viernes 12 de octubre indica que se esperan
muy buenas condiciones del tiempo para el desarrollo
del fin de semana largo, el cual también se vera
acompafado por un progresivo crecimiento de las
marcas térmicas, las cuales arriban a valores esperados
para esta altura del mes de octubre y se ubicaran por
encima de los 25°C desde el domingo. En tanto, la
semana entrante se proyecta mayormente estable.

En cuanto a las proyecciones que publicé el
Departamento de Agricultura de EE.UU. en su informe
mensual, éste ubico los rindes esperados para la
campafa estadounidense 2018/19 de soja y maiz algo
por debajo de lo que descontaba el mercado, dando un
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Soja 2017/18: Indicadores comerciales del

Maiz 2017/18: Indicadores comerciales del

actividad, se

sector industrial y exportador sector industrial y exportador observa un buen
Al 03/10/2018 2017/18 Prom.5 2016/17 J| Al03/10/2018 2017/18 Prom.5 2016/17 [RAVMISEN

Produccion 350 .. C2% S 57,3 Produccién . ........320 . SO 30 participantes en el
Compras totales 324 37,6 37,2  Compras totales 22,2 221 26,5 mercado del
Con precios a fijar 13,6 15,0 17,2  Con precios por fijar 2,0 2,2 2,7 varias las
42% 40% 46% % 10% 10%
Con precios en firme 18,8 22,7 19,9  Con precios en firme 20,2 19,9 238  €Mpresas que
58% 60% 54% 91% 50% 90%  anuncian sus
Soja disponible* 2,6 17,4 20,2 @ Maiz disponible* 59 5,4 7,6 ofertas de compra
Falta poner precio 16,3 32,4 37,4 Falta poner precio 7,9 7,6 10,3 en el recinto.

Excepto porcentuales, las cifras estdn en millones de tonelodos
Fuente: MinAgro y estimociones propias DIyEE/BCR

Excepto porcentuales, las cifras estdn en millones de tonelodos
Fuente: MinAgro y estimociones propios DIyEE/BCR

Semanalmente, los
precios de pizarra

impulso alcista a los precios. En relacion a la oleaginosa,
la productividad unitaria para la campaia 2018/19 se
ubico en 35,71 qg/h, levemente por debajo de las
expectativas preexistentes. Por otro lado, la proyeccion
de area cosechada se redujo en casi 250 mil hectéareas,
cuando el mercado esperaba una reduccién menor, de
73 mil. En consecuencia, la produccion proyectada
(127,64 Mt) seria ahora menor de lo que esperaba el
mercado, imponiéndose como un factor alcista para los
precios de la oleaginosa.

En el caso del maiz, el USDA también redujo los rindes
proyectados, aunque aln contintan en niveles récord.
El informe proyecta rindes de 113,42 qg/ha mientras las
expectativas del mercado los ubicaba en 114,11 qg/ha.
Dado que no se observaron cambios en la cantidad de
hectareas sembradas y cosechadas del cereal, la
reduccion de la produccién proyectada seria de 1,2 Mt.
Respecto de las existencias en 2018/19, los stocks
finales aumentarian en 2,32 Mt producto de los stocks
iniciales derivados de la campafa anterior.

Desde el punto de vista comercial, en la semana la soja
tuvo un bajo volumen de negocios en el recinto de
operaciones de la ciudad de Rosario. Los precios de
referencia que diariamente publica la Camara Arbitral
de Cereales manifestaron una caida semanal de 8,2%
ajustando el dia jueves 11 de octubre en $ 9.340/t.

Por el lado del maiz, si se observaron algunas
negociaciones, principalmente en el segmento
disponible, pero las mismas fueron por un volumen
menor al de la semana anterior. A pesar de la baja
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reflejaron una
caida de 6,3% quedando el dia jueves en $ 4.900/t.

Estas mermas en ambos granos se produjeron a
expensas de la disminucion en el tipo de cambio.
También influyeron las caidas en el mercado de
referencia de Chicago previas al informe del USDA.
Semanalmente, los contratos de Chicago no sufrieron
grandes variaciones, arrojando pérdidas de 0,12% en el
caso de la soja y un aumento de 0,48% para el maiz,
con un ajuste al dia jueves 12 de octubre de US$ 315,35
/ty US$ 145,37 /t, respectivamente. Ambos granos
comenzaron la semana en baja ante expectativas de
que el USDA incrementara sus estimaciones para la
cosecha estadounidense de granos gruesos y por el
persistente conflicto comercial entre los Estados Unidos
y China. A este respecto, Agricensus informé que el
gigante asiatico estaria considerando reducir el
contenido de proteina minimo requerido en la
alimentacion de cerdos y aves, lo que de concretarse
podria implicar una importante reduccion en la
demanda china de soja, de entre 10y 13 MT.
Posteriormente, el informe mensual del USDA no se
alined con las expectativas e hizo rebotar los precios de
los granos gruesos, por los motivos expuestos
anteriormente.

Siguiendo los datos publicados por la Secretaria de
Agroindustria, se observa que en la campafa en curso,
exportadores e industrias han comprado el 93% de la
cosecha de soja, superando ampliamente al porcentaje
del producto adquirido en el promedio de las Ultimas
cinco campanas, del 68%. En el caso del maiz, al 3 de
octubre ambos sectores llevaban comprado el 69% de
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la cosecha, en este
caso 4 puntos por
debajo del

Soja 2018/19: Indicadores comerciales del

sector industrial y exportador
Al 03/10/2018 2018/19 Prom.5 2017/18

Maiz 2018/19: Indicadores comerciales del

sector industrial y exportador
Al 03/10/2018 2018/19 Prom.5 2017/18

promedio de las Produccion 9. 524 ....350,  Ofertatotal . 2 SO 320 .
et . Compras totales 2,5 1.8 41 Compras totales 4.2 1.8 31
Mimas cinco [T R T % X 1%
campafas. Aln Con precios a fijar 17 1,2 23 Conprecios por fijar 14 0,7 0,9
quedan 59 70% 65% 56% 2% 37% 30%
millones de Con precios en firme 0,8 0,6 1,8  Conpreciosen firme 2,8 11 2,2
toneladas de maiz 30% 32% 44% 66% 63% 70%
disponibles para Disponible para vender 47,5 50,6 31,0 QDisponible para vender 34,9 284 280
ser vendidas en el Falta poner precio 49,2 51,8 33,3 Falta poner precio 36,3 29,1 289

Noto: Excepto porcentuales, los cifros estén en millones de tonelodos.

mercado
doméstico.

