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En el 2017 el consumo de fertilizantes en
Argentina marcé un nuevo record al
alcanzar las 3,77 millones de toneladas,
mas que duplicando el consumo que se
registraba en el afo 2000. La produccion

DIRECCION
DE INFORMACIONES

¥ ESTUDIOS ECONOMICOS
BCR s
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OEDITORIAL

Un recuerdo y nuestro afecto para Rogelio
Ponton y Luis Palermo

Direccion de Informaciones y Estudios Econdmicos

A cinco afos de su partida fisica, un sentido homenaje de la
Direccion de Informaciones y Estudios Econémicos a dos
Maestros: Rogelio Pontdn y Luis Palermo.

Hace 5 afios atras, con diferencia de algunos dias,
dejaban de estar entre nosotros -en la Direccion de
Informaciones y Estudios Econémicos de la Bolsa-, dos
verdaderos maestros: Rogelio Ponton y Luis Palermo. La
muerte es asi: dura, implacable e inesperada. Hace su
irrupcion en la vida de los seres humanos de manera
imprevista, quitandonos la presencia de aquellos
hombres y mujeres que apreciamos, queremos,
amamos y respetamos. No avisa ni pregunta. Por lo
general golpea duramente y nos hace tomar conciencia
de la finitud de nuestra existencia.

Desde el punto de vista técnico y profesional, Rogelio
Tomas Pontén fue un destacado economista argentino
que tuvo a su cargo —durante casi 30 afos- la Direccién
de Informaciones y Estudios Econémicos de la Bolsa de
Comercio de Rosario. Considerado de manera unanime
el "analista de mercado granario mas importante del
pais”, estuvo al frente de aulas en varias entidades
académicas y llegd a ser Rector de la Universidad del
Centro Educativo Latinoamericano (UCEL) y Decano en
la Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales de
dicha casa de estudios. Era, ademés, muy conocido por
su interés en temas biblicos y por su estudio constante
sobre la relacion entre ciencia y religion. Fue un escritor
reconocido a nivel nacional e internacional y ante todo
un hombre sabio, un humanista, formador de
generaciones de profesionales en economia.

Don Luis Palermo, también a nivel profesional y técnico,
fue un experto de la comercializacion granaria, el
transporte y la logistica. Un trabajador incansable de la
hidrovia Parana-Paraguay, gestionando durante afios la
concrecién del dragado y balizamiento del Rio Parana
en el tramo Gran Rosario-Océano. Si hoy el Gran
Rosario cuenta con el complejo industrial oleaginoso
mas importante del mundo y el nodo exportador de
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soja mas relevante del planeta, se debe —en su humilde
granito de arena- al trabajo silencioso y permanente de
estos dos hombres: Don Luis y Rogelio.

Para aquellos que integramos la Direccién de
Informaciones y Estudios Econémicos de la BCR, los
pergaminos profesionales y técnicos son importantes.
Los apreciamos. Pero mucho més relevante y
significativo es para nosotros la amistad, carifio, amory
compaferismo que ellos nos profesaron. Ellos siguen
estando con nosotros, en el recuerdo de anécdotas
graciosas —ambos tenian un agudo sentido del humor-,
en las ensefianzas que nos impartieron y en los buenos
momentos compartidos dentro y fuera del trabajo.

Un abrazo para ambos y un agradecimiento enorme
para ellos, con todo nuestro afecto,

El equipo de la Direccién de Informaciones y Estudios
Econdmicos

0 TRANSPORTE

Claves para reconfigurar el sistema de
transporte de cargas y logistica de
Argentina en 6 anos: ferrocarriles y open
access (Nota N°2)

JULIO CALZADA - ALFREDO SESE

Continuando con el andlisis de los desafios de los modos de
transporte para Argentina en los préximos 6 afios (Ver
Informativo Semanal N° 1.876), en la presente nota se
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aborda la cuestion de la finalizacién de las concesiones
ferroviarias en el transporte de cargas y la posible
implementacion del sistema “Open Access”.

En una nota publicada en el informativo de la semana
pasada analizdbamos que, en materia de transporte y
logistica para las cargas granarias, Argentina podria
enfrentarse en los proximos 6 afos a la posibilidad de
instrumentar cambios estructurales profundos y
fundamentales en todos sus modos de transporte: vial,
ferroviario y fluvio maritimo. Indicdbamos que estos
cambios podrian llegar a impactar positivamente en los
numeros de los productores agropecuarios argentinos
con una reduccién en los costos de transporte y
logistica y una mejora en su rentabilidad. Esta situacion
va a depender de las decisiones que se tomen y del
éxito en la implementacién de nuevas politicas,
regulaciones e infraestructura.

En la nota anterior comentdbamos puntualmente que
en los préximos seis afios podrian presentarse las
siguientes situaciones:

a) Implementacion final del sistema de Participacién
Publico-Privada en los corredores viales que transporta
granos a los nodos portuarios principales de Argentina:
Gran Rosario, Bahia Blanca y Quequén.

b) Finalizacion de las concesiones ferroviarias para el
transporte de cargas y la implementacién del sistema
"Open Access”.

c) Finalizacion de la concesion del dragado y
balizamiento del canal navegable troncal del Rio Parana
desde el Gran Rosario al Océano y desde Confluencia al
Gran Rosario. Recordemos que del primer tramo (Gran
Rosario- Océano) salen el 80% de las exportaciones
nacionales de granos, harinas y aceites (unas 72
millones de toneladas/afio).

d) La implementacion de bitrenes y camiones escalables
que podrian llegar a permitir —-de manera paulatina-
aumentar la capacidad de cargas de granos en el modo
vial y reducir los costos de transporte.

e) La posible solucién a la problemética de los elevados
costos para transportar granos desde el Norte
Argentino a los Puertos del Gran Rosario y zona central
del pais. Todo esto via “Open Access” y rehabilitacion
del Belgrano Cargas en el tramo Joaquin V. Gonzalez
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(Salta)- Avia Terai- Gran Rosario.

f) La posible avance del transporte de cabotaje de
granos en el Rio Paranéa hacia el Gran Rosario,
potenciando los puertos chaquefios, correntinos y de la
Provincia de Entre Rios.

g) La mayor participacion del modo ferroviario en
cargas granarias mediante nuevas obras de acceso a las
terminales portuarias.

h) La bdsqueda de un esquema institucional, econémico
y financiero que brinde solucién a la permanente
problematica de rehabilitacién de los caminos de la red
terciaria (caminos rurales).

En la presente nota abordaremos la cuestion de la
finalizacion de las concesiones ferroviarias en el
transporte de cargas y la posible implementacion del
sistema “"Open Access”.

La Finalizacién de las concesiones ferroviarias para
el transporte de cargas y la posible implementacion
del sistema “Open Access”

En el actual sistema ferroviario argentino de cargas
subsisten tres concesiones ferroviarias que son
operadas por el sector privado. Las mismas estan
vigentes desde la implementacion del sistema de
privatizaciones en los afios 1989 y 1990. En primer
lugar, los ramales ferroviarios operados por la firma
Nuevo Central Argentino S.A, los cuales son
importantes para traer granos y subproductos desde el
Norte Argentino (Tucuman y otras provincias) y zona
central del pais hacia las terminales portuarias y fabricas
aceiteras del Gran Rosario. En segundo lugar, la
concesion de la red operada por Ferroexpreso
Pampeano (FEPSA), la cual es muy relevante para hacer
llegar los granos desde la provincia de Buenos Aires, La
Pampa y Sur de Santa Fe al nodo portuario Bahia
Blanca. En tal sentido, FEPSA en el afio 2017 habria
transportado cerca de 2,8 millones de toneladas a Bahia
Blanca. Y finalmente Ferrosur Roca, cuya operatoria esta
mas ligada al transporte de materiales de construccion.

Contractualmente, estas tres concesiones finalizan en
los préximos 5 afos. La de Ferroexpreso Pampeano SA
(FEPSA) vence el 14/06/2021, la del Nuevo Central
Argentino (NCA) el 23/12/2022 y la de Ferrosur Roca el
12/03/2023. Se trata de una situacién especial y muy
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importante para Argentina porque obliga a
definir un nuevo sistema de operacién para
los ferrocarriles de cargas

Para ello, en el afio 2017 el Gobierno
Nacional efectu6 una contratacion de
servicios de consultoria a fin de decidir la
reestructuracion del Sistema Ferroviario de
Cargas de la Republica Argentina. A través
de ADIF (Administracion de Infraestructuras
Ferroviarias S.E.) llevd a cabo la Licitacion
Publica Nacional N° LP27/2017. La
adjudicacion recayd sobre la firma Bain &
Company Argentina SRL. Esta firma realizd
los estudios iniciales pertinentes.

