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Termometro Macro

El informe de Gobierno de Santa Fe y Centro Regional Litoral del INA trazo los lineamientos para
un plan de manejo integral de los recursos hidricos superficiales en la Cuenca inferior del rio

Salado y cuencas menores.

o Commodities

Informe Rabobank: La Peste Porcina Africana
reducira a la mitad a la poblacion de cerdos en
China, que busca sustituir su alto consumo con

otras carnes
Desiré Sigaudo 25 de Octubre de 2019

La abrupta caida de stocks y madres hundira la produccion de
carne porcina en China un 25% en 2019. Con ello, se dispararon
las importaciones de carne vacuna que tienen a Argentina
como proveedor lider. Vietnam es otro potencial mercado para
nuestro pais.

o Commodities

La molienda de soja en septiembre estuvo por
debajo del promedio, aunque la campana se

consolida como el 2° récord historico
Javier Treboux 25 de Octubre de 2019

A pesar de haber caido un 24% en septiembre en comparacion
con el mes previo, la molienda de soja en nuestro pais sigue
estando en un alto nivel en el acumulado de la campana. Buen
avance semanal de la cosecha de soja en EE.UU.
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Situacion de la invernada: ;Como se encuentra la
relacion de reposicion?
ROSGAN 25 de Octubre de 2019

A pesar de mostrar una leve recuperacion en los ultimos
meses, los precios de la invernada siguen retrasados en funcion
de sus relaciones historicas.

o Commodities

El mercado sigue atento al trigo nuevo, que
recibid un pequeno alivio con las lluvias de la

ultima semana
Blas Rozadilla 25 de Octubre de 2019

Se mantiene la dinamica en el mercado del trigo a partir de los
negocios por la nueva cosecha, cuyos valores tocaron
maximos de 4 meses en el mercado de futuros. Leve mejora en
las perspectivas para la zona nucleo luego de las lluvias.
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Avance en el plan de manejo de los recursos hidricos santafesino para la Cuenca Inferior del Salado
(2" y ultima parte)

Patricia Bergero - Julio Calzada - Gonzalo Maccari

Elinforme de Gobierno de Santa Fe y Centro Regional Litoral del INA trazo los lineamientos para un plan de manejo
integral de los recursos hidricos superficiales en la Cuenca inferior del rio Salado y cuencas menores.

En el articulo de la semana anterior, se menciono cual es la ubicacion de la Cuenca del Rio Salado y
Cuencas Menores, sus caracteristicas principales y cuales fueron las tareas desarrolladas para
arribar a distintas conclusiones, exponer propuestas y priorizar los proyectos para un manejo
integran de los recursos hidricos de esa cuenca. Estas pueden verse en el trabajo de actualizacion
realizado por el Centro Regional Litoral del Instituto Nacional del Agua (INA) y el Ministerio de
Infraestructura y Transporte del Gobierno de la Provincia de Santa Fe. Dichas entidades trabajaron
en un Diagnostico de los Recursos Hidricos en la Cuenca inferior del rio Salado y Cuencas Menores,
pudiendo verse dicho analisis en el documento “Plan Director de los Recursos Hidricos de la
Provincia de Santa Fe, Region Il Etapa Il Modulo 1.”

Del analisis preliminar realizado del documento titulado "Plan Director de los Recursos Hidricos de
la Provincia de Santa Fe, Region Il Etapa Il Modulo 1" formulado por el Instituto Nacional del Agua” y
el Gobierno de la provincia de Santa Fe, se trasladan buenas partes de las acciones recomendadas
y/ la ejecucion de obras, tales como:

e Salida Alternativa del Oeste: En un amplio sector del oeste de la cuenca del A’ Cululd, cuyo
paisaje se encuentra formado por las denominadas canadas subparalelas en conjunto con
superficies concavas, se produce significativas acumulaciones de agua en periodos humedos
y/0 cuando se dan lluvias intensas por periodos extensos. Debido a la escasa pendiente es un
area que posee un alto riesgo de inundacion. se analizaron 3 al menos nuevas alternativas
(dos dentro de la cuenca y una fuera de la misma) de salida del agua precipitada, ademas de
la existente (canal Vilaculu). Las mismas fueron consideradas en funcion de los canales
observados, en donde se busco la menor excavacion y donde presenta situaciones de rapida
evacuacion de la subcuenca receptora (en el anexo siguiente seccion X.6- se detallan cada
una de las alternativas).
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Figura N*® 1. Esquemea de ubicacion de los alternativas de desagiie
def oeste de la cuenca.

Tabla 1. Longitud a excavar en cada alternativa
Longitud (Km)

Alternativa 1 6,12
Alternativa 2 5,26
Alternativa 3 14,7

e Reservorios Temporales: La implementacion de reservorios temporales en los cursos fluviales
que permita obtener una atenuacion de una crecida reduciendo su caudal pico, su tiempo al
pico o su volumen. La implementacion de estructuras regulatorias en los arroyos Cululu y San
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Antonio permiten el manegjo temporal de crecidas, generando una reduccion de los caudales
hacia aguas abajo, principalmente teniendo en cuenta la proximidad a la ciudad de Santa Fe,
dado que las mismas producen un impacto directo, junto a los escurrimientos generados por
los aportes directos al rio Salado. Como son estructuras que acumulan temporalmente un
volumen de agua de importancia, debe preverse aguas abajo, la definicion de una zona de
riesgo hidrico no permitiendo asentamientos habitacionales o productivos dentro de la faja de
anegamiento generada por una liberacion total del volumen retenido.

Fs
Bgabs o Vo am d o Miorie
~ \“\

RESERVORIO 2

/\ RESERVORIO 1

{ \
)

Figura N* 2: Esquema de ubicocidn de los alternativos de reservorios
temporales.

» Adecuacién de las vias de paso (Alcantarillas): La red vial existente que cruza trasversalmente
las vias fluviales de diferentes jerarquias, no respeta en muchos casos los incrementos de
caudales que se suceden hacia aguas abajo, producen anegamientos de areas rurales que
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pueden ser evitados y en muchos casos, generan el colapso de la obra de arte por efecto de
erosiones localizadas. La necesidad de garantizar el paso de las crecidas en cada cruce,
resulta una practica de importancia y necesaria para un plan de manegjo de los recursos
hidricos. Teniendo en cuenta las diferentes jerarquias, las rutas nacionales y provinciales
deben adecuar sus secciones transversales a crecidas de recurrencia con una TR (periodo de
recurrencia) de 100/50 anos de acuerdo a la normativa existente en cada jurisdiccion. En
caminos comunes de menor jerarquia las alcantarillas deberan garantizar una crecida
ordinaria con una TR de 5/10 anos.

e Almacenamiento temporal: Necesidad, de analizar y desarrollar la implementacion de los
denominados “almacenamientos temporales”, los cuales permitan reducir parte de la
escorrentia superficial y disminuir el volumen de las crecidas producidas en las diferentes
subcuencas de la Region lll. Esta accion consiste en restituir a situaciones naturales las
canadas y bajos que fueron modificados antropicamente y/o considerar aquellos que aun no
fueron modificados, como areas de almacenamientos a partir del desarrollo de escalones de
fondo dentro del espacio de almacenamiento que pueden tener una altura de 40cm a 60cm o
mas de acuerdo a las caracteristicas morfoldégicas de manera de retener un volumen de agua
especifico que permita disminuir el volumen de agua pasante y genere un lugar de
almacenamiento donde histéricamente lo fue. Puede evaluarse ademas una compensacion
economica en las areas que se destinen a dicho fin.

Ademas de lo mencionado, el informe sugiere otras cuestiones como practicas de manejo
agronomicas, manejo a nivel de microcuenca y predios, entre otras. Tanto las obras nombradas
como las descriptas en los parrafos anteriores se encuentran detalladas en la seccion del
documento que se encuentra bajo el titulo “12. Elaboracion de propuestas de obras para
mitigar/mejorar el desarrollo hidrolégico en la region’.