Fuente: MinAgro y estimaciones propios DiyEE - BCR

Excepto porcentuales, los oifros estén en millones de tonelodos
fuente: MinAgro y estimociones proplas D EE/BCR

Por otra parte, también resulta interesante el andlisis de
indicadores comerciales para las futuras cosechas
2018/2019. En este caso, se observa un retraso en las
compras de soja en relacion a lo que se llevaba
adquirido a la misma altura del afio pasado. Al 3 de
octubre se habian comercializado 2,5 MT, por debajo de
las 4,1 de la campafa pasada pero superando al
promedio de 1,8 de las Ultimas cinco. En cuanto al
cereal, las 4,2 MT compradas antes de la cosecha
superan a las 3,1 de la campafa pasada y al promedio
de las cinco anteriores de 1,8 MT. Si se concreta una
produccién de 50 y 43 MT de soja y maiz,
respectivamente, habra una buena cantidad de granos
para negociar en el mercado cuando las cosechadoras
comiencen a avanzar.

OCOMMODITIES

El precio del trigo refleja las peores
perspectivas de produccion

EMILCE TERRE

El trigo comenzé a recuperarse hacia el cierre de la semana,
sostenidos por la fortaleza de la demanda externa y el
deterioro de las condiciones productivas en algunos paises
abastecedores claves del mercado mundial, incluido
Argentina.

En el mercado local, el precio de referencia del trigo
para la entrega inmediata que reporta diariamente la
Camara Arbitral de Cereales quedd el jueves EN $
8.500/t, por encima de los $ 8.450/t de la semana
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anterior aunque aun algo por detras del maximo en
moneda corriente, de $ 8.650/t de comienzos de mes.
La escasez de trigo disponible enfrentada a necesidades
puntuales de la demanda determiné la mejora en los
precios a pagar.

En relacion al primer punto, las compras totales de los
sectores industrial y exportador alcanzan a comienzos
de octubre los 16,3 millones de toneladas, algo por
detras de los 16,6 millones anotados a la misma altura
del afio anterior. Sin embargo, en el contexto de una
produccién mas ajustada, lo comercializado en relacién
a lo cosechado asciende en esta campafia al 85%,
superando el 80% de octubre del afio anterior, y muy
por encima también del 68% promedio de los Ultimos
tres afos.

Trigo 2017/18: Indicadores comerciales del sector
industrial y exportador

Al 03/10/2018 2017/18 Prom. 3 afios 2016/17
Ofertatotal B0 Y2 L3
Compras totales 16,3 13,1 16,6
e 8% 68% o 80%
Con precios por fijar 0,6 0,6 0,5

4% 5% 3%

Con precios en firme 15,7 12,5 16,1

6% 5% 97%
Disponible para vender’ 2,0 5,5 3,6
Falta poner precio 2,5 6,1 4,1
1 Oferta total = Stack al inicio de la campafia + Produccidn
2 Excluye el uso como semilla y otros
Excepto porcentuales, los cifros estdn en millones de tonelodas
Fuente: DIVEE - BCR en base o Sec. Agroindustria y estimaciones propios
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Trigo exportado por Puerto*
Acumulado Enero-Junio, en toneladas
PUERTO MUELLE 2017 2018 Var¥
CARGILL 435.785 312986 -23%
DREYFUS 236.296 429.652 82%
BAHIA BLANCA GLEMC.TOEPFER 36.595 53.000 45%
PUERTO GALVAN 303.599 190.900 -37%
TERMINAL 489.628 447.096 -9%
..... Total BAHIA BLANCA 1.501.853  1.433.634 5%
ACA. 352.361 372.894 6%
NECOCHEA SITIo 0 181.153 178.353 -2%
TERMINAL QUEQUEN 276.802 186.527 -33%
TolalNECOCHEA 81035 737874 9%
TERMIMNAL 42.280
L5l Total RAMALLO 0 42.280
ARROYO SECO 125,388 72.585 -42%
GEMERAL LAGOS 479.848 457.874 -5%
ROSARIO PUNTA ALVEAR 458,226 495.465 8%
SERVICIOS PORTUARIOS UNID.VI-VII 134.220 254.191 89%
Total ROSARIO 1.197.682 1.280.115 %
ACA, 534,838 469.613  -12%
DEMPA 332.811 481.190  45%
ELTRAMNSITO 112.870 30.360 -73%
NIDERA 633.471 100%
QUEBRACHO 195.449 297.495 52%
SAN LORENZO SAN BENITO 253.540
TERMINAL & 332.850 207.998 -38%
TIMBUES COFCO 328,169 1.428.802 335%
TIMBUES DREYFUS 153.370 113.490 -26%
VICENTIN 210.400 94.500 -55%
Total SAN LORENZO 2.834.229 3.377.388 19%
SERVICIOS PORTUARIOS 99,500 26.601 -73%
hs LoDl Total VILLA CONSTITUCION 99500 26.601 -73%
DEL GUAZU 124.874 115.115 -8%
LAS PALMAS 116.150 33.620 -71%
ZARATE LinA * 114,360 244,752 114%
Total ZARATE 355.384 393.487 11%
TOTAL NACIOMNAL 6.799.004 7,291,379 7%

* Mo incluye exportaciones via terrestres ni en contenedores

Fuente; Dir. Estudios Econdmices - Bolsa de Comercio de Rosario en base a Secretania de Agroindustria

Respecto de las necesidades de la demanda, en lo que
va de octubre se registran embarques desde puertos
argentinos por algo mas de 188.000 toneladas, a los
cuales se le adicionan 166.500 t programadas para
despacharse en lo que queda del mes, segun datos que
provee la agencia maritima NABSA. En este contexto,
algunas exportadoras se han visto en la necesidad de
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originar grano para completar
cargamento mejorando para ello sus
ofrecimientos abiertos en el mercado
hasta los US$ 205 /t para quienes
estuviesen dispuestos a comprometer la
descarga del cereal antes del 15 de este
mes.

