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RETROCEDEN CON FUERZA LOS
PRECIOS DEL TRIGO

El mercado internacional de trigo per-
manece extremadamente débil, afectado
por los buenos resultados de la cosecha
2013/14 en el plano global y condicionado
por la caida de los precios del maiz. Si bien
la demanda luce firme, los .......... Pag. 8
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El volumen de negocios de maiz en el
mercado de fisico local, orientado mayor-
mente a la exportacién, es paupérrimo, con
alguna presencia puntual de compradores

TENSION EN EL MERCADO
desde el lado de la exportacion. Los valo-

res que Se CONOCIErON ...........c.... Pag.9
Soja 2013/14: Indicadores comerciales MTm
Al 06/11/2013 2013/14 Prom.5 2012/13
Produccion 53,50 45,12 48,30
Compras totales 2,00 5,62 382
4% 12% 8%
Con precios por fijar 1,43 2,64 1,55
3% 6% 3%
Con precios en firme 0,57 2,97 2,26
1% % 5%
Falta vender (*) 50,6 38,3 434
Falta poner precio (*) 52,1 40,9 44,9

Sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.

MAXIMO HISTORICO EN PESOS
PARA LA PIZARRA DE SOJA

Pese a la caida del viernes, la ajustada
disponibilidad de mercaderia de la campa-
fla 2012/13 en contraposicion con una de-
manda mas firme dio como resultado un
notable impulso de los precios del poroto,
tanto en el mercado ................. Pég.10
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El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 31 de octubre del corriente afio mostraba las si-
guientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 31 de octubre del corriente afio mos-
traba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 196.427 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 5,9108 = u$s 1,
representa un total de u$s 33.232 millones. Algu-
nos especialistas reformulan la estimacion de re-
servas internacionales deduciendo las cuentas
corrientes en otras monedas (encajes de los de-
poésitos en dolares) por $ 53.356 millones, y otros $
21.670 millones de otros pasivos (y que responden
a un préstamo del banco de Francia), con lo que
se obtiene un total de reservas netas de u$s 20.539
millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 326.803 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 138.765 millones, en total $ 465.568 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 78.766 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 42,2% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas

CONTENIDO

internacionales netas cubren un 26,1% de los mis-
mos.

Por otro lado, la deuda del gobierno nacional
con el Banco Central asciende actualmente a:

Titulos publicos por $ 277.225 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 153.780 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-15.470 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -4.812 millones

Menos Depositos del gobierno nacional y otros
por $ 18.029 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 6.848
millones

Es igual (=) a $ 385.846 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 65.278
millones.

Evolucion de los agregados monetarios

Base Monetaria: al 25 de octubre lleg6 a $
342.132 millones, con un incremento interanual de
24,5%.

Circulacion monetaria llegé a $ 258.529 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 26,3%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 233.538
millones, con un incremento interanual de 27,2%.

Depésitos del sector privado llegaron a $472.720
millones, con un incremento interanual de 33,3%.
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COMMODITIES

Préstamos al sector privado llegaron a $ 439.626
millones, con un incremento interanual de 36,8%.

Depositos en doélares llegaron a u$s 8.113 millo-
nes, con una caida interanual de -13,9%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 4.120, con una caida interanual de -29,1%.

M1, llegé a $ 404.297 millones, con un incre-
mento interanual de 27,8%.

M2, llegé a $ 535.947 millones, con un incre-
mento interanual de 29,2%.

M3, llegé a $ 889.600 millones, con un incre-
mento interanual de 29,5%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 939.059 millones, con un incremento
interanual de 28,3%.

CAMBIOS EN PRODUCCION Y
COMERCIALIZACION DE GRANOS
EN ARGENTINA Y SU IMPACTO EN

LA FORMACION DE PRECIOS

(Parte 4 y (ltima)
Julio Calzada

En los informativos anteriores, fuimos analizan-
do los cambios que se han verificado en los ulti-
mos afios en la organizacion de la produccion
agropecuaria argentina y en el sistema de comer-
cializacion propiamente dicho, los cuales han
impactado y estan impactando en el proceso de
formacion de "precios de referencia" de los gra-
nos.

Estos cambios generaron la difusion y adopcion
de diversas operaciones comerciales tales como la
"entrega de granos en depoésito” o en condiciones
"a fijar", el "canje de granos" y el crecimiento de
los "negocios directos"; las cuales no se negocian
en los mercados institucionalizados (mercado fisi-
co de Rosario, Rofex y Matba). En estas operacio-
nes, los volumenes de mercaderia involucrados no
ayudan a formar y descubrir los precios de los gra-
nos; a pesar de que algunas de ellas utilizan los
precios cadmara o estimativos que surgen de los
mercados institucionalizados.