Para finalizar, cuando se interviene una cuenca hidrolégica mediante obras estructurales o acciones
no estructurales (canalizaciones, almacenamientos, practicas agronémicas, manejos de suelos y
normativas vigentes), se modifican partes de sus componentes. En los ambientes de llanura con
escasa pendiente, se dan procesos muy complejos por lo cual es necesario contar con una red de
monitoreo que permita medir estas variables fisicas, quimicas, tanto de las aguas superficiales
como subterraneas e integrarlas con las intervenciones antropicas, a efectos de indagar el
comportamiento del sistema total que permita adecuar la toma de decisiones a la sustentabilidad
del area y sus aspectos productivos.
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Informe Rabobank: La Peste Porcina Africana reducira a la mitad a la poblacion de cerdos en China,
que busca sustituir su alto consumo con otras carnes

Desiré Sigaudo

La abrupta caida de stocks y madres hundira la produccion de carne porcina en China un 25% en 2019. Con ello, se
dispararon las importaciones de carne vacuna que tienen a Argentina como proveedor lider. Vietnam es otro potencial
mercado para nuestro pais.

A fines del mes de agosto, a un ano de deteccion de los primeros casos de Peste Porcina Africana
(PPA) en China, el departamento de investigacion de Rabobank publicé un valioso

informe?! actualizando la situacion del mercado porcino mundial.

Se estima que actualmente la peste ya afecta a 150-200 millones de cerdos y las pérdidas
proyectadas del orden del 30% para la produccion mundial equivalen a la oferta anual de porcinos
en Europa.

Si bien se identificaron casos de la peste en 32 jurisdicciones chinas, el alcance de la enfermedad
varia segun la region. En las provincias del norte y noreste, que fueron los primeros territorios
alcanzados por la PPA, las pérdidas son particularmente altas debido a la lenta reaccion y falta de
experiencia en el tratamiento de una peste de estas magnitudes. En los territorios del sur del pais,
alcanzados por la PPA en una segunda etapa, se logro contrarrestar parcialmente el impacto de la
enfermedad sacrificando al ganado afectado.
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Casos de PPA en Asia (desde Agosto 2018 a Septiembre 2019)
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Indicador N’1: En 2019, se estima que China perdera el 50% de las cabezas de ganado porcino con
un importante recorte en la cantidad de madres, mientras que la produccién de carne de cerdo

caera un 25%.

Como consecuencia de la Peste Porcina Africana, la Republica Popular China se enfrenta a un
desplome productivo de una magnitud sin precedentes que se espera prolongue sus efectos
contractivos en el sector durante los proximos anos. Rabobank proyecta una pérdida del 50% del
stock de cerdos en China para el ano 2019, el equivalente a 200 millones de cabezas. La pérdida
interanual de madres, a su vez, caeria mas de un 50%. Se estima que el pais perdera mas de 20
millones de madres en 2019, que constituyen un factor clave para la reposicion de porcinos de cara
al futuro. Almes de julio, el Ministerio de Agricultura de China informo pérdidas de mas de 100

millones de cerdos.
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Rabobank: estimacion de stocks y produccion de carne porcina en China
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Debido a la fuerte liquidacion de stocks en la primera mitad del ano, Robobank estima una caida en
la produccion de carne porcina durante 2019 del 25%, mucho menor al recorte en cabezas. Sin
embargo, la abrupta disminucion del stock porcino en 2019 asegura una importante caida en la
produccion de carne de cerdo en 2020. Las estimaciones para el proximo ano anticipan una caida
adicional de la produccion de carnes de 10-15%. Aunque se espera que los productores chinos
busquen recuperar stocks porcinos a gran escala en 2020, los intentos estaran condicionados por
el persistente riesgo de enfermedad en el territorio.

Indicador N°2; ante la caida de la poblacién porcina y la escasez de carne de cerdo, los precios del
animaly su carne se han disparado en agosto superando sus maximos valores alcanzados en 2016.
Ademas, las suspensiones temporarias al transporte interno de cerdos agregan volatilidad a los
mercados regionales chinos.

La caida en la producciony la consecuente reduccion de la oferta disparo el precio de la carne mas
demandada en China, que anualmente consume alrededor de 55 millones de toneladas.

El precio del cerdo vivo dio un gran salto en los primeros dias de agosto, segun los datos
publicados en el informe de Rabobank. Lejos aun del pico de demanda estacional del mercado
chino, el incremento respondio a la escasez de oferta que enfrenta el mayor consumidor de carne
porcina del planeta. Los mayores precios se registran en los mercados del sur y sureste de China,
donde la liquidacion de stocks durante la primera mitad del ano fue mayor y, en consecuencia, la
escasez de mercaderia actual es mas aguda.

DIR ECClO N PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

DE INFORMACIONES DIRECTOR: Dr. Julio A Calzada

. Cordoba 1402 - S2000AWY Rosario - ARG
Y ESTUDIOS ECONOMICOS Tel: (54 341) 5258300 / 4102600 Int. 1330

B C R iyee@bcr.com.ar - www.bcr.comar

Y @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N° 5349010, puede ser reproducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo Semanal
de la Bolsa de Comercio de Rosario.




BOLSA -
DE COMERCIO Informativo Semanal

DE ROSARIO Mercados

Rabobank: evolucion de los precios en el mercado de cerdos de China
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Con el despegue de los precios en agosto de 2018, tanto los valores del cerdo vivo como los de la
carne porcina superaron los récords anteriores alcanzados en 2016. El precio del lechon, por su
parte, aun no supera los niveles maximos de aquel ano. Ademas, las restricciones al transporte de
cerdos que impone ocasionalmente el gobierno nacional chino como medida preventiva dotan de
mayor volatilidad al mercado porcino nacional y regional. Las autoridades regionales, por su parte,
buscan promover la reposicion de stocks en los territorios del sur y sureste, mediante una serie de
politicas publicas y asi reducir la suba de precios de esta bien clave en la dieta de la poblacion.

Indicador N’°3: con la caida en el consumo de carne porcina en China se abre un gran mercado para
la colocacién de alimentos de proteina animal sustitutos como huevos y carne de ave, pescado,

vacunay ovina. ELaumento que tuvieron los precios de estos productos en los ultimos meses, esta
estrechamente vinculado a la presion de demanda china.

Rabobank preve que la carne aviar sirva como principal sustituto ante la caida del consumo de
carne porcina en China. No obstante, cabe esperar que tanto la produccion como los precios del
resto de los alimentos con proteina animal como los huevos y las carnes de pescado, ternera y
OoVino aumenten en 2019 y 2020. A pesar del incremento esperado en estos sectores, éste no
compensaria las pérdidas productivas en el sector porcino.
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Rabobank: produccion de proteina animal en China
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Se estima que la produccion de carne aviar, el sustituto directo para la carne porcina, aumente un
10% en 2019 respecto del ano anterior y mantenga su crecimiento durante 2020. Los demas
alimentos ricos en proteina animal también incrementaran su produccion en los proximos anos,
aunque en menor proporcion y a diferentes ritmos que dependeran fundamentalmente de los
recursos disponibles, el clima y las politicas ambientales vigentes.

En cuanto a la evolucion de precios de los bienes sustitutos mencionados, el aumento de los
valores de la carne de ave esta fuertemente correlacionado con el salto en el precio de la carne de
cerdo a comienzos de 2019, evidenciando el efecto sustitucion entre ambos productos.

A pesar de no ser sustitutos tradicionales del cerdo, el aumento en los precios de la carne de
vacuna y ovina indica que estos productos sustituyen, al menos parcialmente, la demanda de
carne de cerdo en China. Ante el contexto adverso que atraviesa el mercado porcino, se proyecta
que los precios de estas otras carnes continue aumentando en los proximos meses.

Indicador N4: como consecuencia de la PPA las importaciones de carne porcina de China dieron un
gran salto en 2019 y Rabobank prevé otro incremento en 2020. Los principales proveedores del
mercado chino son Espana, Alemania, Canada, Brasil y Estados Unidos.
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Las compras de China experimentaron una marcada tendencia alcista en el segundo trimestre de
2019y, segun el informe de Rabobank, se espera que continuen aumentando en lo que resta del
ano. Para 2020 se proyectan importaciones aun mayores a las de 2019, en torno a 4 millones de
toneladas.