De cualquier modo, en el marco de una
oferta total més ajustada en la actual
campaia 2017/18, respecto al ciclo
pasado, y frente a los voluminosos
embarques de trigo registrados en el
primer semestre del afio, se espera que
hasta el ingreso de la nueva campafia el
flujo de exportaciones se mantenga por
debajo del afio anterior.

Segun datos de la Secretaria de
Agroindustria, entre enero y junio de
2018 se despacharon por via maritima
un total de 7,3 millones de toneladas,
un 7% por encima de los despachos del
primer semestre de 2017. Los puertos
que mas incrementaron sus embarques
han sido San Lorenzo, desde donde
salid medio millon de toneladas o un
19% mas que el afo anterior bajo el
liderazgo de la terminal de COFCO en
Timbues, que de 330.000 toneladas
embarcadas entre enero y junio de 2017
en el 2018 pasé a despachar mas de 1,4
millones, secundado por Rosario, que
crecié un 7% a 1,3 millones de
toneladas en total, en gran parte
embarcados desde Punta Alveary
General Lagos.

Con el partido jugado en lo que

respecta a la campafa actual, el mercado comienza a
enfocarse principalmente en las expectativas para el
proximo ciclo. En el mercado local, se mantiene el
abanico de modalidades de compra que van desde la
entrega en el mes de diciembre con un valor promedio
de US$ 180/t hasta ofrecimientos en torno a los US$
195/t para la entrega en marzo. Si bien en este
segmento tampoco se alcanzan los maximos de hace
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Futuros de Trigo en MatBA

unas semanas atras, se nota en el mercado a término
(MATBA) la recuperacion de los precios hacia el cierre
de la semana de la mano del deterioro de las
perspectivas de produccion.

Efectivamente, segin informé GEA/BCR el miércoles, el
combo de sequia, heladas tardias y granizo estaria
recortando la cifra estimada de produccion argentina
para la campafia 2018/2019 en 2 millones de toneladas,
quedando ahora en 19 millones. Sumado a ello, se
agudiza la falta de agua en el oeste y centro de la
region pampeana, en plena etapa critica para la
definicion de rindes del cultivo. Asi, se requiere la
entrada de lluvias de forma inmediata para no continuar
restando quintales de productividad.

Especificamente para el area productiva de Chaco y
Santiago del Estero, GEA destaca que la falta se
traduciria en resultados por debajo de los rindes
normales para la zona. A pocas semanas de iniciar la

cosecha, esta noticia es especialmente dafiina
en una campafa de oferta tan ajustada como la
actual donde las esperanzas estaban puestas
en que una buena cosecha temprana en el
norte del pais permitiria recobrar fluidez en el
abastecimiento del grano en el mercado.

En lo que respecta al contexto internacional,
esta semana el USDA (Departamento de
Agricultura de EE.UU.) publicé su informe
mensual de estimaciones, recortando
nuevamente la proyeccién de stocks globales

de trigo para la nueva campafa 2018/19. Segun el

organismo, en el nuevo ciclo la produccién mundial del
cereal alcanzaria a 731 millones de toneladas, en tanto
que el consumo resultaria de 746 Mt. Asi, la cosecha de
trigo resultaria inferior a las necesidades de la demanda
por primera vez en seis afios, dando lugar a un notable
ajuste en el nivel de inventarios. Ademas, al caer las
expectativas de produccion en Rusia, la caida de stocks

finales resultaria ain 1Mt superior a la que se preveia
en el informe del mes pasado.

eEcONOMiA

Segun el USDA, crecera un 32% la
produccion de carne de cerdo en
Argentina

CALZADA - SIGAUDO

Cambios en el stock final de trigo La produccién de carne de cerdo en Argentina en
Paises seleccionados, en millones de toneladas el afo 2017 fue de 566 mil t, un 8% superior al afio
@BCAmercados en base a USDA anterior, y el USDA espera un crecimiento del 32%
5 china al afio 2025 hasta 750 mil t. El consumo per capita
de carne de pollo y cerdos (sumados) estarian
G India superando al de la carne vacuna en el 2018. La
a1 Canadi produccidn de cerdos es clave para la demanda
interna del maiz en Argentina, ya que constituye
=2 EEUL su base alimentaria demandando cerca de 1,3
- U Mt/afio.
[ Rusia Indicador N°1: la produccién de carne de
cerdo en Argentina en el afio 2017 fue de
' 12 fros 566 mil toneladas, un 8% superior al afio
[ 147 Total Mundial | anterior. El USDA espera un crecimiento del
00 150 00 50 00 5o 100 32% para el aiio 2025 a 748 mil toneladas.
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Cuadro N°1: Indicadores Argentina (en miles de
toneladas) peso res equivalente

2017 2018 (est.)

Produccion 566 605
Importaciones 46 30
Oferta total 612 655
Exportaciones 3 3
Consumo doméstico 609 652
Demanda total 612 655

Fuente: USDA (Departamento de Agricultura de los Estados Unidos)

En 2017, la produccién argentina de carne de cerdo en
toneladas res equivalente fue de 566.276, un 8%
superior a la produccién del afio anterior. El USDA
estima una produccién de 605.000 toneladas para el
corriente afo y proyecta un crecimiento del 32% para el
afo 2025, cuando la produccion alcanzaria las 748.800
toneladas. El consumo, por otra parte, también
aumentaria segun calculos del USDA pasando de
609.000 toneladas en 2017 a 652.000 toneladas en
2018.

son mercaderia de descarte.

Ademas, el sector se muestra muy optimista respecto
de la gran oportunidad que representaria la firma del
protocolo con China, que permitiria comenzar a
exportar su mercaderia al gigante asiatico. Consultores
privados proyectan que Argentina podria llegar a
exportar 20.000 toneladas de carne porcina en el corto
plazo.

Indicador N°2: En 2018 el consumo doméstico de
carne de cerdo ascenderia a 652.000 toneladas
segun el USDA, mientras que el consumo per capita
en Argentina seria de 17 kg. El consumo per capita
de carne de pollo y cerdos (sumados) estarian
superando al de la carne vacuna en el 2018.