Recordemos que la Republica Argentina
inicié un proceso de transformacion de los
ferrocarriles, en particular los servicios de

INVERSIONES

USD 8.800 M DE INVER_SICN
SOSTENIDA PARA MAS DE

carga, mediante la sancion de la Ley Nacional N° 27.132
en el afio 2015. En el articulo 4to de la ley se fija la
modalidad de acceso abierto (Open Access) a la red
ferroviaria nacional para la operacion de los servicios de
transporte de cargas y de pasajeros. La ley no fue
reglamentada por lo que este esquema de
funcionamiento del sistema no se encuentra
actualmente vigente.

En dicha ley se establecian nuevas politicas donde: a) El
Estado Nacional se hace cargo de la infraestructura
nueva, para su actualizacion; b) Se incluyen bajo
responsabilidad estatal los gastos de mantenimiento de
la infraestructura existente; c) Se resalta la necesidad y
se invita a participar al sector privado, quién estaria a
cargo de la operacién del sistema y del equipamiento
en material rodante e instalaciones complementarias,
como talleres, zonas de transferencias de carga, entre
otras, con su financiamiento.

Finalmente, en mayo del corriente afio, el Gobierno
Nacional anunci6 su decision de adoptar como
nuevo modelo de gestion del sistema ferroviario de
cargas al “Open Access”. Anuncio la puesta en marcha
de este nuevo sistema con el objetivo de bajar los
costos logisticos del transporte en la cadena productiva
y propender al desarrollo de las economias regionales.
El anuncio fue realizado por el Ministro de Transporte
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de la Nacion, Guillermo Dietrich, quien estimé una
inversién total de 8.800 millones de délares en el nuevo
sistema para renovar unos 9.850 kilémetros de vias.
Segun la presentacion realizada por las autoridades
nacionales, el modelo podria llegar a contar con 7
corredores con ramales asignados tal como se observa
en la figura que se adjunta, aunque existe la posibilidad
de que haya un octavo corredor. Alin no se ha definido
el sistema final a implementar.

Sintéticamente: ;En qué consiste el “Open Access” o
modalidad de acceso abierto en la Red Ferroviaria
Nacional para operar los servicios de transporte de
cargas?

Es un sistema donde existe separacion vertical, es decir
donde hay separacién de funciones entre dos tipos de
empresas: a) quienes tienen a su cargo la infraestructura
de vias y b) quienes realizan la operacion de trenes y la
actividad comercial.

La empresa o grupo empresario que tenga a su cargo la
infraestructura de vias debera ocuparse de la ejecucion
de las obras sobre la red ferroviaria, la rehabilitacién y
mantenimiento de vias y el control de trafico.
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En cambio, las empresas que sean operadoras contaran
con material rodante propio con el cual transportaran
cargas propias o de terceros. Se ocuparan de la
conduccién y movilidad de los trenes, la planificacion de
la operacién y su ejecucion, la prestacion de servicios de
transporte a terceros y la comercializacion de estos
servicios. Por transitar sobre la red ferroviaria
rehabilitada, los operadores abonaran el canon
correspondiente.

Es importante destacar que a setiembre de 2018 el
Gobierno Nacional no tiene aun definido el sistema
definitivo de funcionamiento dentro del Open Access.
La Administracion de Infraestructuras Ferroviarias (ADIF
S.E.) ha decidido contratar con fondos del Estado
Nacional una consultora que debera asesorar al
Gobierno en todo lo relacionado con los aspectos
técnicos, regulatorios y operativos, para llevar a cabo la
implementacion del nuevo sistema "Open Access”.
Veremos como evoluciona esta tarea que deberia
permitir en los proximos 6 afios tener un nuevo sistema
de operacién para las cargas. Se trata de una cuestién
trascendente para los productores granarios de nuestro
pais y para toda la cadena de valor agroindustrial por su
impacto en una posible baja de costos logisticos y de
transporte. Los proximos afos seran decisivos para
Argentina y definiran las reglas de juego para los
proximos 20 aflos (minimo) en materia de transporte de
cargas.

De implementarse eficientemente, se beneficiarian
principalmente aquellos productores de bienes que se
encuentran alejados de la zona central del pais, en
donde se desarrollan la mayor parte de las actividades
industriales, comerciales, de servicios, de transporte y
logistica de la Republica Argentina. Nos referimos a los
productores de granos y de otros productos
agroindustriales del Norte Argentino, como asi también
de numerosas empresas de esas zonas.

El transporte por camion genera a los productores del
Norte elevados costos adicionales, a diferencia de si esa
carga se dirigiera en ferrocarril a los puertos del Gran
Rosario o a las industrias o centros del consumo de la
zona central del pais. La distancia es un verdadero
problema para la viabilidad econémica de numerosas
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explotaciones agricolas del Norte Argentino. Argentina
necesita una muy fuerte reconversion en su sistema
ferroviario, que ha mostrado en las Ultimas décadas una
notable pérdida en la extension de su red ferroviaria y
en las cargas transportadas. Nuestro pais alcanzé la
maxima extensién ferroviaria en el afo 1953 con 44.000
Km. En ese momento, en materia de red ferroviaria,
Argentina ocupaba la tercera posicién en el continente
americano y la décima a nivel mundial. Ostentaba el
3,2% de la extension total mundial. Actualmente, y
luego de décadas de retroceso, se explotan
aproximadamente 19.000 Km de red ferroviaria. El resto
se encuentra desactivado o depredado.

Pero ademas, Argentina tiene un claro desbalance en su
matriz de transporte de cargas. Nuestro pais mueve
anualmente cerca de 450 millones de toneladas por
afno, donde apenas 19 Mt son transportadas por
ferrocarril. En consecuencia, la matriz de transporte
actual implica que el 91% de las cargas se trasladan en
camion, 4,2% por ferrocarril, 4,8% por la Hidrovia
Parana- Paraguay (tramo Puerto de Santa Fe/ Puerto
Caceres) y menos de un 0,1% por modo aéreo (en este
caso, computando internacionales, de cabotaje y
correo). Es bajisima la participacion del modo ferroviario
y urge revertir esta situacion, maxime cuando se habla
de transportar commodities agricolas.

OCOMMODITIES

En menos de 30 aios, se multiplico por 12
el consumo de fertilizantes en el campo
argentino

BLAS ROZADILLA - JULIO CALZADA

En el 2017 el consumo de fertilizantes en Argentina marcé
un nuevo record al alcanzar las 3,77 millones de toneladas,
mads que duplicando el consumo que se registraba en el afio
2000. La produccion local, en tanto, fue de 1.942.400
toneladas, el registro mas alto de los ultimos 6 afios.

Indicador 1: En el 2017 el consumo de fertilizantes
en Argentina marcé un nuevo record al alcanzar las
3,77 millones de toneladas. Esta cifra mas que
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competitividad, tecnificacion y
eficiencia. Desde el afio 1990 en
el que se consumieron 300 mil
toneladas. El crecimiento
respecto del afio 2017 (en 27
afnos) fue de un 1.156 %, es decir,
el uso de fertilizantes en la
produccion local se multiplicd
por poco mas de 12 en menos
de 30 afios. Un cifra muy
importante.

nn
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Como se puede ver en el grafico
adjunto, a partir de comienzos
de siglo, empezé a darse un
fuerte crecimiento en la
utilizacion de fertilizantes de
origen nacional debido al
aumento de la produccion.
Luego de la crisis de 2001, los

*!9"‘9\.

duplica el consumo que se registraba en el aiio
2000, hace 17 aios atras.

Durante el afio 2017 el consumo de fertilizantes en
nuestro pais crecid un 4,4 % respecto al afio anterior, lo
que lo llevé a alcanzar los 3,77 millones de toneladas.
Este registro marca un nuevo record a nivel nacional, al
superar los 3,72 millones de toneladas que se utilizaron
en el aflo 2011.