Rahobank: exportaciones de carne porcina a China
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Las importaciones informadas por la Aduana de China, muestran que en los primeros 8 meses del
ano 2019 ya se pueden ver claramente los fuertes impactos de la PPA en el flujo comercial del
gigante asiatico. Las compras chinas de carne de cerdo hasta el mes de agosto suman 1,16 Mt
segun datos oficiales, denotando un aumento interanual del 40%. Las importaciones de carne
despegaron notoriamente a partir del mes de abril del ano en curso, alcanzando la mayor diferencia
respecto de las importaciones mensuales pasadas en julio.
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Importaciones mensuales de carne porcina de China
EBCRMercados en base a datos Aduana de China
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Los paises pertenecientes a la Union Europea, liderados por Espana y Alemania, son los principales
proveedores de carne porcina a China. Del continente americano destacan los envios de carne de
Canada, Brasil y Estados Unidos. Este ultimo, a pesar de los altos aranceles con los que la
Republica Popular China graba sus productos, es actualmente el quinto proveedor de carne
porcina al gigante asiatico.

Rabobank: Principales paises exportadores de carne porcina a China

® Primera mitad 2019 m Primera mitad 2018
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Indicador N’5: ;Cuales son los paises llamados a abastecer la creciente demanda china de carne de
cerdo? Perspectivas para la Unidon Europea, Canada, Estados Unidos y Brasil

La Unidn Europea es lider en exportaciones de carne porcina a nivel mundial y es el principal
proveedor de esta carne en el mercado chino. Sin embargo, los paises europeos enfrentan dos
problematicas que desafian sus posibilidades de continuar abasteciendo con éxito gran parte de la
demanda externa china. Por un lado, el precio de la mercaderia originada en la UE se ubica por
encima de los valores de otros origenes quitando competitividad a las exportaciones europeas. Por
otro lado, la gripe porcina africana amenaza a los criaderos europeos por lo que cualquier
aumento en la produccion con el objetivo de suplir la demanda china debe ser cuidadosamente
controlado desde la perspectiva sanitaria.

La peste porcina africana continua amenazando la cria de cerdos en Bélgica a pesar de los avances
que se hicieron por controlar la expansion de la enfermedad en el territorio nacional. Beélgica paso
de mas de 200 casos nuevos de infeccion en febrero, a solo dos casos en el mes de julio.

La situacion en Europa del Este, especialmente en Rumania, continua siendo particularmente
compleja mientras que en las ultimas semanas se detectaron nuevos brotes en Eslovaquia y Serbia.
Ademas, se interceptaron productos contaminados en un aeropuerto britanico lo que pone en
relieve el rol de la actividad humana en la expansion de la peste hacia huevos territorios.
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La mayoria de los criadores porcinos del continente europeo se mantienen cautelosos a la hora de
expandir su produccion, independientemente de los atractivos precios vigentes que ofrecerian un
buen margen para el sector en Europa. Tanto es asi que los valores registrados en los Paises Bajos,
Alemania y Espana se ubican en sus maximos de cinco anos. Es de esperar que estos niveles de
precios se mantengan en el futuro gracias a la alta demanda externa impulsada por China.

Canada se posiciona como el tercer exportador en 2019; sin embargo, Rabobank senala que un
conjunto de politicas implementadas por el pais estaria limitando las ventas externas de carne
porcina canadiense a China.

En tercer lugar se ubican los embarques de carne porcina desde Estados Unidos que, a pesar de
los desincentivos arancelarios vigentes en la disputa comercial entre las dos potencias, se muestran
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muy firmes. Entre los grandes productores de cerdos a nivel mundial, Estados Unidos se destaca
como el pais mejor posicionado para embarcar carne de cerdo a China.

En el caso de Brasil, el principal productor de cerdos de Sudameérica podria aumentar sus
despachos a China aunque actualmente el pais vecino continua centrando su atencion al mercado
ruso.

Indicador N’6: ante la caida en la oferta de carne porcina, China se vuelca al consumo de carne
vacuna y aviar. Argentina lidera las ventas de carne vacuna y Brasil las de carne aviar.

Por efecto sustitucion, como se senald previamente, crecio en el mercado chino el consumo de
otros tipos de carne. Las exportaciones de carne vacuna a China se incrementaron en un 50%
durante la primera mitad del ano 2019, segun estimaciones de Rabobank. En los primeros 8 meses,
el gigante asiatico compro 980 mil toneladas de carne vacuna de acuerdo a las cifras de la Aduana
de China. Estos datos muestran, ademas, la tendencia positiva que mantienen las importaciones de
carne vacuna de China ya que a lo largo de todo el ano 2018 el gigante asiatico comprdé mas que en
2017. A su vez, en lo que va de 2019 las compras mensuales vuelven a superar los registros de un
ano atras, y esta vez con mayor holgura.

Importaciones mensuales de carne vacuna de China
@BCRMercados en base a datos Aduana de China
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Argentina se establecio como el principal origen de estos despachos, seguido por Brasil, Uruguay y
Australia. La expansion de la demanda china provoco un aumento en las exportaciones de estos
cuatro importantes criadores de ganado.

En el segmento de la carne aviar, las importaciones chinas alcanzaron 483 mil toneladas, segun
datos de la Aduana, un 48% por encima de 2018. Las compras mensuales de carne de ave en el
periodo febrero/julio del ano en curso son significativamente superiores a las anotadas en 2018 (en
algun caso hasta duplican los registros del ano anterior) y se mantienen relativamente constantes
por encima de 60 mil toneladas.

Importaciones mensuales de carne aviar de China

EBCRMercados en base a datos Aduana de China
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En este caso, Brasil continua liderando ampliamente las exportaciones a China en 2019. La Union
Europea y Tailandia incrementaron sus exportaciones de carne de ave en los ultimos meses,
aunque partiendo de una base mucho mas pequena que la de Brasil. Ademas, Rusia se sumo a los
proveedores de carne aviar a China.

Indicador N°7: la PPA afecta también a otros importantes mercados del Sudeste Asiatico, entre ellos
Vietnam cuya produccién porcina se recortaria en hasta un 20% en 2019 y profundizaria su caida en
2020.
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Vietnam, el sexto consumidor y productor mundial de carne de cerdo, es otro pais severamente
afectado por la peste porcina africana que ya acabo con 4,7 millones de cerdos segun datos de
FAO. Ademas, siguiendo estimaciones de Rabobank, la poblacién porcina en territorio vietnamita se
recortaria entre 15-20% en 2019, para caer un 5% adicional en 2020. Del lado de la demanda, se
espera que el consumo de carne de cerdo se contraiga un 12% en 2019 como consecuencia del
encarecimiento relativo del bien y que la diferencia entre consumo domestico y produccion interna
sea abastecida por importaciones. Es probable que los precios del cerdo en el mercado vietnamita
continuen escalando en lo que resta de 2019. Ademas, se espera que la reposicidon animal sea lenta
ya que la disponibilidad de tierras para establecer grandes granjas con seguridad sanitaria es
limitada y el gobierno ha interrumpido los subsidios a los criadores. Es posible que muchos de los
productores que optaron por abandonar temporariamente la produccion porcina en favor de la
cria de aves, mantengan esta decision en el largo plazo modificando la estructura productiva del
sector.

Segun la ultima informacion publicada por FAO, otros focos de peste porcina en Asia incluyen Laos
(pérdidas de 25.000 cerdos), Corea del Sur (mas de 10.000 cabezas), Filipinas (7.952), Mongolia
(3.115), Camboya, Corea del Norte y Myanmar.

1 RaboResearch. Food & Agribusiness. (August 22, 2019) African Swine Fever: A
Global Update. Rabobank's view on Opportunities and Threats,
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Situacion de la invernada: ;CoOmMo se encuentra la relacion de reposicion?
ROSGAN

A pesar de mostrar una leve recuperacion en los ultimos meses, los precios de la invernada siguen retrasados en funciéon
de susrelaciones historicas.