El consumo de carne de cerdo ha aumentado en
promedio un 10% anual durante los Gltimos 5 afos.
Actualmente, el consumo de carne porcina es de 17
kilogramos por habitante segin el USDA, que sumados

al consumo de pollo per capita (44 kg.) superarian al
consumo de carne vacuna (57 kg.) en el 2018.
Recordemos que la carne vacuna es el gran
protagonista histérico en la dieta nacional. Se estima
que el consumo de cerdo per capita podria aumentar
en un (1) kilogramo por afio durante los préximos 5
afnos, proponiéndose como posible sustituto de la carne

Las importaciones argentinas estimadas por el USDA
para este afio serian de 50.000 toneladas y es de
esperar que su principal componente sea la carne fresca
(refrigerada y congelada). En 2017, las importaciones en
concepto de carne fresca representaron el 86,7% del
total, siendo Brasil el principal proveedor con una
participacion en este rubro de casi el 95%. En lo

que respecta a fiambres, chacinados y Producciony consumo doméstico de carne porcina
embutidos, el 54% de las importaciones
argentinas son de origen brasilefio, el 36% mf:ﬂfigi':ﬂ':gm
espafol y el 10% italiano. 900.000

800.000 E2timods
El Departamento de Agricultura de Estados 700.000
Unidos proyectd para este afio exportaciones 2 600000
Argentinas por 3.000 toneladas, que se 2 500.000
mantendrian estables respecto del afio pasado. 13 .
En 2017, el 52% de las ventas al exterior —
consistieron en productos sin elaborar. Segun I
un estudio realizado por la consultora Seggiaro
y Asociados relativo al desempefio del sector mo.ooz /f
en la Regién Centro indicd que existe la
posibilidgad de exportar subgroductos como FEL S S LIS
hocicos de porcinos, muy demandados en el el
Sudeste Asiatico, mientras que en Argentina = hiuftiin ==Sniule ==ipaiiscons
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de pollo. millones de toneladas en el afio 2017/18, previéndose
una absorcién total de 8,5 Mt en la campafa comercial
En Argentina, tanto el consumo como la produccién 2018/19.

aumentaron entre los afios 2015 a 2018, aunque el
consumo lo hizo en una proporcién mayor. La balanza

comercial porcina arrojo siempre un resultado negativo Indicador N°4: Cérdoba, Buenos Aires, Santa Fe y
en el periodo considerado. Por ejemplo, para el afio Entre Rios son las provincias mas importantes en
2017, las exportaciones de carne de cerdo y derivados materia de cria de cerdos en nuestro pais. En
fueron de aproximadamente 15 millones de US$ conjunto producen el 82% de la carne de cerdo
mientras que las importaciones superaron los 118 nacional y poseen el 82% del stock de madres.

millones de US$, segun el INDEC.
La cadena porcina en Argentina cuenta con numerosas
ventajas intrinsecas para su desarrollo: clima favorable

Indicador N°3: la produccién primaria de cerdos es para la cria, inexistencia de amenazas sanitarias, amplia
clave para la demanda interna del maiz en disponibilidad de maiz y soja (que conforman la base
Argentina, ya que constituye la base alimentaria de la alimentacién de los animales y su principal costo)
porcina. Anualmente estaria demandando cerca de y una escala productiva que favorece su desarrollo a
1,3 Mt de maiz. nivel regional.

La produccién de cerdos esta tradicionalmente Los establecimientos dedicados a la produccion
relacionada con la produccion de maiz, estimandose primaria porcina (cria de cerdos) se sitlan en la region
que el cereal representa el 60% de la dieta porcina en centro de nuestro pais, destacandose la zona central de
Argentina. Si se tiene en cuenta que en 2017 se la provincia de Cérdoba (30 %), el norte de la provincia
faenaron 6.301.568 cabezas, equivalentes a 555.000 de Buenos Aires (27 %) y el sur de Santa Fe (18 %). La
toneladas de carne de cerdo, puede inducirse que la ubicacién de las unidades productivas se corresponde
cadena porcina consumioé aquel afio alrededor de 1,25 con la localizacion de la superficie cultivada de maiz y la
millones de toneladas de maiz. distribucién de las plantas elaboradoras de alimentos

balanceados.

A futuro, cabe
tener en cuenta
que el incremento
previsto en la
produccion
porcina y avicola
para el proximo
afo es uno de los
principales
determinantes del
mayor consumo
proyectado para el

Neuguen 32934 3 o0& 1458 040% 106 0%0%
’. P . - 31 : : -
maiz en a prévima X Sz A= 2k Sam mow amow
campafia. Segun el T . P20 15 ot 168 0% 12302 asm
, -\ e} - neow g 3 2
USDA, éste ya F S ot G0 del Estere 6338 27 05oM LST9 OA0N 6339 0,10%
. £y 1 4 Catamarca 5731 5 020% SE8 020% 5951 0.M0%
habria pasado de o oo ek >318 137 ason 63 0% 3318 OI0N
7.5 millones de —3 T Tormosa 1.403 6 o10% 12 00N 1219 00r%
! n Twera ool Fuego

!—-u—w-:o~¢50~ycu.

toneladas en el e - Tousd 6422805 378 100% 358313 100% 6420338 100%
. Fuente: Arew Porcings - Direcodan de Porcwmos, Awes de Grongo y No Trodicionaies, con deaos Jef SENASA
ciclo 2016/17 a 8
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Como lo muestra la tabla correspondiente, las
provincias de Buenos Aires, Cérdoba, Santa Fe y Entre
Rios originan el 82,2 % de la produccién total nacional,
y a su vez poseen el 82,5 % del stock de madres, claves
para la mantencion y el crecimiento de la produccion.

Indicador N°5: las provincias de Cérdoba, Buenos
Aires, Santa Fe y Entre Rios con 135 establecimiento
faenadores concentra el 83% de las cabezas
faenadas en Argentina: 5,2 millones de cabezas en el
afo.

En Argentina existen 244 establecimientos procesadores
de porcinos habilitados, entre ellos hay mataderos
frigorificos, mataderos municipales y mataderos rurales.
La distribucién territorial de los establecimientos
faenadores e industrias de chacinados responden a la
localizacién de la actividad primaria y los centros de
consumo. En consecuencia, en las provincias de Buenos
Aires, Cordoba, Santa Fe y Entre Rios se sitian 135
establecimientos faenadores que concentran el 83% de
las cabezas faenadas en el pais.