Recordemos los factores de cambio analizados
en las tres notas anteriores:

v El predominio de la agricultura en escala y las
innovaciones en las formas de produccion,
organizacion y gestion de la empresa agricola:

menor nimero de explotaciones agricolas con
un aumento en las superficies sembradas y un
mayor nimero de propietarios rentistas;

v El fortalecimiento de la agricultura sobre tierras
arrendadas;

v' El notable desarrollo que, a partir del afio 2001,
han tenido los contratistas agropecuarios que
prestan servicios a la produccion en Argentina;

v la aparicién en escena de los pooles de siembra,
fondos de inversién directos, fideicomisos y las
grandes empresas agropecuarias;

v’ La fuerte integracion vertical que se observa

entre los eslabones de varias cadenas de valor;

El notable crecimiento del canje de granos;

El aceleramiento del ritmo de cosecha;

La mayor capacidad de almacenaje de los pro-

ductores agropecuarios, gracias al silo bolsa;

v La sustancial ampliaciéon de la capacidad de
crushing de la industria oleaginosa argentina que
acrecenté su necesidad disponer de materia
prima suficiente para abastecer su proceso pro-
ductivo;

v’ El crecimiento de la capacidad de almacenaje
en los puertos y fabricas;

v El aumento de la presencia de grandes empre-
sas exportadoras en zonas de produccion y re-
giones alejadas de los puertos para favorecer la
originacién de la mercaderia;

v’ La ampliacion de las zonas de cultivo hacia areas
alejadas del Noroeste y Noreste argentino.

SNENEN

Es necesario comprender una cuestion cen-
tral: antes de que se produjeran estos cambios
(es decir en periodo comprendido aproximadamen-
te entre 1980 y finales de los 90), la comercializa-
cion de granos en Argentina podia ser facilmente
explicada -desde el punto de vista tedrico- como
un sistema integrado por tres etapas:

a) Etapa primaria: donde el productor
agropecuario tradicional vendia su produccion al
acopiador de su zona 0 a una cooperativa de pri-
mer grado. Luego ésta cedia su produccién a una
cooperativa de segundo grado.

b) Etapa secundaria: las cooperativas de pri-
mer y segundo grado procedian a vender la pro-
duccion de granos a la Junta Nacional de Granos,
fabricas, exportadores o a algiin mayorista que ven-
dia en el mercado interno. En esta etapa interve-
nian, habitualmente, los corredores y el Mercado
Fisico de Rosario. También trabajaban otros agen-
tes comerciales tales como: Camaras Arbitrales,
Bolsas de Comercio y Cereales, Laboratorios,
entregadores (recibidores de cereales), etc.

c) Etapa Terciaria: los exportadores y fabricas
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vendian la produccion de granos, harinas y acei-
tes a los compradores finales del exterior. Estas
operaciones de compraventa internacional de gra-
nos tuvieron una importante participacion de los
gobiernos nacionales, especialmente en la década
del 70. Eran frecuentes las negociaciones entre
paises. Pero desde los "80" y durante los "90" se
intensifican las operaciones comerciales realiza-
das con "Compafiias de comercializacion interna-
cional" (CCI- o "trading companies" o "traders"), que
son firmas con sede en el exterior y que pertene-
cen al mismo grupo empresario que el exportador
local (argentino). Estas CCl le compran por lo ge-
neral la mercaderia a valor FOB a su propio
exportador local (firma constituida bajo legislacion
argentina) y luego la venden al exterior, actuando
como nexo entre la oferta y demanda mundial de
productos agricolas.

Desde fines de la década del 90 (y como conse-
cuencia de los cambios en la organizacion de la
produccion agropecuaria y en la comercializacion
que detallaramos precedentemente) este sistema
de comercializacion basado en etapas empezo a
perder actualidad y vigencia. Se empezaron a ver,
entonces, una serie de operaciones comerciales
y productivas "no tradicionales" que no habian te-
nido gran difusién en Argentina en afios anterio-
res. Estas operaciones no respetaban el sistema
"encadenado” de comercializacion en etapas. A
modo de ejemplo citaremos algunas de ellas:

v’ Operaciones directas donde el productor le
vende directo a fabrica-exportador, no intervinien-
do ni el corredor, ni acopios y cooperativas del
interior del pais. Estas operaciones se vieron favo-
recidas por las decisiones de las casas exportadoras
de instalar acopios en el interior, Noroeste y No-
reste argentino.

v’ Operaciones donde el acopio recibe merca-
deria de un productor y le vende directo a fabri-
ca-exportador, dejando sin intervencion al corre-
dor.

v’ Casos donde el corredor sale a buscar a un
productor agropecuario y le vende directo a fa-
brica o exportacion, dejando sin participacion a
los acopios privados o cooperativa del interior del
pais.

v Acopios privados que se transformaron en
productores agropecuarios, alquilando campos.

v’ Exportadores que se transformaron en pro-
ductores, alquilando campo y procesando final-
mente los granos para exportarlos como harina o
aceite.

v’ Contratistas con maquinaria propia que al-
quilan campos y pasan a ser productores

agropecuarios.

v Pooles de siembra, fondos de inversion di-
rectos, fideicomisos y grandes empresas
agropecuarias transformados en productores e
ingresando en el mercado de tierras.

v Acopios y empresas PYMES que pasan a ex-
portar cereales y oleaginosas a paises limitrofes.

v’ Presencia de casas corredoras integradas con
acopios (también denominadas "correacopios”).

v’ Otras operaciones no tipificadas.