Segun la editorial de la dltima edicion de la revista de la
Asociacion Civil Fertilizar, la relativa mejora en el
manejo de las gramineas fue lo que tracciond el
crecimiento del mercado. El cultivo de soja fue el mas
postergado en cuanto la incorporacion de nutrientes
debido a la aplicacién de dosis muy bajas como al bajo
porcentaje de area fertilizada. En este contexto, aln
queda mucho por hacer para alcanzar una éptima
reposicion de nutrientes y achicar las brechas
productivas para obtener mas rendimientos.

Sin embargo, mirando la evolucion de este dato en el
largo plazo, se puede observar un gran crecimiento en
el uso de fertilizantes en la agricultura nacional a partir
de comienzos de la década del 90. Esto nos muestra el
importante desarrollo del sector en cuanto a
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fertilizantes nacionales pasaron
de representar menos de 10 %
del mercado a mas del 30 %, llegando a maximos del
48,5 % en 2015. Tomando como base el afio 2000, el
consumo de fertilizantes de produccién nacional tuvo
un incremento del 786 %, mientras que el uso de
importados solo aumenté en un 38 %. Mayor
produccién local implica mayor actividad econdémica y
mas empleo.

Indicador 2: La produccién local de fertilizantes
durante el aiio 2017 fue de 1.942.400 toneladas, el
registro mas alto de los ultimos 6 afios.

En el cuadro siguiente se detalla el balance de oferta'y
demanda de fertilizantes de nuestro pais para los
ultimos 6 afos. Alli se detallan las importaciones,
produccion, oferta al mercado, exportaciones y el
consumo estimado del sector agropecuario.
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Ofertay demanda de fertilizantes por tipo. Afio 2017.

Nacién del afo 2016, en
Argentina la oferta de

FOSFATADOS NITROGENADOS AZUFRADOS POTASICOS OTROS TOTAL

fertilizantes nitrogenados es

Importaciones 1213.735 848.037 9402 45657 8.007 22888  bierta principalmente con
Produccién local 414.000 1415100  110.000 3.300 1.942.400 -

roduccion local, en tanto que la
Exportaciones 113.066 43.826 266 527 158085 4
Consumo agropecuario __ 1.452.647 1989004 161693 6653 o8sua 3geseey Mayor parte de los fosfatados se

@BCRmercados en base a datos de CIAFA

adquiere en el exterior. Los datos

La produccion local de fertilizantes durante el afio 2017
fue de 1.942.400 toneladas, el registro mas alto de los
Ultimos 6 afios. Lo mismo puede decirse de las
exportaciones, las que ascendieron en el 2017 a 4,8
millones de toneladas.

Es importante destacar que los fertilizantes de mayor
consumo en Argentina se pueden clasificar en dos
grandes grupos segun el tipo de nutriente: los
nitrogenados (UREA, UAN y otros), cuyo principal
insumo es el gas natural, y los fosforados (diamonico,
monoaménico, super fosfato triple y simple entre otros)
que se producen en base a roca fosférica.

Indicador 3: En el sector agropecuario argentino, el
52,8 % de los fertilizantes utilizados durante el 2017
correspondio a los de tipo nitrogenados (cuya
demanda se satisface principalmente por
produccién local) y el 38,6 % a fosfatados (que en su
mayoria se importan).

En el afio 2017, del consumo total de fertilizantes fue de
3,77 millones de toneladas, del cual el 52,8 % obedecio
a fertilizantes nitrogenados (1,99 millones de
toneladas), el 38,6 % a fertilizantes fosfatados (1,45
millones), el 4,3 % fueron los azufrados (162 mil
toneladas), 1,8 % los potasicos (66,5 mil toneladas) y 2,6
% a los demas tipos. Los fertilizantes nitrogenados son

del aflo 2017, que se exponen en
el cuadro adjunto, muestran que la oferta total de
fertilizantes nitrogenados ascendio a 2,26 millones de
toneladas, esto surge de la importacion de 848 mil
toneladas y la produccion local de 1.415.100 toneladas,
mientras que las exportaciones alcanzaron las 43.800
toneladas. En cambio, en los fosfatados, la oferta total
fue de 1,63 millones de toneladas, importandose
1.213.735 toneladas y produciendo internamente en el
pais 414 mil toneladas. Las exportaciones alcanzaron las
113 mil toneladas.

Indicador 4: Trigo y maiz son los principales motores
del consumo de fertilizantes en Argentina. El 58 %
del consumo de fertilizantes se concentra en la
produccién de trigo y maiz. La soja absorbe el 14 %.

La demanda de fertilizantes en nuestro pais se
concentra en los principales cereales y oleaginosos
cultivados en el pais. El 70% de la utilizacién se
distribuye entre los tres cultivos con mayor superficie
sembrada: soja, maiz y trigo. Segun los datos de
Fertilizar para la campafa 2016/17, los ultimos
disponibles, se puede notar la importancia de los
cereales para el mercado de fertilizantes, principalmente
el trigo y el maiz, que en conjunto acapararon el 58 %
del consumo total de ese tipo de insumos. El uso de
fertilizante por hectarea implantada es mayor para estos

mas utilizados que los fosfatados
en todos los cultivos con
excepcioén de la soja, la cual

geompodemwmmmuwmmcnltMuhmmn
2016/17-ent0lehdas-

demanda més fosfatados por su Grupos Quimicos  Trigo Cebada Maiz  Sorgo Soja  Girasol Pasturas Otros  Total
capacidad de sintetizar su propio Mercado Nitrogenados  586.240 118.013 702160 30.778 - 52410 146016 207.385 1.843.001
e . Mercado Fosfatados 345529 60.271  349.669 32.655 476.042 40.724 105399 83.083 1.493.372
nitrégeno a partir de su Mercado Azufrado 44,103 3400  47.481  1.621 24.663 1.388 2702  7.573  132.932
simbiosis con las rhizobacterias. Mercado Potésicos . - B, . 5 - 61.000  61.000
Otros 1.490 1.664 - 2715 766 72144 78.779

Segun un informe de la
Secretaria de Agroindustria de la

Tohl poreulﬁvo 977.363 181.683 1.100.974 65.055 503.420 95.288 254.117 431.185 3.609.084

31% 2%  14% 3% 7% 12%

@8CRmercados en base o datos dc Femhzar
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Consumo de fertilizantes en Argentina durante el primer
cuatrimestre de cada aiio -en miles de toneladas-

El silo bolsa en Argentina:
almacenaje por 45 Mt/aio y

exportaciones por US$ 50 M/aio

Grupo de Fertilizantes 2017 2018 Variacidn
NITROGENADOS 219 247 12,8% BLAS ROZADILLA - JULIO CALZADA
FOSFATADOS 97 90 -7,2% De bajo costo, facil implementacion y alta
AZUFRADOS 19 21 10,5% eficiencia, el silo bolsa se consolidé en Argentina
POTASICOS 6 6 0,0% como una alternativa viable para almacenar y
OTROS 10 9 -10,0% conservar las cosechas. A continuacién tres datos
Total general 351 373 6,3% claves de este insumo importantisimo para el agro

{@BCRmercados en base a datos de Fertilizar

argentino.

cultivos. La importante participacién del cultivo de soja
responde a la gran dimension del drea sembrada con la
oleaginosa -casi 20 millones de hectareas-, la cual
duplica la superficie agregada de maiz y trigo.

En la campaiia 2014/15, antes de la eliminacién de los
derechos de exportacion a los cereales, estos nimeros
mostraban claras diferencias. El trigo y el maiz
abarcaban el 44 % del consumo de fertilizantes,
mientras que la soja el 24 %. Esto se debia a la menor
superficie sembrada con cereales debido a los
desincentivos que generaba el esquema tributario, que
a su vez favorecia a la expansion del area sojera.

Indicador 5: En el primer cuatrimestre de 2018, el
consumo de fertilizantes crecié un 6,3 % en relacion
al mismo periodo del aiio previo.

Hasta el momento, se observa una tendencia positiva
en el crecimiento del consumo para el 2018. Al analizar
los datos del primer cuatrimestre de este afio respecto a
idéntico periodo del 2017, vemos que el consumo de
fertilizantes en el primer cuatrimestre del corriente fue
un 6,3 % mas alto que idéntico periodo del afio pasado.
Los fertilizantes nitrogenados registraron una
importante suba del 12,8 %, mientras que los fosfatados
cayeron un 7,2 %, lo que esta relacionado a la sequia
que afecto fuertemente a la soja durante los primeros
meses de este afo.