En la provincia de
Buenos Aires se

se faenaron 5,2 millones de cabezas, cuando en el resto
del pais aquel afio se faenaron sélo 1,2 millones de
cabezas mas.

El total de faena en 2017 (6.425.216 cabezas) es mas de
tres veces la cantidad faenada 20 afios atras en 1997
(1.740.000 cabezas). Ademas, segun datos del Senasa,
en los primeros siete meses de 2018 se faenaron en
Argentina 3.899.555 cabezas de ganado porcino, un 7%
mas que durante el mismo periodo el afo pasado y un
14% por encima de la cantidad de cabezas faenadas a
julio de 2016.

Indicador N°6: Los principales establecimientos en
Argentina mueven el 80% de los animales enviados
a faena.

Los grandes establecimientos, que conforman el decil
superior de la capacidad productiva nacional, son
capaces de mover mas del 80 % de los animales
enviados a faena. Mientras que las unidades
productivas de menor escala, que representan el 60 %
del total, cubren sélo el 3,5 % del abastecimiento para
faena. La mayoria de los productores porcinos envian

Cuadro N*®3: Distribucion acumulada de la faena porcina segin establecimiento. Afia 2017.

ubican 59 MN® Establecimienta Caberas Localidad % acwm.
mataderos- 1 FRIGORIFICO LAPOMPEYASACIFYA 1.024.429 Buenos Aires - Marcos Paz 15, 7%
frigorificos v 3 2 COOP. DE TRABAID EX EMPLEADOS DEL FRIGORIFICO MINGUILLON  517.792 Buenos Alres - Marena 8,05
9 y 3 FRIGORIFICO PALADINI 54 451.164 Santa Fe - Rosarlo 6.9%
mataderos 4 CAMPO AUSTRAL 54 428028 Buenos Ares - Pilar 5,65
municipales; la 5 CERYVAC 5.4, 156,628 Buenos Aires - La Matanza 24%
provincia de 6 LA PIAMONTESA DE AVERALDD GIACOSA Y CIA. S.A 153.823 Cdrdoba - San Justo 2,4%
Cérdoba cuenta 7 RAFAELA ALIMENTOS 54 133.774 Santa Fe - Castellano 2,1%
8 ALIMENTOS MAGROS 5.4 126.275 Cérdoba - Unidn 1,9%
con 28 mataderos- g cpiaapifico supesTE sa 119.033 Cdrdoba - Unién 1.8%
frigorificos y Santa g cammes DEL INTERIOR 5. 108.763 Entre Rigs - Parand 1,7%
Fe con 22; 11 FRIGALES SAL 103,970 Buents Aires - Gral, Arenales 1,6%
mientras que en 12 TUTTO PORKY'S SRL 58.468 Sarta Fe - Gral. Obligade 15%
Entre Rios se 13 ALLPORK 5.A. 96.919 Buenos Aires - Mercedes 1,5%
. 14 FRIGORIFICO NOVARA SA 55.187 Cdrdoba - Santa Maria 15%
localizan 23 15 FRIGORIFICO GUADALUPE 5.4, 93.917 Santa Fe - La Capital 1,4%
mataderos- 16 FRIGORIFICO QUUALITA 5.4 92,5968 Cardoba - Coldn 14%
frigorificos y 3 17 CERZ SOCIEDAD ANONIMA 92.769 Buenos Aires - Chacabuco 1,4%
mataderos 1% LN CAMPOS ¥ ALIMENTOS 5.4 90,248 Buencs Alres - Sandndres de Gile  1,4%
municipales. En 19 “CARNES ROJAS® de CARNES ROJAS 5.A. E5.093 Buenos Aires - Lincaln 1,3%
2017 | ’ 20 FRIGORIFICO REGIONAL 54N ANTONIOD DE ARECD 5.A.CE.L 79.546 Buenos Alres - 5 A de Areco 1,2%
fiene Otres 2.271.600 35,00
territorio de estas Totsl £.420.358

cuatro provincias
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menos de 500 cabezas a faena por afo, lo que
equivaldria a 1,5 cabezas diarias si se supone una
distribucién temporal lineal. La atomizacién del
mercado en pequefias unidades productivas conlleva
varias restricciones de escala: limita la utilizacion de
tecnologias mas eficientes, impide garantizar la
estandarizacion de la calidad del producto que es clave
para los mercados, asi como también imposibilita reunir
grandes voliumenes o proveer un suministro constante,
etc. Aunque tiene la ventaja de ser un rubro que le
permite diversificar su produccién al pequefio y
mediano productor agropecuario y generarle un
ingreso adicional alternativo. Una exitosa estrategia
nacional de produccién de carne de cerdos debe
siempre integrar a todo tipo de productores, elevando
la calidad y seguridad alimentaria.

Indicador N°7: Cuatro frigorificos en Argentina
tienen a su cargo el 37% de la faena anual en
Argentina.

En el cuadro N°3, se observa el ranking de distribucion
acumulada de la faena porcina en Argentina seguin
establecimiento. Los primeros cuatro frigorificos de la
noémina tienen a su cargo el 37% de la faena nacional
anual, un total de 2,4 millones de cabezas. Estos cuatro
establecimientos son: Frigorifico Pompeya, Cooperativa
de trabajo ex empleados del Frigorifico Minguillon,
Frigorifico Paladini y Campo Austral S.A.

Por otra parte, cuatro de los cinco mayores
establecimientos faenadores del pais estan ubicados en
territorio bonaerense. El Frigorifico La Pompeya, que
encabeza este ranking con una participacion del 15,7 %
en el total, faeno en 2017 1.024.000 cabezas, casi el
doble de la faena del segundo mayor establecimiento,
la "Cooperativa de Trabajo Ex Empleados del Frigorifico
Minguillon”, cuya participacién fue del 8 %. En el tercer
puesto, con 451.000 cabezas faenadas, se ubica el
Frigorifico Paladini S.A. de Rosario, Unico
establecimiento de los principales cinco que opera fuera
de la provincia de Buenos Aires con una participacion
de casi el 7 %. Otras unidades de faena porcina
destacables en territorio santafesino son Rafaela
Alimentos SA (7° posicion con el 2,1 % de participacion
nacional), Tutto Porky’s SRL (12° posicién, 1,5 % de
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participacion), Frigorifico Guadalupe SRL (15° posicién,
1,4 % de participacion en el total faenado).