Sicomparamos la relacion actual entre el precio del ternero liviano de invernada de 160 kg a 180 kg
y el novillo de 431 a 460 kg, vemos que la misma aun se encuentra un 11% por debajo del promedio
de los ultimos 10 anos, para el mismo mes.

Si bien en los ultimos meses se observa una leve mejora en el precio del ternero, esta no deja de
ser puramente estacional, tras alejarse del pico de oferta que generalmente marca el periodo de
zafra entre marzo y junio de cada ano. Tomando ese corte como referencia, el incremento del
precio del ternero de junio a la fecha fue del 16% mientras que el valor del novillo quedd
practicamente planchado con un 7% de incremento durante el mismo periodo, ambos medidos en
valores corrientes.

Sin embargo, esta mejora relativa de la invernada termina repercutiendo en un mayor costo de
compra tanto para los sistemas de recria y como para el feedlot que, a su vez, se encuentra
doblemente afectado por la suba del precio del maiz. Si a este escenario, le sumamos las altas
tasas de interés existentes, un contexto de incertidumbre politica y una baja relativa en los precios
que paga el consumo interno, claramente arribamos a las razones por las cuales no es posible
consolidar una recomposicion real de los precios de la invernada.
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Grafico: Relacion Termara/MNovillo en relacion al promedio de los Gltimaos 10 anos.

A su vez, un factor adicional de preocupacion, que ya senalabamos en el informe previo y que
tambien comienza a condicionar los valores de esta categoria, es la situacion de sequia que
enfrenta una amplia zona ganadera del oeste de Buenos Aires, Cordoba, San Luis y La Pampa.
Muchos de estos campos son tradicionalmente invernaderos y la falta de forraje comienza a
notarse en la cautela que esta aplicando la demanda al momento de comprar la invernada a recriar.

Algo similar sucede con los animales que ingresan directamente a feedlots, especialmente
hembras. En este caso, el factor limitante es la baja rentabilidad que presentan actualmente los
sistemas de engorde a corral tanto por aumento de los costos de alimentacion como por la
restriccion financiera existente. De acuerdo al Boletin de Resultados Econdmicos Ganaderos que
publica el Ministerio de Agricultura de la Nacion, los margenes del engorde a corral en el ultimo
trimestre no han mejorado, lo que se condice con el bajo nivel de ocupacion que presentan los
corrales. Sibien esta es la época del ano en la que los mismos comienzan a vaciarse por la misma
estacionalidad de oferta del ternero, el 62% de ocupacion visto en septiembre no deja de ser bajo
en relacion al 65% promedio de los 3 ultimos anos para el mismo mes.

Es precisamente en estos momentos en que deberian intensificarse las recrias a campo o al menos
algun tipo de sistema integrado previo a la terminacion, aprovechando la mayor oferta forrajera de
la primavera-verano. El interrogante es precisamente si la situacion de los campos lo permitira y,
por otro lado, si el feedlot estara en condiciones de sostener el margen en su etapa final. Esto
ultimo, sin dudas esta sumamente asociado al precio que pueda llegar a pagar el mercado interno
por el animal gordo en los proximos meses, ya que entre el 80 y 90% de las ventas del sector tiene
por destino el mercado domeéstico.
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¢Qué sucede en Uruguay?

Uruguay claramente presenta un perfil de faena distinto al de nuestro pais, totalmente orientado a
la exportacion. Mientras que en Uruguay, el 25% de la faena total la componen novillos pesados con
destino exportacion, en Argentina esta categoria apenas representa un 13% del total de animales
que ingresan a faena.

A su vez, —a diferencia de Argentina- el ternero tiene una demanda particular que es la exportacion
en pie y es precisamente la que mantiene firmes sus valores, gjerciendo una especie de regulacion
entre oferta y demandad local Es por ello que, si bien la relacion actual entre el ternero de
invernada y el novillo gordo también se encuentra en niveles minimos comparado con los 4 ultimos
anos, los valores de la hacienda resultan sustancialmente mayores.

De acuerdo a los datos publicados por la Asociacion de Consignatarios de Ganado (ACG) el precio
promedio del novillo especial en pie marco durante la ultima semana USD 2,26 por kilo mientras el
promedio para ternero se ubico en USD 2,60 por kilo. En Argentina, en lo que va del mes, el precio
del novillo en doélares promedia los USD 1,12 por kilo mientras que el valor del ternero se coloca en
torno a los USD 1,37 por kilo lo que nos ubica en aproximadamente un 50% por debajo de las
referencias uruguayas.

Claro que siendo el novillo uruguayo actualmente el mas caro del mundo, con Argentina en el otro
extremo de la balanza producto de la tremenda devaluacion de la moneda, las brechas son
inevitables y la presion se traslada a toda la cadena. Mientras la competitividad de nuestra industria
dependa en gran medida de la competitividad de la moneda, dificilmente logren achicarse estas
brechas y el valor de la hacienda de reposicion, principal eslabon de la cadena productiva, seguira
teniendo un techo en el mercado interno, dificil de romper.
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La molienda de soja en septiembre estuvo por debajo del promedio, aunque la campana se
consolida como el 2" réecord historico

Javier Treboux

A pesar de haber caido un 24% en septiembre en comparacion con el mes previo, la molienda de soja en nuestro pais
sigue estando en un alto nivel en el acumulado de la campana. Buen avance semanal de la cosecha de sojaen EEUU.

La molienda nacional de soja cayo significativamente en septiembre en comparacion con el mes
previo. El total mensual fue de aproximadamente 3,1 Mt, una caida entre meses de un 24%, aunque
la merma es consistente con el patron estacional. Esto ubica a septiembre unas 300.000 toneladas
por debajo del promedio para el mes desde 2010, pero un 7,9% por encima del mismo mes de la
campana pasada.

Procesamiento de soja en Argentina
@BCRmercados en base a datos del MAGyYP
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Asi las cosas, la presente campana viene presentando en el acumulado muy buenos numeros de
crushing, entre los meses de abril y septiembre del corriente ano se llevan procesadas 23,8 Mt de
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soja segun los datos del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, segundo record historico por
detras de la campana 2014/15.

La industrializacion de soja en lo que va de la campana, permitié producir 4,6 milllones de
toneladas de aceite, con 17,5 Mt de harina 'y 0,6 Mt de expellers y otros subproductos. Se mantiene
la estimacion de 43 Mt de crushing total para la campana, lo que significaria un aumento de casi un
20% en relacion a la campana 2017/18, fuertemente afectada en su produccion por la sequia.

Soja: Balance de Ofertay Demanda en Argentina_@

(abril-marzo)
Estimodo Proyectodo
Pr.5afios 2018/19 2019/20
Area sembrada Mill ha 19,42 17,34 18,00
Area cosechada will ha 18,50 16,70 17,30
Sup. No cosechada Mill ha 0,92 0,64 0,70
Rinde gg/ha 28,2 33,8 29.8
STOCK INICIAL il en 8,0 7.3 9.0
IMPORTACIONES Ml En 2,3 4.0 5,0
PRODUCCION il en 52,4 56,5 51,6
OFERTA TOTAL nill en 62,7 67,7 65,5
CONSUMO INTERNO il en 46,5 49.8 46,9
Crushings Mill tn 40,8 43,0 40,0
Semilla, balanceados y otros il en 3.7 6,3 &,9
EXPORTACIONES il en 7.8 9.0 7.5
DEMANDA TOTAL il en 54,3 58,8 54,4
STOCK FINAL Ml En 83 9,0 11,1
Ratio Stock/consumo {2s) 15% 15% 19%
Fuente: Dir. Informaciones y Estudios Economicos - BCR {@BCRmercados

El mercado local de soja no tuvo grandes variaciones en precios en la semana que paso, con el
valor de compra abierto por mercaderia disponible condicidon fabrica ubicandose en US$ 242/t el
dia jueves. El mercado comenzd a mostrar mayor interés en soja de nueva campana, con la
demanda de grano para la exportacion mostrandose activa y ofreciendo un plus por sobre las
fabricas, que los llevo a hacerse de un buen volumen de mercaderia de campana 2019/20 en la
semana. En lineas generales sin mayores cambios en los precios medidos en dolares, la evolucion
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de los precios estuvo marcada por la trayectoria del tipo de cambio. En la semana, el precio pizarra
de la Camara Arbitral de Cereales de la Bolsa de Comercio de Rosario tuvo una variacion positiva
de 6,26% para ubicarse el jueves en los $ 14.600/t.