OCOMMODITIES
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Dato clave N°1: Se acopian en silos bolsas en
Argentina cerca de 45 millones de tn por aio. Esta
industria exporta silos bolsas, embolsadoras,
extractoras y carros tolva autodescargables a mas de
50 paises, principalmente Brasil, Uruguay y
Sudafrica. El valor de las exportaciones nacionales se
estiman en 50 millones de U$S anuales.

La tecnologia de almacenamiento de granos en bolsas
plasticas ha sido un desarrollo clave que ayudé a
incrementar la eficiencia y la coordinacion del sistema
de comercializacién de nuestro pais. De bajo costo, facil
implementacion y alta eficiencia, esta modalidad se
consolidé como una alternativa viable para almacenar y
conservar las cosechas. En las Ultimas dos décadas,
aumentd la capacidad de almacenamiento de una
produccién que se duplico, reduciendo el costo de este
servicio a la mitad debido a la mayor oferta y la
competencia entre sistemas (silos fijos). Se estima que
en las Ultimas campanas, se acopiaron en bolsas
plasticas un promedio de cerca de 45 millones de
toneladas.

El silo bolsa es una innovacién que permitié hacer
frente a la problematica del almacenamiento de granos
en Argentina. Entre los motivos que se esgrimen para el
desarrollo de esta tecnologia se encuentran la
convergencia de la necesidad de almacenamiento
versus la falta de financiacion para ejecutar estas
inversiones en capacidad de almacenamiento fijo
propio mas el crecimiento de la produccion de granos y
el hecho de que mucha de la produccién se realiza en
campos alquilados.
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Las bolsas plasticas han permitido aumentar la
capacidad de almacenamiento de granos en el propio
establecimiento productor, con notable influencia en los
requerimientos estacionales de transporte. Este sistema
permite flexibilizar la planificacién de las ventas y, por
consiguiente, aumentar la eficiencia de la logistica de
comercializacion de la produccion agricola, al existir un
mayor margen de tiempo para despachar la produccién
a destino.

La tecnologia de almacenamiento en bolsas plasticas
fue introducida en el pais en el afio 1994 y a partir del
ano 1995 se comenzaron a realizar, por el INTA, los
primeros ensayos en Argentina. Practicamente, en ese
entonces, los antecedentes de investigacién en el
mundo eran muy escasos, pero de la mano del INTA se
comenzo a desarrollar una serie de ensayos en ciertos
cultivos que dieron una base para que esta tecnologia
también comenzara a difundirse lentamente en el pais.
Desde sus comienzos se usé con escasos conocimientos
técnicos debido a la poca informacién a nivel local e
internacional que se disponia. En ese entonces se
producian pérdidas en cantidad y calidad dada la poca
experiencia de los productores que usaban este
sistema.

El crecimiento sostenido en su uso -se utiliza tanto en el
campo como en acopios y los puertos- generd
condiciones propicias para el desarrollo de una
industria asociada a ella, como la fabricacién de silo
bolsas y la maquinaria necesaria para embolsar y
extraer. Actualmente, el paquete tecnoldgico que
incluye silo bolsas, embolsadoras, extractoras y carros
tolva autodescargables se exporta a mas de 50 paises,
principalmente Brasil, Uruguay y Sudafrica, segun
informacion de la Secretaria de Agroindustria.

La produccion de los principales granos en Argentina
pasé de 50 millones de toneladas en la campafia
1996/97 a 120 millones de toneladas en 2016/17. Sin
esta innovacion, el incremento de la capacidad de
acopio hubiese requerido inversiones mas costosas en
silos fijos y de un tiempo mayor de desarrollo. La
evolucion de las exportaciones de este nicho indica que
su desarrollo no solo le sirvid al productor local, sino
que el pais se convirtié en proveedor de bolsas,
maquinas y equipos. De 1993 a 2012, crecieron en
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cantidad y en valor a una tasa de 49% y 42% de
promedio anual. Mientras que en 1993 eran
practicamente nulas, las ventas en 2012 alcanzaron los
35 millones de dolares; en los Ultimos afios, se estima
que cada afo se exportan bolsas argentinas por mas de
50 millones de délares.

Dato clave N°2: Anualmente se consumen en
nuestro pais cerca de 65.000 tn de plasticos para
fabricar diferentes productos para la agricultura. De
ese total, los silos bolsas demandan cerca de 25 a 30
mil toneladas por afio, cerca de un 40% del total.

El silo bolsa es un sistema que permite almacenar
granos secos de maiz, soja, trigo, girasol y arroz en el
propio establecimiento productor, a bajo costo y con
Optimas condiciones de calidad.

Las bolsas se fabrican con polietileno de baja densidad
de aproximadamente 250 micrones de espesor,
fabricado por el método de extrusado. Las bolsas estan
constituidas por tres capas de las cuales la exterior es
blanca, tiene aditivos especiales (didxido de titanio) y
sirve para reflejar gran parte de la radiacion. La capa
intermedia no tiene caracteristicas especiales, mientras
que la interior es negra para evitar los rayos ultravioleta.

Las dimensiones de los silos bolsa pueden ser
considerables. Un silo bolsa tipico con capacidad de
almacenamiento de 200 toneladas consiste en un
cilindro de unos 75 metros de largo y 2,70 metros de
didmetro.

Este sistema genera un ambiente hermético en el
interior del silo bolsa, practicamente sin intercambio de
aire con el exterior, en el cual aumenta la concentracién
de didxido de carbono y disminuye la concentracion de
oxigeno. Estos cambios de la atmésfera interior
propician el control de la actividad de insectos y
reducen el desarrollo de hongos.

Segun datos de CAIP (Camara Argentina de la Industria
Plastica) y de CAPPA (Comité Argentino de Plasticos
para la Produccién Agropecuaria), se estima que
aproximadamente 65.000 toneladas anuales de
consumo de plastico esta destinado para fabricar
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diferentes productos para la agricultura, que se
consumen en la Republica Argentina. Las bolsas
plasticas para almacenamiento de granos y forrajes,
segun datos de las mismas organizaciones para
comienzos de la década, insumen alrededor de 25 a 30
mil toneladas por afio. De esto, radica la importancia
que este sistema de almacenaje tiene para la agricultura
de nuestro pais.

Dato clave N°3: Son muiltiples las ventajas del silo
bolsa para el hombre de campo argentino: a)
permite maximizar la utilizacién del equipo de
cosecha, b) en caso de falta de piso por exceso de
lluvias, la cosecha puede ser almacenada en el
campo esperando mejores condiciones para
transportarla, c) Permite extender los tiempos de
venta de la produccion, logrando mejores precios, d)
permite lograr ahorros en fletes y otras ventajas
adicionales.

El uso del silo bolsa no presenta mayores
complejidades, el costo que tiene la implementacion de
este sistema de almacenamiento es accesible, cada
bolsa de acuerdo a su tamafo y caracteristicas cuesta
entre unos 300 y 500 dolares. Ademas, el acceso a este
tipo de almacenaje no presenta dificultades ya que las
bocas de distribucién de las empresas oferentes se
encuentran ubicadas en puntos estratégicos segun los
volimenes que se cosechan en cada region. Ademas
diversos agentes comerciales, principalmente las
corredoras, ofrecen a sus clientes o como parte de las
negociaciones comerciales, los insumos o servicios
necesarios para la implementacién del sistema.

Al existir una importante oferta de maquinarias y
servicios relacionados realizados por contratistas
rurales, como pueden ser el llenado, monitoreo de
conservacion del grano, vaciado e incluso recoleccion
del residuo plastico, que se encuentran disponibles de
acuerdo a las zonas que mas la utilizan, esta tecnologia
no tiene mayores barreras a su utilizacion. Segun
consultas realizadas a agentes participantes del sector,
los servicios tanto de embolsado como de extraccion
tienen un costo estimado de entre 70 y 80 pesos por
tonelada.

Son multiples las ventajas que se derivan de la
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utilizacién de este innovador sistema de
almacenamiento desde el punto de vista del productor:

v Permite almacenar en origen a un bajo costo.

v El sistema ofrece una gran versatilidad y la
posibilidad de complementarse con otros
sistemas de almacenaje.

v' Permite maximizar la utilizacion del equipo de
cosecha (puede absorber de 3 a 4
cosechadoras al mismo tiempo).

v" Ante adversidades climaticas, permite a que en
caso de falta de piso por exceso de lluvias, la
cosecha pueda ser almacenada en el campo,
esperando mejores condiciones para
transportarla. Esto lleva a optimizar la cosecha,
reduciendo las pérdidas de rendimiento por
los posibles retrasos.

v' Permite extender los tiempos de venta de la
produccién, con una mejor administracion y
planificacién de las mismas, y realizar un
manejo mas eficiente de la comercializacion.