OEDITORIAL

Comicios para Eleccion de Autoridades y
Asamblea General Ordinaria

CONSEJO DIRECTIVO BOLSA DE COMERICO DE ROSARIO
ASOCIACION CIVIL

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario
Asociacion Civil convoca a los sefiores asociados a los
comicios y Asamblea General Ordinaria que se celebrara el
dia 29 de noviembre de 2018 en la sede social de la
Institucion (Cordoba 1402 - Rosario).

COMICIOS PARA ELECCION DE AUTORIDADES

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario
Asociacion Civil, convoca a los sefiores asociados a los
comicios que se llevaran a cabo el 29 de noviembre de
2018, de 11.00 a 16.00 horas. Se procedera a la eleccion,
por un periodo de dos afios, de cinco Vocales Titulares,
por finalizacién de mandato de los sefiores Angel F.
Girardi, Lisandro J. Rosental, Javier A. Mariscotti, Juan
José Semino y Jorge R. Tanoni; y dos Vocales Suplentes,
por finalizacién de mandato de los sefiores Alberto D.
Curado y Hugo A. A. Grassi. También se elegiran, por un
periodo de un afio, tres miembros titulares y tres
miembros suplentes de la Comisién Revisora de
Cuentas, por finalizacion de mandatos de los sefiores
José Maria Cristia, Vicente Listro y Jorge F. Felcaro
(como titulares) y los sefiores José C. Trapani, Enrique
M. Lingua y José Luis V. D'’Amico (como suplentes).

Rosario, octubre de 2018

ALBERTO A. PADOAN
Presidente

ANGEL F. GIRARDI
Prosecretario 1°

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario
Asociacion Civil, convoca a los sefiores asociados a la

VOLVER
Prapietario: Bolsa de Comercio de Rosario
Directar: Dr. Julia A. Calzada
Cérdoba 1402 - S2000AWV Rosario - ARG
Tel: 54 341 525 8300 / 410 2600 Int. 1330
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.



E COMERCIO
E ROSARIO

ANO XXXVI - N° 1879 - VIERNES 12 DE OCTUBRE DE 2018

Asamblea General Ordinaria que se celebrara el dia 29
de noviembre de 2018 a las 18.00 horas, en la sede
social de la Institucion (Cérdoba 1402 - Rosario), para
tratar el siguiente:

ORDEN DEL DIA

1) Designacion de dos asociados para firmar el
acta de la Asamblea.

2) Consideracion de la Memoria, Estado
Patrimonial, Estado de Recursos y Gastos,
Estado de Evolucion del Patrimonio Neto,
Estado de Flujo de Efectivo, Notas, Anexos,
Informe de la Comision Revisora de Cuentas, e
Informe de los Auditores Independientes,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de
julio de 2018. Consideracion del destino del
superavit del ejercicio.

3) Consideraciény aprobacion de la gestién del
Consejo Directivo y de la Comisién Revisora de
Cuentas durante el ejercicio finalizado el 31 de
julio de 2018.

4)  Proclamacion de los nuevos miembros del
Consejo Directivo y de la Comisién Revisora de
Cuentas.

Rosario, octubre de 2018

ANGEL F. GIRARDI ALBERTO A. PADOAN
Prosecretario 1° Presidente
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PANEL DE MERCA

E CAPI

Panel del me o de capitales 20/09/2018 Titulos Publicos del Gobierno Nacional 11/10/18