A la fecha, la comercializacion de la campana de soja 2019/20 viene presentando un ritmo de
avance altamente superior al de la campana pasada, llevandose al momento comprometidas 5,7
Mt, casi un 150% mas que los que se llevaba en la campana previa en volumen. Con una
produccion proyectada en las 51,6 Mt, esto equivaldria a un 11% del total.

Soja 2019/20: Indicadores comerciales del
sector industrial y exportador

Al 16/10/2019 2019/20 Prom.5 2018/19

Produccién 51,6 a8 365
Compras totales G, 7 2,3 2,6
% A% s
Con precios por fijar 2,7 1,4 1,7
47% 605 655
Con precios en firme 3,0 0,9 0,9
53% 40% 35%
Disponible para vender* 35,0 445 47,0
Falta poner precio 485 51,9 55,5

* e debe descontar lo gue se destinard a semillo v otras usas en
explotacian. Nota: Excepto porcentuales, los cifras estdn en millones
de tonelodas. Fuente: Mindgro v estimociones propias DIvEE - BCR

Con respecto a la actividad semanal en el mercado de maiz, el segmento sigue mostrandose
activo, con la mayoria de los compradores que operan el recinto del Mercado Fisico de Granos de
la Bolsa de Comercio de Rosario con ofertas abiertas para compra del cereal El interés comenzd
también a mutar hacia el maiz de nueva campana; en la semana, una oferta de compra de US$
145/t por maiz de primera de la campana 2019/20, activd un importante volumen de acuerdos de
ventas en este segmento. El precio pizarra tuvo un aumento de $ 174/t entre semanas, para
publicarse el dia jueves 24 en los $ 8.020/1.

El maiz presenta también un avance en la comercializacion de la campana proxima muy similar al
de la soja, habiendo alcanzado segun los datos oficiales unas 10,8 Mt de mercaderia comprometida
con anticipacion, récord historico a esta altura de la campana, fuertemente por encima de las 4,3 Mt
que se llevaban comercializadas a igual momento de la campana anterior.
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Maiz 2019/20: Indicadores comerciales del
sector industrial y exportador

Al 16/10/2019 2018/20 Prom.3 2018/19
Ofertatotal . ara 40,3 L3
Compras totales 10,8 3,9 4,3
. .. N 0% 8%
Con precios por fijar 4.4 1.3 1.5

41% 33% 349%
Con precios en firme 0,4 2.0 2.8

59% 67% 667
Disponible para vender* 32,1 328 43,0
Falta poner precio 37,1 37,0 47,8

Excepto porcentuaoles, las cifras estdn en millones de tonelodas
Fuente: MinAgro y estimociones propias DIvEE/BCR

Segun releva el Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, a la fecha se lleva sembrada el 32% del
area total estimada para maiz, sobre las mas de 9 M ha que esperan implarse de maiz con distintos
destinos (ho solo comercial). Las lluvias de la ultima semana sobre importantes zonas del area
productiva nacional habrian ayudado a recomponer perfiles de humedad, como es el caso de la
provincia de Cérdoba. La Guia Estratégica para el Agro (GEA), sin embargo, redujo su estimacion de
area de maiz de primera en 60 mil ha en su ultimo informe semanal; esta area que no ha podido
sembrarse aun, pasaria a ser ocupada por soja o por maiz de segunda.

A la espera de certezas sobre el acuerdo comercial y siguiendo el avance de cosecha de EE.UU.

En el mercado de Chicago, los operadores se mantienen atentos a dos factores fundamentales de
importancia. Desde el lado de la oferta, al avance en la cosecha de la complicada campana de soja
y maiz en los Estados Unidos, y por el lado de demanda, preocupa la salud de las relaciones
bilaterales entre este pais y China.

Con respecto a la cosecha, en la ultima semana el clima permitid avanzar significativamente con las
tareas de cosecha de soja en el Medio Oeste de los Estados Unidos; en esta semana se avanzo 20
puntos porcentuales, para completarse a la fecha sobre el 46% del area. Ameén del importante
avance semanal, el ritmo de la cosecha en la campana viene demorandose con relacion a las
campanas previas, con el promedio de los ultimos cinco anos en 64%. Este es el avance de la
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cosecha mas lento de los ultimos 10 anos, con el 2009 como el unico registro del siglo XXI por
debajo de esta marca.

Avance de cosecha de soja en los Estados Unidos

@BCRmercados en base a datos de USDA
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Con respecto a la cosecha de maiz, el avance semanal no fue tan intenso como en el caso de la
s0ja, Y las tareas también presentan considerables retrasos con respecto a los promedios
historicos. En la semana apenas avanzo 8 p.p., alcanzando al domingo el 30% del area; esto se ubica
17 p.p. por debajo del promedio del lustro. Este ritmo de cosecha también se presenta como el mas
lento de los ultimos 10 anos.
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Avance de cosecha de maiz en los Estados Unidos
@BCRmercados en base a datos de USDA
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Desde el lado de la oferta, el principio de acuerdo comercial parcial al que se habia arribado en las
semanas previas entre Estados Unidos y China, habia motivado en el mercado un rally alcista en los
precios de la soja, que habia llevado a los mismos a tocar maximos en un ano y cuatro meses
durante la semana pasada, considerando el contrato con mayor volumen negociado.

A medida que pasaron los dias sin que llegue informacion fresca a los operadores en relacion a los
pormenores de este potencial acuerdo, ni a precisiones en cuanto a su refrenda, el mercado fue
perdiendo ese impulso alcista.

En la semana, se dio a conocer la noticia de que el gobierno de China habria otorgado exenciones a
procesadoras de soja locales, para comprar soja de los Estados Unidos sin arancel a la
importacion, por un cupo de 10 Mt. Esto entusiasmo al mercado, ante previsiones de nuevas
compras, aunque estas compras no se vienen materializando aun.

Las ventas de exportacion de soja en la semana que termino el 17 de octubre, segun informo el
Departamento de Agricultura de los Estados Unidos, totalizaron 475.200 toneladas, cayendo un 72%
en comparacion con el promedio de las cuatro semanas anteriores, mientras las estimaciones de
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los analistas oscilaban entre 800.000 ty 1,6 Mt. Sin embargo, en la manana del dia jueves USDA
informo una venta de 264.000 t a China, lo que reestablecio parcialmente el entusiasmo.

El precio del contrato de soja con vencimiento mas proximo en el mercado de Chicago cerro la
semana presentando una leve variacion positiva de 0,2%, ajustando el dia jueves en US$ 342,02/t
En cuanto al mercado de maiz, el futuro a diciembre cerrd en la rueda del jueves en US$ 152,26 /1,
lo que significd una caida semanal de 2,03%.
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El mercado sigue atento al trigo nuevo, que recibid un pequeno alivio con las lluvias de la ultima
semana

Blas Rozadilla

Se mantiene la dinamica en el mercado del trigo a partir de los negocios por la hueva cosecha, cuyos valores tocaron
maximos de 4 meses en el mercado de futuros. Leve mejora en las perspectivas para la zona nucleo luego de las lluvias.

Sigue creciendo la actividad por trigo en el mercado local a partir del impulso brindado por las
operaciones por la hueva cosecha. Los negocios con entrega entre los meses de diciembre y
marzo fueron lo que concentraron el mayor interés de los compradores, quienes presentaron
mejoras en sus ofertas de precios del orden de los 10 dolares respecto a la semana pasada. A su
vez, se observo un mayor numero de compradores participando activamente a este mercado, lo
que brindé mayor dinamica.

Este impulso en el trigo se dio a pesar de una merma en la operatoria por el disponible, a pesar de
que se mantuvieron los precios y se dieron posibilidades de mejoras para entregas en plazos mas
cortos. En este segmento se diluyo el interés presentado por los compradores que venian
participando activamente del mercado.