En las operaciones comerciales citadas se ve
claramente que -desde la salida de la
convertibilidad-estamos en presencia de un mer-
cado de granos sumamente competitivo. Mercado
donde todos los actores tratan de sobrevivir y al-
canzar mejores posicionamientos, buscando de-
nodadamente economias de escala, reduccién de
los costos fijos y una fidelizacién de su cartera de
clientes. Uno de los cambios recientes en la co-
mercializacion de granos en Argentina que mejor
refleja lo expresado es la aparicion de "las casas
corredoras con acopios", también conocidas en la
jerga cotidiana como "los correacopios".

Se trata de firmas corredoras que integraron
un acopio a su estructura corporativa, pasando a
desempefiarse mas como traders (tomando posi-
ciones propias para obtener diferencias de pre-
cios) que como brokers (intermediario a comision).
La posibilidad de reunir grandes volumenes de
mercaderia gracias a su cartera de clientes y ca-
pacidad de almacenaje les otorga una ventaja com-
petitiva importante a la hora de cerrar acuerdos
de aprovisionamiento con exportadores y fabricas.
Es por eso que se encuentran -en numerosas opor-
tunidades- en mejores condiciones de obtener
precios mas elevados para sus clientes que los ven-
dedores tradicionales que manejan poco volumen.
Obtienen -ademéas- mejores condiciones para la
compra de insumos, que luego trasladan a sus clien-
tes.

Otro de los beneficios que brindan estas em-
presas a sus clientes tiene que ver con la logistica
de entrega de la mercaderia a fabrica o exporta-
cion. Es el caso de aquellos productores que al
cosechar piden cupo a la casa "corredora con
acopio" para transportar y entregar el cereal di-
rectamente a las terminales portuarias o fabricas.
La casa "corredora con acopio"”, al tener acuerdo
de aprovisionamiento con la mayoria de los
exportadores, puede conseguirle "el cupo" al pro-
ductor con certeza y seguridad. De esta forma, el
productor remite la mercaderia al destino final,
sin necesidad de acopiarla.

Los titulares de estas empresas aducen que se
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trata de un modelo de negocios que intenta so-
brevivir a un mercado sumamente competitivo,
ganando escala. Sostienen que sufren la fuerte
competencia de los exportadores que instalaron
acopios en el interior o de los productores que
venden directo, gracias al silo bolsa.

Estas empresas participan en los mercados de
futuros de diversas maneras:

a) como comprador en las posiciones cortas
con entrega para cumplir con los acuerdos de abas-
tecimiento que mantienen con exportadores. En
estas operaciones actlian como contraparte ven-
dedora de otro corredor.

b) comprando mercaderia al productor y ven-
diendo a mayores precios en Rofex y Matba en
posiciones cortas con entrega.

c) realizando operaciones con derivados finan-
cieros o arbitrando posiciones en derivados
agropecuarios para aumentar el precio pagado al
productor.

Esta nueva realidad ha motivado que muchos
corredores tradicionales hayan decidido incorpo-
rar un acopio a su estructura. Otra alternativa ha
sido la fusion entre corredores de menor tamafio
como estrategia para ganar clientes, manejar ma-
yor volumen de mercaderia, ampliar su estructura
operativa y fortalecer su situacion financiera. Tam-
bién existen corredores unipersonales que ofre-
cen Optimos precios y servicios a sus clientes, con
una reducida estructura operativa.

Finalmente y para cerrar nuestro analisis, re-
petimos lo expuesto en notas anteriores. Lo abor-
dado no implica ni critica ni juicio de valor res-
pecto de las operatorias comerciales y practicas
productivas analizadas. Hemos tratado, simplemen-
te, de analizar realidades econdmicas que impactan
sobre los mercados, la forma de comercializar y el
descubrimiento de los precios de los granos.

El sistema de comer-
cializacion de granos ar-
gentino esta sujeto a per-

de mercados disponibles como de futuros. Tam-
bién de la existencia de agentes comerciales, co-
rredores, acopios, cooperativas, fabricas y
exportadores que aseguren una adecuada compe-
tencia y optima prestacion de servicios a los pro-
ductores a costos razonables. El fortalecimiento y
desarrollo de los mercados concentrados institu-
cionalizados y de sus eslabones comerciales debe
ser un compromiso de todos, en el marco de la
bldsqueda de un mayor desarrollo econémico con
equidad social para nuestro pais.