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

v' Permite programar fletes mas econdémicos
desde el campo al acopio o al puerto, en
diferentes momentos del afio para evitar la
concentracién de la actividad

v" No requiere tratamientos insecticidas
adicionales, lo que se traduce en un menor
dafo ambiental y en menores costos de
poscosecha.

v Evita la necesidad de tener que vender en
época de cosecha cuando los precios se
deprimen.

v' Ofrece la posibilidad de separar diferentes
tipos de semillas y calidades de grano,
consiguiendo un beneficio econdmico
importante. Esto, a su vez, genera un
importante aporte a la trazabilidad,
identificando la produccién mas facilmente
segun la calidad.
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El inconveniente que presenta la utilizacion del silo
bolsa, desde el punto de vista del productor, es que su
cuidado es mas demandante de atencidén que otro tipo
de ensilado, en especial en lo referido al llenado,
vaciado, control de roedores y seguridad por robo. Una
mala conservacion de los granos por un mal llenado, un
cerrado defectuoso de las bolsas al momento de
producirse el llenado, la ruptura de la bolsa por piedras,
la filtracion de agua por alguna rotura o el ingreso de
roedores al interior de la bolsa, se traduce en una
pérdida de calidad y cantidad de la produccion
almacenada.

Mas alla de lo mencionado, los silo bolsas no resultan
ventajosos solo para los productores agricolas, su
implementacion ha generado beneficios en diferentes
aspectos del sistema de comercializacion y tiene el
potencial para realizar aportes al bienestar social.

Entre las ventajas que no sélo impactan en el productor
se encuentran las relacionadas a la logistica, ya que
permite no interrumpir la cosecha por falta de caminos
0 camiones para trasladar la produccion, programar
fletes mas econémicos desde el campo al acopio o al
puerto, en diferentes momentos del aiio para evitar la
concentracién de la actividad, como ha sucedido en los
puertos del Gran Rosario donde se han disminuidos las
congestiones en época de cosecha. Todo esto genera
disminuciones en los costos a nivel general, mejora la
comercializacion, y a su vez impulsa el desarrollo de
redes de servicios y la generacion de empleos estables.

Dato clave N°4: La industria de la plasticultura en
Argentina con el silo bolsa tiene excelentes
perspectivas para seguir creciendo.

A una escala mucho mayor, especialistas del INTA
indican que el silo bolsa puede contribuir a resolver los
problemas de la seguridad alimentaria mundial y
posicionar a la Argentina como proveedor de esas
soluciones. En paises con grandes extensiones de tierra
y crecientes volumenes de produccion, como Brasil,
Sudéfrica o Rusia, esta tecnologia puede ofrecer
respuestas a las tensiones en la logistica de poscosecha.

Por otra parte, en paises como India, China y otros del
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sudeste asiatico, caracterizados por altos indices
poblacionales y grandes volimenes de produccion de
granos, al poseer deficiencias infraestructurales
registran pérdidas en el guardado que superan el 20%.
En estos casos, incorporar esta tecnologia les permitiria
mejorar sustancialmente la seguridad alimentaria.
Argentina tiene muchas posibilidades de seguir
creciendo en materia de produccién de silo bolsas y
equipamiento, con un aumento importante en sus
exportaciones.

OCOMMODITIES

La demanda de trigo sigue sosteniendo al
precio, mientras se define su rinde

SOFIA CORINA - FEDERICO DI YENNO

El ritmo de negocios de trigo es algido, tanto en el mercado
doméstico como en los puertos. Las exportaciones 17/18 a
agosto alcanzan 10,3 Mt, levemente por debajo de las 10,5
Mt a la misma fecha de la 16/17. La evolucién del trigo
18/19 presenta fuertes disparidades en las diferentes
zonas.

El ritmo de negocios de trigo es algido, tanto en el
mercado doméstico como en los puertos. Las
exportaciones 17/18 al mes de agosto alcanzan 10,3 Mt,
levemente por debajo de las 10,5 Mt exportadas en la
16/17 a la misma fecha. La evolucién del trigo 18/19
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trigo diciembre. Esta diminucion
en el precio doméstico del cereal

Exportaciones de Trigo por campaiia (Dic-Ago) vino de la mano de menores
® Molineria (trige) © Trige precios FOB en los puertos de
12 Argentina para la nueva cosecha.
1 El precio del trigo argentino en
10 el mercado internacional marcé
w 9 una caida muy similar a la del
&% 8 mercado estadounidense pero
§ 7 despegéandose del movimiento
E B alcista en los puertos de Rusia y
£ s Australia. La coyuntura del
S 4 mercado internacional continua
= 5 condicionada por los problemas
2 productivos en algunos de los
1 paises exportadores claves. Asi, si
] . e [ r— — = bien el Consejo Internacional de
- - . . - - Granos elevé sus estimaciones
Campana Campana Campana Campana Campana Campana L, .
2017/18  2016/17  2015/16  2014/15  2013/14  2012/13 para la produccion mundial de
Fuente: Elaborado en base a datos de INDEC, Ultimo dato disponible mes de trigo 2018/19 en el informe dado
agosto 2018, a conocer el dia jueves a 717 Mt,
ésta aln se encuentra 41 Mt por
presenta fuertes disparidades en las diferentes zonas. debajo del afio anterior. Asi,
seriamos testigos de la primera caida en la produccién
El precio negociado por el trigo local a cosecha sigue mundial de los Ultimos seis afos.
marcando una fuerte resistencia a la baja. El bajo stock
local de la cosecha pasada y la alta demanda de Del lado del consumo, si bien éste resultaria levemente
negocios por trigo nuevo no solamente sostienen al inferior al registrado la campafia anterior (735 Mt vs 734
precio del cereal a futuro sino que también impulsan el Mt) su caida no seria suficiente para compensar la
recio del trigo remanente en el
ercado dissonib|e, En la misma Precios de exportacion de trigo en el mundo
tendencia alcista, como se En délares por tonelada
remarcé en el anterior Boletin 27/9/2018 20/9/2018 Var. Sem. USS Afio pasado  Var. Anual %
(Véase Semanal N° 1876), el trigo ~ Argentina - FOB Agroindustria ~ 222,0 75,0 ;Jir -3,00 181,0 ;1- 23%
disponible sigue anotando subas  Estados Unidos - Trigo Blando  214,2 2182 & 4,00 1972 & 9%
semanales. Al dia jueves 27 de Estédcvs Unidas - Tng!:r [uro 243.3 46,9 ‘U' -3,60 236,7 1‘ 336.
septiembre, el precio pizarra de Rusm_- _ros Movorossiysk 12,5 222,5 217,0 Ef 5,50 192,0 1- I&i.a
. , Austrialia - FOB Geraldton 58,0 53,7 ik 432 208,86 A 24
la CtA,C' medido en dg'a[]e;ﬁ; . Francia - FOB Rouen Blando 2337 2184 b -4,79 190,5 4 23%
anoto una ganancia de
o o Gltimoe 7 e Precios de trigo - Rosario (MATba)
En délares por tonelada

Mes entrega 27792018 20/9/2Z018; Var. Sem. US5 Ano pasado  Var. Anual %

Por su parte, los precios

. Disponible CAC 213,7 210,35 ‘.‘ 2,13 166,1 1' 8%
negociados por los futuros 5 |
MATba a cosecha marcan leves Diciembre 189,0 190,0 1§ -1,00 16628 4 1%

B} Enera 194.5 194,6 Gr -0,10 171,0 ,f 14%
caidas de entre US$0,1/t y Febrera 200,3 2004 & -0,10 -
US$1/t. La caida mayor, de Marzo 03,5 045 Wb -1,00 176,5 4 19%
US$1/t, se anotd en el precio del  Fuente: Elzborado en base a datos de Reuters, Ministerio de Agroindustria y MaTba,
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Indice de Vegetaclon del t"go de En Argentina en tanto, si bien las lluvias beneficiaron al

Australia cultivo de trigo, el mismo presenta variabilidad en su
condicién dependiendo de la disponibilidad hidrica de
i T3 zona. Las escasas a nulas lluvias en el periodo
oz invernal pusieron un techo a los rendimientos y a la

/""\/\ absorcion del nitrégeno por la planta en las zonas
i L~ A\ \ productivas del centro del pais, donde el cultivo esta
o ,/ proximo a espigar. En el NEA y NOA el trigo transcurrio
=l e = su periodo critico con limitaciones de humedad por lo
S T e l— tanto el descuento en el rinde ya es un hecho en esta
L s e i ot S o zona. En cambio, en el nlcleo triguero bonaerense la
R condicién del cereal es muy buena en sus etapas

vegetativas.