Como se puede ver en el grafico adjunto, segun los datos de operaciones informadas en SIO
Granos para entregas en la zona de influencia de Rosario, el martes pasado se tuvo la segunda
rueda mas activa del mes, con operaciones concertadas por un volumen de alrededor de 144 mil
toneladas. Ese dia se presentaron las mejores ofertas de compra en el recinto, con valores de US$
175/t para diciembre y de US$ 180/t para enero, los meses que concentraron la mayor parte de
los negocios con mas de 95 mil toneladas entre ambos. Entre el viernes y el dia de ayer, se hicieron
negocios por 370 mil toneladas. De este total, un 60% fue para las entregas en diciembre y enero.
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Operaciones concertadas por trigo con entrega en Rosario
Norte y Sur
EBCRmercados en base a 510 Granos
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Las preocupaciones respecto al rendimiento de los cultivos generadas por la escasez hidrica en
importantes porciones del area productiva nacional siguen siendo el principal factor que le da
sustento a las cotizaciones del cereal de nueva cosecha.

El Informe Semanal de Estimaciones del Ministerio de Agricultura (MAGyP) refleja que las
precipitaciones de la ultima semana reabastecieron parcialmente las reservas hidricas en algunos
sectores del area triguera nacional, principalmente en el Litoral y en el sur de la provincia de Buenos
Aires. Se destaca la situacion de Entre Rios, en donde las reservas hidricas son éptimas en la mayor
parte del este, mientas que van mermando hacia el oeste donde hay zonas en que son escasas.

Por su parte, la zona nucleo permanece practicamente invariante respecto de la semana previa,
debido a las precipitaciones leves que se dieron en la region. El sur de la provincia de Buenos Aires
presenta una leve mejora, con reservas en su mayoria regulares y algunos poligonos donde se
tornaron adecuadas. Hacia el oeste de las zonas cultivables del pais predominan ampliamente las
condiciones deficitarias, con leves probabilidades de mejorar, teniendo en cuenta el prondstico de
precipitaciones para la proxima semana.
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Segun informo la Guia Estratégica para el Agro de la BCR, la provincia de Cérdoba, una de las mas
afectadas por la falta de precipitaciones, recibio en los 10 dias del segundo tercio de octubre la
misma cantidad de agua que en los 100 dias previos, incluso en algunas localidades se quintuplico
el registro acumulado. Estas lluvias, al igual que las que acontecieron en el noroeste de Buenos
Aires y el extremo sudoeste de Santa Fe en los ultimos dias, si bien mejoraron la condicion del
cereal, llegan tarde y no son suficientes para completar el ciclo del cultivo, los quintales ya fueron
descontados por la pérdida de macollos y se necesitan 80 mm para que no caiga el peso de los
granos.

Aun asi, en su ultimo informe de seguimiento de cultivos se incremento levemente la proyeccion
para el rinde en la zona nucleo, que se situa en 36 qq/ha, dos quintales por encima de lo estimado
la semana pasada.

La llegada de las precipitaciones permitié mejorar la condicion de los cultivos. El porcentaje de la
superficie con trigos evaluados como regulares y malos descendio 10 puntos, pasando de 25% a
15% en una semana, mientras que los evaluados como muy buenos ahora abarcan el 30% de la
superficie.

En el norte de nuestro pais, la cosecha avanza a paso lento. Las lluvias ocasionaron demoras en las
labores durante la ultima semana en el Chaco, Salta y Jujuy, segun expresa el informe del MAGyP. A
su vez, en parte de Santiago del Estero la siembra se atraso por falta de piso por lo que los cultivos
aun no se encuentran en condiciones para ser cosechados,

Este lento avance de la recoleccion del trigo en el norte de nuestro pais sumado al rapido avance
del ciclo de comercializacion 2018/19 se ve plasmado en los registros del volumen acumulado de
ingresos de camiones a los puertos del Gran Rosario  en lo que va de octubre. Al dia 24 del
corriente, se estima que arribaron a las terminales portuarias alrededor de 40 mil toneladas del
cereal. Un 36% menos que en igual periodo del ano pasado y un 83% menos que en 2017.
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Ingreso de camiones con trigo al Gran Rosario entre el 1roy
el 24 de octubre

EBCRmercados en base a Williams Entregas
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Aligual que en el recinto, los precios para el trigo nuevo en MATba-ROFEX tocaron maximos el dia
martes alcanzando valores que no se registraban desde el mes de junio pasado. Esta suba estuvo
impulsada por las preocupaciones generadas por la sequia. Sin embargo, a partir de la llegada de
las precipitaciones que limitan el dano sobre los cultivos los precios de los futuros se retrotrajeron
para volver a los niveles del cierre de la semana pasada. Los contratos de trigo con entrega en
Rosario ajustaron en 172,5;173,5 y 178,5 dolares por tonelada para los meses de diciembre, enero y
marzo, respectivamente.
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Evolucion de los precios de trigo disponible y futuros
MATha-ROFEX
@BCRmercados en base a CAC y MATha-ROFEX
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Luego de la fuerte caida en el precio disponible de principios de mes a causa del empalme de
cosecha, los valores han mostrado una evolucion similar a la de los futuros. Con poca actividad en
este segmento, el precio de referencia de la Camara Arbitral de Cereales de la BCR medido en
dolares se mantuvo practicamente invariable respecto al jueves pasado. La pizarra marco US$
175,02/t para el dia de ayer. En moneda nacional, se registré un aumento de 200 pesos respecto al
jueves pasado, quedando en $ 10.370/t.

Panorama internacional

El Consejo Internacional de Granos (IGC, por sus siglas en inglés) recorto este jueves su pronostico
para la produccion mundial de trigo de la campana 2019720, lo que estuvo justificado
principalmente por la reduccion en las perspectivas para la cosecha de Australia. En su

actualizacion mensual, la institucion redujo su proyeccion para la cosecha global de trigo en 2 Mt
quedando, asi, en 762 Mt.

La estimacion para la cosecha australiana cay6 a 17 Mt, por debajo del prondstico previo de 19,1
millones y quedando ahora por debajo de los 17,3 millones de la campana pasada. Australia, que
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supo ubicarse como cuarto mayor exportador mundial de trigo, vuelve a sufrir una sequia por
tercera campana consecutiva. Por su parte, Rabobank tiene una vision aun mas pesimista de la
situacion en Australia, llevo su proyeccion a 15,8 Mt, lo que implicaria una caida del 8% respecto a la
campana pasada y quedaria 32% por debajo del promedio de las ultimas cinco.

ELIGC tambien ajustd sus numeros para la cosecha de nuestro pais. A causa de la sequia que ha
afectado las perspectivas de rendimiento, reviso su prevision a la baja hasta 19,5 Mt, frente a un
prondstico anterior de 20,4 millones.

Estos factores habian dado soporte a las cotizaciones en el Mercado de Chicago, que alcanzaron el
viernes pasado un maximo de tres meses y medio. Sin embargo, ventas técnicas y tomas de
ganancia por parte de los fondos especulativos, a lo que se sumaron ventas semanales de
exportaciones de los EE.UU. que quedaron por debajo de las expectativas del mercado, revirtieron
la tendencia de los precios para finalizar la semana en baja. EL contrato de mayor volumen operado
ajustd en US$ 189,6/t el dia de ayer, lo que implicd una caida del 1,8% respecto al jueves anterior.
En relacion al maximo de US$ 195,57/t alcanzados el viernes la baja fue del 3,05%.
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Monitor de Commodities

Monitor de Commodities Granos

Mercado Fisico de Granos de Rosario 24/10/19
Plaza/Producto Entrega 241019 1771019 241018 Var. Sem.  Var. Afo
PRECIOS SPOT, CACR it

Trigo Disp. 10,370 10,170 7504 20w s3.6%
Maiz Disp. 8,020 7.846 a7iof z2%f T03%
Girasal Disp. 14,340 13,950 ga30f 23%nf 624%
Soja Disp. 14,600 13.740 o100 4+ 63% 4 604%
Sargo Disp. 8.120 7.850 30004+ 34% 4 1082%
FUTUROS MATBA nueva camparia Uss/fit