Mercado de Capitales Regional Variable Valor al Var. TR Duration Cupén _ FroXimo

ciermre Semanal pago cupdn
Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques _
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Bonar 18 (AN18) 3.837,00 408 - 040% 012 9,000t 29/11/2013
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (S/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg, AA19 4,090,00 - -9,09% 0,53 6,25% 22/10/2018
0-30 dias 13,58 2030  181.690.765  88.947.692 368 549 Banar 20 (A020) 363000 470 00889 179 800% 8472019
31-60 dias 13,08 3706 220.081.150 194.452.083 1,394 954 Eono Rep. Arg. AAZ1 5,695,00 - 821% 218 688% 22/10208
§1-90 dias 1,51 3381 194251993 196.052.249 1.260 851 Bono Rep. Arg. A2E2 3.28900 603 01009 284 000% 2612019
91-120 dias 39,97 33,67 171379477 140.850.994 a77 556 Bonar 24 (AY24) 369400 452 071029 238 §75%  7/M2m8
121-180 dias 10,06 3353 270.664.446 158915.691 1,336 503 Bonar 2025 288500 633 01224 421 575% 18/102018
181-365 dias 40,84 32,02 382.980.692 491.334.245 1.436 1.376 Bono Rep. Arg, AA26 3,631,00 - 8,52% 539 7,50% 221102018
Total 1.421.048.523 1.271.052.960 74T 5.089 Bono Rep. Arg. A2E7 305000 525 01047 581 000% 261172013
Discount usSs L. Arg. [DICA) 438500 5,70  11,48% 608  §28% 317122018
S Di uss L. NY (DICY) 450000 576  11,03% 616  828% 31/12/2018
Tasa promedio Monto contado N* Operaciones Bonar 2037 3,080,00 1,25 0,103 822 7,63% 18/10/2018
Plazo semana  Semana Semana Semana semana  Semana Par uSs L. Arg. (PARA) 1.970,00 7,81 10,14% 974 1,33% 3132019
: Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Par uSs L. NY (PARY) 2.025,00 .95 9,84% 984 133% 3132018
Hasta 7 dias 46,80 42,59 683.373.744 598.313.573 2.760 2329 Bono Rep. Arg, AAS 309000 i o5 0ar  Temn 22102018
::Z: ;‘ :::: e 405 14'2%'2“; 1"'5“"753 ”: 122 Bono Rep. Arg, AC17 281500 392 00977 1019 6,88% 26122018
" EN PESOS + CER
';'r’;;ad?:sd'“ s 7a8 . 312 622 062 g g Bogar 20 (NO20)* 241,00 042 0,0941 097  2,00% 4/11/2018
Total ’ ’ 698, 106'_266 613 MM 2.042 2.465 Boncer 20 (TC20) 152,90 1,93 0,0711 1,43 2,25% 28/10/2013
Boncer 21 [TC21) 155,50 1,07 00634 258 2,50% 227172019
Mercado de Capitales Argentino 12/10/18 Bocon 24 (PR13) 415,00 2,12 00798 2,51 2,00% 15/10/2018
Acciones del Panel Principal Discount § Ley Arg. [DICP) 821,00 1,11 78™% 7,13 5,83% 311272018
At et ot Py E— Par § Ley Arg. (PARP) 330,00 248 84 1170 1,18% 3132019
Variable i v v diario (5 Cuasipar § Ley Arg. (CUAP 515,00 096 B48% 1199 3.31% 31122018
cere | nual lafecha CMP: Sector  Emp.  Sedor gpq EN PESOS A TASA FIJA
MERVAL 2889012 424 677 391 Bono Octubre 2021 (TO21) 80,00 4,58  31,08% 202 18,20%  3/4/2019
MERVALARG 2554267 498 -301 -1441 Bono Octubre 2023 TO23) 93,33 0,35 2317% 284 16,00% 17/10/2018
ot Bono Octubre 2026 TO26) 82,50 12,70 2364% 3,53 15,508 17/10/2018
Central Puerto §3375 000 000 000 082 08 385 385 873.078 SRR LG
Grupo Galicia $8595 59 740 3001 084 08 1045 852 1.664.844 Bonar 2019 [Badlar + 2,5%) 105,00 .64 05857 032 1nnzzna
PampaEnergia  $4375 458 769 1222 103 046 853.985 Bonar 2020 (Badlar « 3,25% 10500 066 06436 087 8noams
Beo, Valores 5550 000 000 000 030 037 670 1023 2171558 Bonar 2022 (Badlar + 2%) 101,25 2,80 0,6349 1,51 3/1/2019
YPF §539,00 -1,50 36830 27,80 1,04 0,97 1,02 1023 71277 * Corte de Cupdn durante la semana.
ByM Argentinos  $34610 0,13 8629 213 000 1,10 - 886 137.103 Mercado Accionario Internacional 12/10/18
Petrobras Brasil ~ $27500 4,90 20540 18830 1,30 0,97 27,91 1023 653185 Retorno
Banco Macro 514320 -7,67 -31,69 -3214 093 083 7.34 882 346225 Variable Valor al cierre Afoala Maximo
Transener s4070 7,85 1,12 17,26 1,18 1,18 584 534 307.49 Semanal  Interanual .
Siderar 51475 1,01 11,40 482 034 085 11,77 1830 433169 iNDICES EE.UL.
Com. del Plata §374 000 000 000 074 046 - 100400 1493430 Dow Janes Industrial 2531365  431%  10,7%% 237% 26.951,81
Cablevisién §27300 3,27 3264 4193 091 0,85 - 1830 25711 S&Ps00 2763,01 208 851% T53%  2.04091
T.GasdelNorte  $5090 000 000 000 116 1,10 - &6 198238 Nasdaq 100 712991 Seme (T4 14T% 770056
Cresud 54480 838 37,85 1007 074 0,70 - 3377 253.883 o
Tenaris §59500 7,19 150,74 10169 076 0,85 2862 1830 20277 INDICES EUROPA
T. Gas del Sur $101,50 -384 41,29 2836 105 110 1772 886 273.620 FTSE 100 (Londres) 7.009,87 4.21% -7.23% -8,81%  7.503,50
Edenor $41,00 3,30 1081 1038 093 046 2214 11,07 202553 DAX (Frankfurt) 11.543,32 46%e  -11,09%  -10,64% 13.596,89
Aluar 519,35 7,86 6285 3680 086 085 1450 1830 479.011 IBEX 35 (Madrid) 8.909,40 372% -1330% -11,30%  16.040,40
Banco Francés $12650 9,90 248 -1692 113 046 11,72 100400 168301 CAC 40 (Paris) 5.114,01 -4,58% -4,60% S3.74%  6.94477
Dist. Gas Cuyana ~ $40,50 0,00 000 000 137 1,38 7,34 3,67 156180 OTROS INDICES
Phoenix GR $938 000 000 000 018 000 - @32 123471 Bovespa 82.921,08 0,04% 8,17% 853% 88.317,83
Mirgor $315,00 0,00 0,00 0,00 065 065 74,35 74,35 10170 Shanghai Shenzen Compaosite $ 2.606,91 -0,08 0,23 0,21 6124,04
Loma Negra §5650 612 000 -3097 031 086 - 6982 91205
Telecom Arg $13000 441 3087 179 086 0,86 6982 6982 105575
Metrogas §31,00 000 000 000 140 089 - 1836 76325
Holcim §5345 000 000 000 086 08 1473 1473 31.060
Supervielle §51,85 7,90 -3975 5363 168 000 901 1434 926240
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NITOR DE COMMODITIES GRANOS

Monitor de Commodities Granos Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 11/10/18

Mercado Fisico de Granos de Rosario 11/10/18 Crigen / Producto Entrega 11/10/18 5/10/18 13710117 Var. Sem. Var. Afio
Plaza/Producto Entrega 1171018 4/10/18  11/10/17 Var. Sem. Var. Afio LLED L

ARG 12,08 - Up River Cerc, 2220 220,0 182,04  omed 22,0
PRECIOS SPOT, CACR A EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 2427 2459 22648 a3mft T
Trigo Disp. 8.500 8400 29304 1.2 % 1901%  gpyu, sRW - Galfo Cerc. 216,0 2190 19278 amd 121%
Maiz Disp. 4.900 5.230 23609  -63% % 1076%  Fpa soft - Rouen Cerc. 2340 2349 18209 -04nf 286%
Girasol Disp. 9.640  10.600 55408 91%f 740%  Rus12,5% - Mar Negro prof. Cerc. 2270 2250 1404 o 1T
Soja Disp. 9.340 10.170 44009 -32% % 1123%  pus 12,5% - Mar Azov Cerc. 205,0 202,0 160,04  1.5% 4 281%
Sorgo Disp. 3.900 4.000 20009 -25% @ 950%  UcRFeed- Mar Negro Cerc. 196,5 202,0 18059 27 s
FUTUROS MATBA nueva campai ussit MAIZ
Trigo dic-18 186,0 1945 4 e ARG - Up River Cerc. 164,3 164,7 14874 o2 fd 105
Maiz abr-19 146,0 147,4 J 09 ERA - Paranagua Cerc, 161,6
Soja may-19 254,5 257,0 4 0% EE.UU. - Golfo Cerc. 169,0 165,5 15524 21%f 69
* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercadena con UCR - Mar Negro Cerc. 171,5 171,5 161,5= 0,09 6,2%

entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagdn en zona Rosario. ** Valores

conocidos en la pla:a para descarga diferida y pago contra enttega en condiciones Camara. SORGO
ARG - Up River Cerc. 130,0 130,0 1450= 00% % -12,2%

Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 11/10/18 ;;:: - Galfe Cerc 159.2 1606 16659 omd 4%
Producto Posicion 1171018  410/18 11710417 Var. Sem.  Var. Afio ARG - Up River Cerc. 03,5 4074 sas8d e 46
ENTREGA CERCANA Uss/t BRA - Paranagua Cerc, 4145 4129 ses4f o4 f  48%
Trigo SRW Disp. 186,7 190,3 159,28 e 17.3% EE.UL. - Golfo Cerc, 3241 3248 38390 o2 5en
Trigo HRW Disp. 188,3 191,9 15749 164 2000
Maiz Disp. 1454 144,7 13624 omeft 67%
soja Disp. 315,4 315,7 35478 0nd 1%
Harina de soja Disp. 3448 339,9 4304 1ef  05%
Aceite de soja Disp. 6334 45,5 72559 s 127
ENTREGA A COSECHA Uss/t
Trigo SRW Jul19 201,4 203,5 1758 % 000 14,5%
Trigo HRW Jul 19 204,8 206,5 17609 08 f 163%
Maiz Sep ‘19 156,3 138,5 1502 @ 1214 3.7%
Saja Mov'19 339,9 57 a7 R TP 4%
Harina de soja Dic'18 3452 3441 34714 154 0E%
Aceite de soja Dic 18 639,8 652,8 73089 -20md -125%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 217 2,18 2608 o8ed -167%
Soja/maiz Nueva 217 2,26 2358 a3md 7%
Trigo blando/maiz Disp. 1,28 1,32 1,174 244 99
Harina soja/soja Disp. 1,09 1,08 0974 1@ fr 13,0%
Harina soja/maiz Disp. 237 2,35 2524 omed  58%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,30 0,30 0339 23md 93%
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TERMOMETRO MACRO

Indicadores macroeconémicos de Argentina (INDEC) 11/10/18
Dato  Anterior _anterior
Variables macroeconémicas de Argentina 11710718 NIVEL DE ACTIVIDAD
- Producto Bruto Interno fvar. % a/a) Il Trimestre 42 39 3,0
Variable Hoy S;ﬂ":':g: p:::;o . :5’;‘;0 Va'[;;]‘“a' EMAE /1 var. % /a) jul-13 27 27 43
EMI /2 [var. % a/a) ago-18 -0.8 -0,8 1,4
TIPO DE CAMEIO INDICES DE PRECIOS
USD Com. “A" 3.500 BCRA $36918 $38518 §37916 5§17434 111,76%  IPC Nacional (var. % m/m) ago-18 3.9 3.1
USD compradar BMA 535200 S$37400 537300 517,250 104,06% Basicos al Productor (var. 3% m/m) ago-18 49 43 2,0
USD Bolsa MEP $36811 $38376 538032 517433 111,15%  Costo de la Construccién [var. % m/m)  ago-18 3.5 0,0 1,1 264
USD Rofex 3 meses 542480 MERCADO DE TRABAIO
USD Rofex @ meses 552,800 Tasa de actividad %) Il Trimestre 46,4 46,7 454 1,0
Real (BRL) 59,58 59,97 59,14 55,50 7414% Tasa de empleo 3] Il Trimestre 41,9 42,4 41,5 04
EUR 541,71 54443 54403 520,58 102,64%  Tasa de desempleo (34 Il Trimestre 96 9,1 87 0,9
MOMETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 07-10-2018 Tasa de subocupacion 3 Il Trimestre 11,2 9.8 11,0 0,2
Reservas internacionales (USD) 40,140 51214 54648 51,024 -360%  COMERCIO EXTERIOR
Base monetaria 1.280.236 1.326.242 1.307.873  845.236 51,47% Exportaciones (MM uSs) ago-18 5167  5.386 5.243 -1,4%
Reservas Internacionales Netas /1 (USD)  25.835 28,520 29,141 18,956  36,29% Importaciones (MM uSs) ago-18 6294 6,174 6.314 -0,3%
Titulos piblicos en cartera BCRA 1.921.040 1.707.862 1.507.592 1.185.807 62,00% Saldo Balanza Comercial (MM uSs) ago-18 1127 -788 -1.071 5.2%
Billetes y Mon. en poder del piblico 665216  657.973  670.338 614465  826% HIEMAE = Estimador Mensual de Actividad Econdmics.
Depésitos del Sector Privado en ARS  1.697.718 1,724,537 1.621.307 1.265.515 34,15%
Depdasitos del Sector Privado en UsSD 27.220 27.273 27.025 24431 11,42%
Préstamos al Sector Privado en ARS 1,552,681 1.568.424 1.566.593 1.163.613 33,44%
Préstamos al Sector Privado en USD 15.482 15.792 16.229 14372 T.72%
M; /2 503.739  493.931  543.331  209.850 140,05%
TASAS
BADLAR bancos privados 47,13%  47,19%  36,00%  20,44% 26,69%
Call money en § (comprador) 66,00% 64,00% 60,00% 26,50% 39,50%
Cauciones en § [hasta 7 dias) 46,80% 28,207 25,08% 26,91% 19,89%
LEBAC a un mes 45,00%  45,04%  45,04%
THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 15,72% 66,57% 64,04% 25,29%  -9,56%
COMMODITIES (u$s)
Petrdleo (WTI, NYMEX] §71,51 §7433 56925  §50,60 41,32%
Plata $1461 51456 51408 S1717 -14,94%
RN = Reservas Internacionales - Cuentas Corientes enotras monedas - Otros Pasivos.
12 M; = Billetes y monedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos ala vista
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