Si bien aln queda un trayecto para el comienzo de la

” cosecha, esta variabilidad de condiciones configura un
escenario de rendimientos inferiores a la campafa
previa (que presenté rendimientos records) pero
superiores al promedio histérico. Los siguientes mapas
muestran las diferencias en las reservas hidricas en el
suelo del afio pasado a esta fecha (izq.) y las reservas de
este afo (der.)

3
Chance of exceeding median rainfall (%)

¥ RE

Chance of exceeding the median rainfall
October to December 2018 ’

EN LA REPUBLICA ARGENTINA EN LA REPUBLICA ARGENTINA
Hadel rm 22097018 Modet ACCESS-S 27 de septiembre de 2017 26 de aseptiembre de 2018

Base period. 1990-2012

GEA GEA
'\ CLASIFICACION DE HUMEDAD DEL SUELO | | CLASIFICACION DE HUMEDAD DEL SUELO

W bom gov sulcimate
© Commonweatth of Austrata 2018, Australian Buresu of Meteorology

menor oferta, dando lugar a un ajuste del nivel de
stocks finales. De la mano de este mayor consumo
Argentina viene registrando altos volimenes de
exportacién. Las exportaciones 17/18 al mes de agosto
alcanzan 10,3 Mt, levemente por debajo de las 10,5 Mt
exportadas en la 16/17 a la misma fecha.

En este contexto, la situacion en Australia reviste
particular interés frente a un clima que no da tregua en
el exportador insigne del mercado triguero, y uno de
los principales proveedores del mercado mundial hacia
fines de cada afo, fechas en la que también se vuelca al
mercado la cosecha de nuestro pais. Las condiciones
vegetativas del trigo sembrado marcan un fuerte
deterioro al mismo tiempo de que la Oficina
Meteorologica de Australia indica que septiembre seria
el mes mas seco de la historia. En sintonia con un
desarrollo del Nifio, los meses de octubre a diciembre
tienen fuertes probabilidades de recibir precipitaciones
por debajo del promedio.
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En general, las reservas de agua siguen siendo escasas,
salvo esos sectores acotados de la provincia de Buenos
Aires. El agua necesaria para alcanzar los niveles
Optimos en los préximos 15 dias son lluvias en torno a
los 140 mm en Cordoba, alrededor de 80 a 100 mm en
Santa Fe y entre 20 y 60 en el norte de Buenos Aires.

A corto plazo, se esperan condiciones de tiempo muy
inestables. El evento méas destacados e produciria desde
la tarde del sabado hasta el lunes inclusive, con el
desarrollo de lluvias y tormentas de moderada a fuerte
intensidad, aunque los fendmenos mas importantes se
observaran hacia el sector este, con los nucleos mas
intensos sobre Entre Rios y Uruguay.

En una campana donde no solo los participantes de la
cadena triguera necesitan un buen ingreso de
mercaderia para reabastecer los silos sino que toda la
macroeconomia argentina espera con ansias el alivio a
la balanza comercial vinculado a las exportaciones del
cereal hacia fin de afo, esperamos todos que el clima
ayude en esta etapa final del ciclo productivo. .

OCOMMODITIES

La demanda externa contribuy6 a revaluar
los granos gruesos en la semana

EMILCE TERRE

El vigor de la demanda internacional ha permitido una
revalorizacion de los precios de la sojay el maiz en el
mundo, incluso a pesar de la presion de la cosecha
norteamericana. China ha aparecido con fuertes compras
de poroto y aceite de soja argentina, al tiempo que las
exportaciones de maiz sorprenden positivamente.

En el caso de la soja, el avance de la cosecha en Estados
Unidos asciende al 9%, segun report6 su Departamento
de Agricultura (USDA). Ello supone una mejora respecto
al 6% recolectado para la misma altura del afio anterior,
aunque la probabilidad de ver lluvias por encima de lo
normal en plena zafra despierta nerviosismo en el
mercado. A las lluvias que recibié esta Ultima semana el
Medio Oeste estadounidense se le suma la alerta de su
servicio meteoroldgico oficial por fuertes lluvias en los
proximos siete dias, lo cual podria entorpecer la
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Riesgo de fuertes lluvias en la principal zona productora de
EEUU hasta el 3-Oct |

@ Day 3-7 U.S. Hazards Outlook i@;
- Valid: 09/29/2018-10/03/2018 R

__[For the iatest nformanon on foodng - codouosk/ ndex. i
 Fiocding Lbey

Climate Prediction Center Follow us: ] ¥

Made: 09/26/2018 3PM EDT

WWW.CPC.Ncep.noaa.gov

Principal zona productora
de soja en EE.UU.

otz USDA 7R
AR s Wk -

cosecha americana. El mapa a continuacién contrapone
el area donde se prevén intensas precipitaciones (la
linea verde en el mapa de arriba) con las regiones mas
importantes de produccion de la oleaginosa (en el
mapa de abajo). Para el maiz no sélo coincide la
principal regién productiva en torno a los Grandes
Lagos, sino que se le adiciona el leve retraso que ya
muestran las labores de trilla, que han avanzado un 10%
a la fecha, por detras del 11% registrado a la misma
altura del afio anterior.

Al mismo tiempo, EEUU ve crecer sus ventas de granos
gruesos por encima de lo esperado, especialmente para
el caso del maiz. Segun el reporte semanal que emite el
USDA, en 7 dias se acumularon compromisos netos de
soja al exterior por 870.700 toneladas de soja,
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Complejo soja: Compromisos acumulados de venta al exterior
BECAM dos en base a Sec. A
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Semana N°

de exportacién de soja ha mejorado su
atractivo, amplidndose el diferencial entre el
FAS tedrico y el FAS de mercado, a la inversa
de lo acontecido para la actividad industrial.
Ello cambia las perspectivas para el balance de
oferta y demanda proyectado en el proximo
ciclo, aumentando el peso relativo del
despacho de granos en relacion a su
procesamiento.

En el caso del maiz, si bien no se ha notado una
suba particular del volumen comprometido en

A las Ultimas semanas, las ventas al exterior

acumuladas en lo que va de la campafia
2017/18 ya suma 18,9 Mt, muy cerca de

incluyendo 96.100 toneladas con destino a Argentina.
En tanto, en el mismo periodo se registraron
compromisos al exterior de maiz por 1,7 Mt, por encima
del rango entre 900.000 y 1.300.000 toneladas que
descontaba el mercado.

En Argentina, la suba externa aunada a una mayor
presion de la demanda exportadora le dieron soporte a
las cotizaciones domésticas, una noticia favorable para
la alicaida balanza comercial del principal complejo
exportador de nuestro pais. La principal fuerza
centripeta por detras ha sido China, hacia donde desde
fines de agosto se vienen embarcando méas de 200.000
toneladas de poroto de soja y casi 170.000 toneladas de
aceite de soja, segun surge de la informacion provista
por NABSA.

alcanzar el récord de 19,0 Mt registrado a la
misma altura del afo anterior.

Para la nueva campanfa, los 4,3 Mt comprometidos de
maiz al exterior representan el volumen mas alto
anotado para esta altura del afio. En la misma linea se
ubican muchos de los principales granos y
subproductos que exporta nuestro pais, por lo que
septiembre se cierra casi con 13,1 millones de toneladas
de ventas anotadas, un volumen muy superior al récord
anterior alcanzado en el afio 2012 con algo menos de 9
Mt comprometidas.