Trigo dic-19 1715 172.2 18104 04wl 5%
Maiz abr-20 141,5 141,8 14539 02 -26%
Soja may-20 240,0 2386 24954  oend  38%

* Precios pizarra o estimados por Camara Arbitral de Cereales de Rosario para mercaderia con
entrega enseguida, pago contado, puesto sobre camidn y/o vagan 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 24/10/19
Producto Posicion 241019 171019 2410/18  Var. Sem.  Var, Afio
ENTREGA CERCANA Uss/t

Trigo SRW Disp. 180,6 1831 183,54 8% d 33
Trigo HRW Disp. 1541 158,5 18269 27k 1565
Maiz Disp. 152,3 155,4 14504 20 dr 50
5oja Disp, 3429 342,3 3244 o2edr g8
Harina de soja Disp. 3369 338,27 33744 04w 0
Sceite de soja Disp. §90,9 670,0 3074 31wdr 9.5
ENTREGA A COSECHA LSS

Trigo SEW Dic 19 189,6 1908 176,94  -0E%d 7
Trigo HRW Dic 19 1541 161,3 17244 44wl 106
Maiz Dic 19 152,3 134,8 132,74 1294 14,83
Soja Mov ‘19 3429 3423 3244 o2edr  9.8%
Harina de soja Dic'19 336,9 3382 33748 o4l 0%
Areite de soja Dic'19 90,9 670,0 g30,7 4 3% o5
RELACIONES DE PRECIOS

Soja/malz Disp. 2,25 220 2154 23%dr 45%
Soja/maiz Mueva 2,25 2,54 2354 13 agaxn
Trigo blando/maiz Disp. 1,25 1,24 1,274 o2k 6%
Harina soja/soja Disp. 0,98 0,99 108 ol oo0wm
Harina soja/maiz Disp. 2,21 218 2334 17l g
Cont. aceite en crushing  Disp. 0,32 0,31 o304 24wt 66%
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Precios de exportacion de granos. FOB varios origenes 24/10/19
Qrigen / Producto Entrega 24/10/19  17/710/19 24710718 Var. Sem.  Var, Afo
TRIGO LSS/t

ARG 12,08 - Up River Cere, 2254 2283 22204 2 15
EE.UU. HRW - Golfo Cerc. 2202 2246 23774 e d 7
EE.UL. SRW - Golfo Cerc. 224 4 2298 21294 23w 54%
FR& Soft - Rouen Cerc. 1995 201,0 22574 a7 1165
RUS 12,5% - Mar Megro prof. Cerc, 2040 1990 230,0 4+ 25% 4 -11,3%
RUS 12,55 - Mar Azov Cere, 185,0 181,0 w204 22ed 84
UCR Feed - Mar Megro Cerc, 201,0 198,0 179,5 i 1,5‘3’-’:-“? 12,05
MAIZ

ARG - Up River Cere, 158,2 157,8 15064  o02%d 00
BRA - Paranagua Cerc. 163,1

EE.UU. - Golfo Cerc, 172,3 174,3 1666 4  -1,1% 4 343
UCR - Mar Megro Cere, 165,5 171,5 165040 354 03
SORGO

ARG - Up River Cere, 148,0 1480 1300 = 004 138
EE.UU. - Golfo Cere, 166,1 167,3 15894 o7medr 46
CEBADA

ARG - Meco/BB Cerc. 240,00 240,00 29500 = 00% 4 -59%
FRA - Rouen Cerc. 189,70 19026 231,354 -03% - -180%
SOJA

ARG - Up River Cerc. 353,5 356,9 ags 4 0 90
ERA - Paranagua Cere 377.8 3648 apa 2 4 3 65
EE.UL. - Golfo Cere, 3534 3539 3226 o1nd  g95%
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Panel de Capitales

Mercado de Capitales Regional

Tasa promedio Monto Liguidado Cant, Cheques

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS
De1a30dias 56,06 56,63 187,349,263 119,562,653 1,054 711
De 31 a 60 dias 56,41 57,23 395,965,067 254,105,549 1.619 1127
De &1 a 20 dias 57,27 57,35 395.085.743 254,027,720 1.342 1.009
De 91 a 120 dias 58,00 53.41 293,335,983 190.609.273 290 673
De 121 a 180 dias 57,59 58,07 152.767.093 152,769,585 585 535
De 181 a 365 dias 57,72 56,64 85,793,546 127.531.103 275 218
Total 1.510.296.699 1.098.605.893 5.765 4278
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO GARANTIZADOS
De 1a 30 dias 55,00 - 2,018,905 - 7 -
De 31 a 60 dias 63,37 71,38 471,143 4,869,572 3 4
De &1 a 20 dias - 72,00 - 5.300.365 - 3
De 91 a 120 dias - - - - - -
De 121 a 180 dias - - - - - -
De 181 a 365 dias - - - - - -
Total 2,490,048 10,169,937 10 7
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NO GARANTIZADOS
De 1 a 30 dias 4,13 63,19 213,929,563 222,820,962 267 179
De 31 a 60 dias 67,04 63,89 346.523.683 117.447.238 443 251
De &1 a 20 dias 67,45 69,55 100.431.349 47,453,348 182 143
De 91 a 120 dias 63,87 70,56 30,060,582 26.118.268 30 30
De 121 a 180 dias 63,83 65,81 18617179 5.534.318 10 12
De 181 a 365 dias 69,53 65,34 6.321.687 10.993.074 4 9
Total 715,934,060 430.372.207 936 629
MAV: CAUCIOMNES

Tasa promedio Monto contado N* Operaciones

Plazo Semana Semana Semana Semana Semana

Actual Anterior Semana Actual Anterior Actual Anterior
Hasta 7 dias 55,40 47,74 2559532161 2.114.668.197 4,333 3962
Hasta 14 dias 76,60 48,85 8,409,765 21,932,665 125 234
Hasta 21 dias - - - - - -
Hasta 28 dias - - - - - -
Mayor a 28 dias 67,20 - 855,109 - & -
Total 2.568.797.035 2.136.600.862 4,469 4.196
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Mercado de Capitales Argentino 24/10/19
Acciones del Panel Principal
) Retorno Beta PER. VaolProm
Variable Valaral Inter, h A diario (5
remERE cerre  Semanal o0 A9 enn cedtor Emp. Sector ge.
nual lafecha dias)
MERVAL 3347616 463 1889 10,51

MERVAL ARG 29.057,34 442 1690 4 90
en porcentaje

Grupo Galicia § 97,45 615 19,30 444 129 095 475 493 2745683
Petrobras Brasil  $573,45 1566 107,97 13217 045 073 11,97 1275 708.347
Supervielle 54360 069 -1499 30,17 1,49 000 490 11,79 743.044
Banco Macro § 190,95 1,14 359 2211 1,21 095 524 498 211.355
YPF § 734,95 9,29 49,06 4748 087 073 11,88 1275 213.277
Pampa Energia $4310 411 11,34 28 1,12 0,69 1.331.479
Central Puerto §21,30 1,19 -3516 -3604 1,08 1,08 371 371 T47.765
ByM Argentinos  $220,00 0,79 -33,58 40,87 1,00 1,23 - 304 54551
T. Gas del Sur $11890 1,11 3246 1869 091 1,23 608 304 257.271
Aluar § 26,25 671 54,89 5797 0,25 049 109%1 837 1.013.298
Transener §19,55 -10,32 -3596 -48,37 1,33 1,33 289" 28 615712
Siderar §1870 1299 3562 4846 073 049 58 837 1.548.048
Bco. Valores $810 10,50 7593 7059 0,88 073 458 1275 2.293.101
Banco Francés  $103,10 1,13 -17,04 2438 1,19 069 3,37 235.502
T, Gas del Norte  $39,60 -1619 -1464 -27.85 156 1,23 - 304 210870
Edenor §2230 630 4289 5623 1,21 061 141 071 236222
Cablevisién $168,50 491 -3438 -2892" 0,91 049 - 337 40564
Mirgor §30450 098 0,81 -1409 052 0,52 163,33 19.272
Com. del Plata §1,53 -10,53 -23,82 -1949 0,82 069 187 5.251.010
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Titulos Publicos del Gobierno Nacional

Variable Valor al cierre Var. Semanal TIR Duration Cupdn Pmmm':',
pago cupon
EN DOLARES
Bonar 20 [AD20) 2.664 400 161,12% 0,51 8,00% 8/4,/2020
Bono Rep. Arg, AA21* 3.289 5,75 63,01% 1,08 6,88%  22/4/2020
Bono Rep, Arg, AZE2 3600 - 35,76% 1,75 0000  26/1/2020
Bonar 24 [AY24) 2.543 -8 B21%% 1.1 875% 7M11/2019
Bonar 2025 2,650 -3,76 31,19%% 31 575%  18/4/2020
Bono Rep. Arg. AA2E* 3181 -6,43 22.25% 422 7,500 22/4/2020
Bono Rep. Arg. AZE7 3.535 505 1824% 470 0000  26/1/2020
Discount uSs L. Arg. [DICA) 4,470 1,59  21,93% 437 828% 3112209
Discount uss L MY (DICY) 6100 702 14,8%% 5.22 828% 311222019
Bonar 2037 2,780 -1,07 18,62% 596 7.63%  18/4/2020
Par u5s L. Arg. [PARA] 2.820 1,44 121%% 8,69 1,.33% 31/3/2020
Far uss L. NY [PARY) 3.400 897  10,00% 932 1,33% 31/3/2020
Bono Rep. Arg. AAd4E* 3.350 15,52  14,46% 7,33 7.63%  22/4/2020
Bono Rep. Arg, AC17 3.650 666 12,52% 7.90 6,88% 28M12/2019
EM PESOS = CER
Bogar 20 [(NO20) 136,00 17,24 18831% 0,34 2,000  4M11/2019
Boncer 20 [TC200* 102,00 - ok o2 2,25% 28M10/2019
Boncer 21 [TC21) 97,50 0,51 96,08% 1,12 2,500  221/2020
Bocon 24 [PR13) 261,00 -5,33  71,83% 1,32 2,00% 15/M11/2019
Discount 5 Ley Arg. (DICF 599,50 17,32 24.32% 445 583% 31122019
Par 5 Ley Arg. [PARP) 320,00 2347  14,52% 441 1.7 31/3/2020
Cuasipar 5 Ley Arg. [CUAP) 435,00 610 16,20% 7.56 3.31% 31122019
EMN PESOS A TASA FUUA
Bono Octubre 2021 [TO21) 39,35 301 112,89% 0,93 18,20% 3/4/2020
Bono Octubre 2023 [TO23) 76,00 - 27,97% 257 16,009  17/4/2020
Bono Ocubre 2026 [TO26) 35,00 - 55,30% 2,20 15,308 17/4/2020
EM PESOS A TASA VARIABLE
Bonar 2020 (Badlar = 3,25%) 63,50 -39,92 ok 0,09 1/12/2019
Bonar 2022 [Badlar = 2% 4310 -58,62 269,18% 0,53 341,/2020

* Corte de Cupon durante lo semana.
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Mercado Accionario Internacional 24/10/19
Retorno
Variable Valor al cierre Afioala Maximo
Semanal Interanual -
fecha
INDICES EE.UL.
Dow Jones Industrial 26.805,53 -0,82% 9.04% 14,91% 27.398,68
S&P 500 3.010,29 0,41% 13,34% 20,08%  3.027,98
Masdaqg 100 7.966,72 0,31% 17,34% 2586%  8.027,18
INDICES EUROPA
FTSE 100 [Londres) 7.281,46 1,83% 3,96% 822%  7.%03,50
DAY (Frankfurt) 12,842,438 1,65% 13,58% 21,63% 13.596,39
IBEX 35 [Madrid] 9.391,60 0,66% 6, 90% 9.97% 16.040,40
CAC 40 [Paris) 5.690,46 0,965 13,08% 20,295 694477
OTROS iINDICES
Bovespa 106.986,15 1,88% 28,30% 21,73% 107.958,82
Shanghai Shenzen Composite 2,954 93 0,52% 13,42% 13,42% £.124
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Termometro Macro

TERMOMETRO MACRO

Variables macroeconomicas de Argentina 24/10/19
Semana Mes Afio War anual
pasada  pasadc  pasado (%6)

Variable Hoy

TIPO DE CAMBIO

USD Com, "A" 3,500 BCRA £59,342 553314 S57.008 536732 61,31%
USD comprador BMA S60,000 556000 S55000 535900 67,13%
UsD Bolsa MEP £ 75,052 £62724 536930 103,23%
USD Rofex 3 meses 5 84 500

USD Rofex & meses 5 102,400

Real [BRL) 514,95 £13,99 513,77 £994 5037
EUR 5 66,54 564,76 562,23 S41,78 59.27T%H
MONETARIOS (en millones) - Datos semana anterior al 15-10-2019

Reservas internacionales [(UsD) 47,730 43.074 50.089 43,543 -1,57%
Base monetaria 1.384.731 1.328.692 1.318984 1.240.442 11,63%
Reservas Internacionales Metas /1 (UsD) 18.874 19.533 21.611 24,907 -24.27%
Titulos publicos en cartera BCRA 1.010436 962,580 1.049.579 1.820.707 -44.78%
Billetes y Mon. en poder del pablico 2322.013 837.820 210,721 636,335 2907%
Depdsitos del Sector Privado en ARS 2,348,060 2414377 2322645 1.709.381 37.37%
Depdsitos del Sector Privado en USD 20,745 21.032 21.616 27161 -23,62%
Préstamaos al Sector Privado en ARS 1.677.565 1.637.116 1.617.022 1.545.686 8,53%
Préstamas al Sectaor Privada en USD 12,454 12.752 13.857 15738 -21,12%
M. /2 478,642 414.813 369.051 474,378 0, 90%
TASAS

BADLAR bancos privados 53,56% 55,44% 59,25% 53,13%  0,44%

Call money en 5 (comprador] 59, 75% &0, 00% 69,005 66,00% -625%
Cauciones en % (hasta 7 dias) 47, 74% 50,74% 25,08% 4762% 012%

TMA implicita DLR Rofex (Pos. Cercana) 189,073 129,508  153,29%  68,01% 121,05%
COMMODITIES (u$s)

Petréleo (WTI, NYMEX) §56,12 §53,93 $5649 $67.33 -16,65%
Plata §1825 §17,52 $17.91  §$1461 24,89%

N RIM = Reservas Internacionales - Cuentas Corrientes en otras monedas - Otros Pasivos.

#2 M, = Billetes ymonedas en poder del piblico + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos alavista
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Indicadores macroeconomicos de Argentina (INDEC) 24/10/19
) Ultimo Dato AR ) )

indicador Periodo Dato  Anterior  anterior var als

MIVEL DE ACTIVIDAD

Producto Bruto Interno (var. % a/a) Il Trimestre 0.6 -5,8 -3,8

EMAE /1 [war. % a/a) ago-19 -3,8 -3,8 -1,8

EMI /2 [var. %= a/a) ago-19 -8,1 -8,1 -1,0

INDICES DE PRECIOS

IPC Macional {var. % m/m) sep-19 59 40

Basicos al Productar jvar, % m/m] sep-19 45 11,3 16,2

Costo de la Construccian [var, % m/mj sep-19 24 72 73 35,5

MERCADO DE TRABAJO

Tasa de actividad [52) Il Trimestre 477 47,0 46,4 1,3

Tasa de empleo (%) Il Trimestre 426 423 41,9 07

Tasa de desemplea [3) Il Trimestre 10,6 10.1 96 1,0

Tasa de subocupacian [3) Il Trimestre 13,1 11,8 11,2 1,9

COMERCIO EXTERIOR

Exportacionas (MM uSs) sep-19 5746 5.568 5.037 14.1%

Importaciones (MR uSs) sep-19 4,002 4,400 4,700 -14. 9%

Saldo Balanza Comercial (MR uSs) sep-19 1.744 1.168 337

MEMAE = Estimador Mensual de Actividad Econdmica.
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