En este contexto, en el Mercado Fisico de Rosario el
valor de referencia de la Camara Arbitral de Cereales
aumentd un 4% semanal para el maiz hasta los $

Al mismo tiempo, las declaraciones juradas de
venta al exterior que informa la Secretaria de
Agroindustria dan cuenta de una algida
semana de negocios. En efecto, las mas de

350.000 toneladas de poroto de soja 1040
comprometidas en los Ultimos siete dias 00
representan la semana de mayor volumen %; 100

negociado en el mercado de exportacion en
casi un semestre, a las que se le suman ventas
al exterior de aceite de soja por casi 40.000
toneladas mas 93.000 toneladas de
subproductos.

Con la traccién del gigante asiatico la actividad

Diferencial entre el FAS Tedricoy el FAS de mercado de la
industria ¥ la exportacion de soja
BBCR

mercados

-an0
40,0 O Exportacién
DOindustria
<500
S N & A N T S
S O A S U A A
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5.460/t, en tanto que la soja
subié un 4,3% en la semana a $
10.015/t. Los futuros a cosecha
negociados en MATBA, en
cambio, cayeron punta a punta
un 0,1% en el caso del maiz abril
2019 y un 0,9% la soja mayo
2019 hasta US$ 145,8/t y US$

Ventas externas de la campafia nueva acumuladas a la misma altura de afios anteriores

Producto 2010411 2011/12 201213 201314 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19
Trige Pan 146972 1941932 3.958.067 8,700 430,000  583.003 5.892571
Haring de trge .o

Cebada
Poroto de soja
Subproductos de soja
Acaite de soja
TOTAL DECLARADO 487565 3113097 8.074.439 59536 430000 711457 13.102.094

252,8/t, respectivamente. Por su

Fuente: Bolso de Comersio de Rosonio an base o Ministers de Agraindustrio

parte en el mercado de Chicago

los contratos mas cercanos del cereal aumentaron un
3,5% semanal a US$ 143,6/t, mientras que la soja cayd

un 0,6% a US$ 314,2/t.
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PANEL DE MERCA

E CAPI

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

Mercado de Capi‘tales Reginnal Variable Valor al Var. TIR Duration Cupén Préxima

Tasa promedio Monto Liquidado Cant. Cheques ceme Semanal page cupen
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana EN DOLARES
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Bonar 18 [AN18) 3,985,00 3,84 243% 0,18 9,00% 29/11/2018
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO (S/ DISTINCION DE SEGMENTO) Bono Rep. Arg. AA19 3.960,00 3,53 4,98% 0,55 6,25% 22/10/2018
0-30 dias 45,06 1534 91199.342  60.941.902 542 366 Bonar 20 [A020) 3.990,00 140 7.87% 1,78 500%  8/10/2018
31-60 dias 53,73 1252 158.424,843  86.600.808 1.034 708 Bono Rep. Arg. AAZ1 3.855,00 31,08 801% 2,25 6,83% 22102018
£1-90 dias 43,03 4217 139.906515  115.809.028 867 742 Bono Rep. Arg. A2E2 352000 0,56 897% %92 000  26/1/2013
91-120 dias 40,91 40,72 100,854,379 97.496.527 579 558 Bonar 24 (Av24) 3.843,00 134 5,09% 2,50 87%  TM1/2018
121-120 dias 40,15 40,64 139.219.503  103.539.658 73 500 Bonar 2025 3.270,00 617 10,06% 437 575% 18/10/2018
181-365 dias 41,25 4057 234940913 213.308.606 965 1.013 Bono Rep. Arg. AAZ6 363100 2853 825% 539 7.50% 221002018
Total 864.545.500  678.336.610 4760 2077 Bono Rep. Arg. AZET 3.360,00 41,10 941% 597 0,00%  26/1/2019
MAV: CAUCIONES Discount uSs L. Arg. (DICA]  4.980,00 641  9,95% 640  528% 3171272018
Taa promedie Hiomio comiado i Operacionss Discount uSs L. NY [DICY) 5.070,00 432 966% 645  528% 3171272018
Plazo Semana Semana Semana Semana Semana Semana Bonar 2037 3380,00 B2 961% 833 T 151072018
Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Par uSs L. Arg. [PARA) 2.330,00 242 898% 9,97 1.33%  30/92018
Hasta 7 dias 4237 5548 590,396,589 574.765.087 2642 5309 Par uSs L. NY (PARY) 2.485,00 530 832% 1019 1,33%  30/9/2018
Hasta 14 dias 39,53 52,84 24898153 25.623.211 172 237 Bono Rep. Arg. AA4E 309000 510 1030% 925 T.63% 227102018
Hasta 21 dias 87.600  1.143.600 2 2 Bono Rep. Arg. AC1T 3.115,00 383 914% 1095  6,88% 28/12/2018
Hasta 28 dias 0 0 0 0 EN PESOS + CER
» 28 dias 1443 5480 1.080.540 582,163 12 a Bogar 20 [NO20) 240,00 - 11,32% 0,98  2,00% 4102018
Total ’ ’ 617.364.881  602.114.061 2.830 2.642 Boncer 20 (TC20) 143,00 3,62 972% 147 2,25%  28/10/2018
Boncer 21 (TC21) 151,50 9,58  671% 2,64 2,50  22/1/2019
Bocon 24 (PR13) 420,00 9,66  7,03% 2,55 2,00 15/10/2018
Mercado de Capitales Argentino 27/09/18 Discount 5 Ley Arg. (DICP) 813,00 12,92 7.58% 724 583% 31112/2018
RPN I S G el
uasipar rg. X 3 3 A 3
. Valor al Retorna Beta FER VolFrom R
Variable cierre  S¢mana Intera- Afio a Emp. Sector Emp. ector diario (3 N
| nual 1 fachs EMP p dias) Bono Octubre 2021 (TO21) 85,00 33,04% 1,83 15,20%  3/10/2018
‘MERVAL 385532 137 3226 1260 Bono Octubre 2023 (TO23) 93,00 - 21,60% 2,96 16,003 17/10/2018
Bono Octubre 2026 (TO26) 94,50 - 19,31% 3,04 15,50%  1710/2018
MERVALARG 30767.04 355 24"?8 ) EN PESOS A TASA VARIABLE
en porecentaje
Central Puerto $4315 464 5476 3894 082 082 490 490 1475857 Banar 2019 (Badlar + 2,5%) 10000 632 5507% 038 111272018
Grupe Galicia $10650 -401 21,02 -1327 082 08 1474 10,68 2473382 Bonar 2020 (Badlar -+ 3,25% 10090 434 57.03% 0.98 3n22ms
Pampa Energia 55180 524 1867 381 105 048 51260 Bonar 2022 (Badlar + 2%) 101,50  -2,56  59,33% 1,49 3/10/2018
Bco. Valores $E11 379 6566 -1443 079 031 818 937 2.725.987 * Corte de Cupén durante la semana.
YPF $652,80 222 69,67 5478 104 091 1,25 937  79.983
ByM Argentines  $361,00 462 101,55 659 000 1,10 - 120 67.215 . . .
Petrobras Brasil  $25300 1809 191,81 16524 130 091 2368 937 300426 Mercado Accionario Internacional 21709718
Banco Macro $17430 400 939 -1755 09 082 963 1068 374,566 Retorno )
Transener 54895 -1027 1968 000 121 121 815 815 592418 Variable Valoralderre | Interanual A0 3l Maximo
Siderar $17,00 241 3698 2081 092 086 1368 2013 892397 _ fecha
Com. del Plata $454 290 1641 381 077 048 - 122697 2.505.520 INDICES EEUU.
Cablevisién §34450 448 1475 2760 091 086 - 2013 35325 Dow Jones Industrial 26.465,39 1,04%  18,25% 7,06% 26.769,16
T.GasdelNorte  SE500 -234 1852 -1220 1,16 1,10 - 11,20 334999 S&P 500 291444 052 1511% 9,01%  2.940,91
Cresud S60,45 676 8948 4742 077 073 - 3652 202357 Nasdag 100 7.613,20 1,09%  28,32%  19,02% 7.691,10
Tenaris 5690,95 1325 177,84 13424 076 086 30,10 2013 44538 iNDICES EUROPA
T. Gas del Sur $119,45 576 81,81 51,06 1,04 1,10 2241 1120 389752 FISE 100 (Londres] 752475 052% 250% Z06%  7.903,50
Edenor §40,65 570 47,33 852 095 048 2891 1446 447,130 DAX (Frankfurt] 12.251.00 Py, 357 SAE%  13.506,89
Aluar §2200 1131 9080 5659 091 08 1661 2013 91781 IBEX 35 (Madrid] 9.406,00 19%% 893 £35%  16.040.40
BancoFrancés  $15900 586 4014 442 106 048 1580 122957 329504 CAC 40 [Paris) 5.489.61 0.08% 370% 333% 694477
Dist Gas Cuyana  $5220 10,08 10042 2200 149 145 10,19 510 100.465 OTROS INDICES
Phoenix GR §1200 213 -1809 2500 019 000 - 1068 369.585
Mirgor $377,00 85T 1522 2681 067 067 8578 9579 Tn.ess E:::sgphaai Shenzen Composite ;3;:?2; 0’;‘3{?‘? Bﬁ?: 4’-2!3‘1956 38613;}32
Loma Negra §7400 000 000 -1335 091 086 - 7BES 174741 eel : - : -
Telecom Arg §14305 235 4743 1200 086 086 7865 7865 115378
Metrogas §37,00 542 2821 -1667 1,41 090 - 2251 164957
Holcim §5680 -11,11 9,03 -2450 088 08 1579 1579 54760
Supenielle §6550 636 -2048 4142 1,68 000 12,26 13,67 1,700,540
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DE COMMODITIES GRAN

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 27/09/18
Plaza/Producto Entrega 27/9/18  20/918  27/9/17 Var.Sem. Var. Afio
PRECIOS SPOT, CACR st

Trigo Disp. 8400 8.000 29009 50 1897%
Maiz Disp. 5.460 5.250 23904 40% 4 1235%
Girasol Disp. 10270 10.000 sso0f 274 867%
Soja Disp. 10.015 9.600 44009  43% % 1276%
sorgo Disp. 4,100 4.500 20008 894 1050%
FUTUROS MATBA nueva camparia ussa

Trigo dic-18 189,0 190,0 4 o5%

Maiz abr-19 145,8 146,0 $ 01%

Soja may-19 2528 255,2 4 o9

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

Futuros de commodities agricolas EE.UU., CBOT/CME 27/09/18
Producto Posicion 27/8/18  20/9/18  27/917 Var. Sem. Var. Afio
ENTREGA CERCANA Uss/t
Trigo SRW Disp. 1885 1925 16964 21%f 11,2%
Trigo HRW Disp. 190,1 193,6 1687 e 127
Maiz Disp. 143,86 1388 13844 3s%ef 30w
Saja Disp. 3142 3124 ssaaft  oe%d -114%
Harina de soja Disp. 3397 3433 340480 0¥ 2%
Aceite de soja Disp. 636,2 608,5 72504 g 1ze%
ENTREGA A COSECHA Uss/t
Trigo SRW Jul 19 199,2 2044 18549 25%4  75%
Trigo HRW Jul 19 2033 2065 18624 Asmf 9
Maiz Sep 19 1546 139,5 15354 e 07%
Soja Nov 19 3381 324 348 g2l 47
Harina de soja Dic 18 3437 3466 34538 oexd  o05%
Aceite de soja Dic 18 642,6 614,2 73244 4e%d -123%
RELACIONES DE PRECIOS
Soja/maiz Disp. 2,19 225 2559 28l 141%
Soja/maiz Mueva 2,19 2,24 234 2axd sa%
Trigo blando/maiz Disp. 1,31 1,39 1220 sa%d 79
Harina saja/saja Disp. 1,08 1,10 oo e f 127
Harina saja/maiz Disp. 237 247 2448 amd 3%
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,30 0,29 0334 a0 d 8™
Precios de exportacién de granos. FOB varios origenes 27/09/18
Origen / Producto Entrega  27/9/18  21/918  29/9/17 Var. Sem. Var. Afio
TRIGO USSt
ARG 12,09 - Up River Cerc, 73,7 2746 1755 % 03k ses0%
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 2433 246,2 23438 Az f 38
EE.UU. SRW - Golfo Cerc. 2142 2174 19598 smf 93%
FRA Soft - Rouen Cerc. 2333 2356 1ggod e 235
RUS 12,5% - Mar Negro prof. Cerc. 2200 2200 1890 = 0,08 4 16,4%
RUS 12,5% - Mar Azov Cerc. 198,0 195,0 1ezoft 15 fr 222%
UCR Feed - Mar Negro Cerc, 196,5 202,0 170 ¥ 2l 1,0
MAIZ
ARG - Up River Cerc. 165,3 158,0 14854 4 113%
BRA - Paranagud Cerc. 159,5
EE.U. - Golfo Cerc, 161,8 156,5 15614 34%4 36
UCR - Mar Negro Cerc. 1715 171,5 1605 = 0,0% f 6,9%
SORGO
ARG - Up River Cerc, 1300 130,0 1450=  00% 4 -12,8%
EE.U. - Golfo Cerc, 1594 160,6 w6re ¥ omd S50
SOJA
ARG - Up River Cerc. 3913 372,0 3so0f 52 3o
BRA - Paranagud Cerc, 4045 3994 38254  13%M4 58
EE.UU. - Golfo Cerc. 3185 3149 e 118 5T
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Variables macroeconémicas de Argentina 27/09/18
. Semana Mes Afio Var anual
Variable Hoy pasada pasado pasado (28]
TIPO DE CAMBIO
USD Com. "A” 3,500 BCRA $39510 538312 531,352 517,556 125,05%
USD compradar BNA 540,100 537,600 530,900 $17,300 131,7%%
USD Bolsa MEP $39,818 538329 531,669 517,524 127,22%
USD Rofex 3 meses 546,100
USD Rofex 9 meses §52,622
Real (BRL) 510,33 59,38 57,62 $551 87,50%
EUR 54670 54493  §3676 520,65 126,14%
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 23-09-2018
Reservas internacionales (USD) 49,569 51.214 54,648 51.024 -2,85%
Base monetaria 1.228.867 1.326.242 1.307.873 845,236  45,3%9%
Reservas Internacionales Metas /1 [USD) 26,790 28,520 29,141 18,956  41,33%
Titulos publicos en cartera BCRA 1.845.564 1.707.862 1.507.592 1.185.807 55,64%
Billetes y Mon. en poder del plblico 650,686 651.422 657.670 595.061 9.35%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 1.630.816 1.662.082 1.600.542 1.250.910 30,37%
Depdasitos del Sector Privado en UsSD 27154 27211 28.523 24307 11,71%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1.571.312 1.559.286 1.563.878 1.153.592 3621%
Préstamos al Sector Privado en USD 15.916 16,054 16.525 14244 11,74%
M /2 1.265.438 1.366.300 1.210.208 875.223  44.58%
TASAS
BADLAR bancos privados 40,63%  43,63%  34.06%  21,25% 19,38%
Call money en § (comprador) 54,00% 54,00% 40,008 2425% 29,75%
Cauciones en 5 (hasta 7 dias) 4237%  28,20%  2508%  26,89% 1548%
LEBAC a un mes 45008  45,04%  45,04%

THA implicita DLR Rofex (Pos. Cercanal 136,03% 43,57% 58,36% 17,20% 118,83%
COMMODITIES (u$s)

Petrdleo (WTI, NYMEYX] §7295 S$7080 §$6853 551,56 4149%
Plata 51460 S$1427 51466 51683 -13,25%

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) 27/09/18
) . Ultimo  Dato Afo .

Indicador Periodo Dato  Anterior anterior Var. a/a

NIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno {var. % a/a) Il Trimestre 42 39 3,0

EMAE /1 [var. % a/a) jul-18 27 27 43

EMI /2 [var. % a/a) jul-13 0,0 0,0 0,3

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional [var. % m/m) ago-18 39 31

Basicos al Productor fvar. % m/m) ago-18 49 43 20

Costo de la Construccion fvar, 3 m/m) ago-18 3.5 0,0 1,1 264

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad (%) Il Trimestre 46,4 487 454 1,0

Tasa de empleo (3] Il Trimestre 419 424 41,5 04

Tasa de desempleo (%) Il Trimestre 9.6 9,1 a7 09

Tasa de subocupacion (3] Il Trimestre 11,2 9.8 11,0 0,2

COMERCIO EXTERIOR

Exportaciones (MM uSs) ago-18 5.167 5.386 5.243 -1,4%

Importaciones (MM uSs) ago-18 6.254 6174 6314 -0,3%

Saldo Balanza Comercial (MM uSs) ago-18 -1.127 -788 -1.071 5,2%

M EMAE = Estimador Mensual de Actividad Econdmica.
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