PROYECCION DE CONSUMO DE
GASOIL PARA LA CAMPANA 2013/
2014

Julio Calzada y Florencia Matteo

Introduccion

Para lograr la enorme produccion de granos
originada campafa tras camparia, el complejo agri-
cola argentino se provee de una gran cantidad y
variedad de insumos, siendo uno de los mas impor-
tantes el combustible, casi en su totalidad gasoil,
input vital tanto para el proceso productivo de la
actividad primaria como para el posterior trans-
porte del producto final.

Si se observa la realidad de la industria de hi-
drocarburos en el pais, se puede notar un esce-
nario complejo derivado de la escasez relativa de
la oferta de combustibles frente a una creciente
demanda, problema que se ve personificado en las
mayores y mas costosas importaciones.

Es frente a esta doble apreciacion que se vuel-
ve necesario realizar una proyeccion de la poten-

Tabla I. Consumo de gasoil en el proceso de produccion de granos (total)
Proyeccién campaiia 2013/2014

En millones de litros

n’!a_nen_tes cambios y mo- Consumo Gas Oil PRODUCCION PROS;ZZTQI:S:;?‘:NOS Total Consumo Gas Oil por
dificaciones Coyunt_urales CULTIVO DE GRANOS Siembra Directa Siembra Convencional produccién de granos SD +SC (M
y estruct_UfaIes. Sl_n du- (millones de litros) T —— de Its)

das, seguira evolucionan- [uar % 19 115

do en el futuro readap- [sorco 26 5 31
tandose a nuevas realida- [GIRAsOL 43 10 >3

des. Lo que no debe olvi- [$%A o1 89 500

TRIGO 96 20 116

darse es que el Proceso (cepapa )

de formacion y descubri- |cervecera 3 ° ¥

miento del precio de los |ARROZ 7 1 8

granos necesita del fun- [MAM 13 L 14

i iento de mercados [oo C Al : =
clonamiento Total 364 159 1.023

institucionalizados, tanto

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de USDA, INTA, AAPRESID y encuesta a contratistas.
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Tabla Il - Consumo de gas oil en el transporte de granos por camién y ferrocarril. Proyeccién Campafia 2013/2014.

VARIABLES

Proyeccion Produccién Campafia 2013/2014 (*)
Porcentaje de Produccién consumida en chacra (1)
Produccién Camparia 2013/2014 (P) a transportarse

105  millones de toneladas
8%
97  millones de toneladas

Produccion Campafia 2013/2014 (P) transportada por camién
Carga Promedio por Camién

Féabrica/Puerto (2)
Puerto

FLETE LARGO - Produccién transportada desde chacra a Fabrica/Puerto
FLETE CORTO PROMEDIO (Distancia media de chacra a Acopio) (3)

FLETE CORTO + LARGO - % de Produccién transportada desde chacra a Acopio y luego a
FLETE CORTO + LARGO - Produccién transportada desde chacra a Acopio y luego a Fabrica-
FLETE LARGO - % de Produccion transportada desde chacra a Fabrica/Puerto (2) 50%

FLETE LARGO PROMEDIO (Distancia media de chacra a Fabrica/Puerto) (4)
FLETE LARGO PROMEDIO (Distancia media de Acopio a Fabrica/Puerto) (5)

| 86 | millones de toneladas

28  toneladas

50%

43  millones de toneladas

43  millones de toneladas
30  kilbmetros

350  kilémetros

350  kilémetros

Consumo total de gas oil Flete Corto + Largo

Camién - Consumo Promedio de Gas Oil por km (6) 0,40 litros

Camiones que realizan Flete Corto + Largo 1,54  millones de unidades
Distancia promedio de un camién que realiza Flete Corto + Largo (en viaje de ida y vuelta) 760  kilbmetros

Distancia total recorrida Flete Corto + Largo 1.167  millones de kilémetros

467 | millones de litros

Camiones que realizan sélo Flete Largo

Distancia total recorrida sélo Flete Largo
Consumo total de gas oil sélo Flete Largo

Distancia promedio de un camién que realiza sélo Flete Largo (en viaje de ida y vuelta) 700

1,54  millones de unidades

kilbmetros

1.075  millones de kilémetros
430 | millones de litros

2013/2014 (P)

Consumo Total Estimado de Gas Oil por transporte de granos por camion. Campafia

897  millones de litros

Produccién Camparia 2013/2014 (P) transportada por ferrocarril (**)
Ferrocarril - Consumo Promedio de Gas Oil por tn/km (7)

FLETE LARGO PROMEDIO - Ferrocarril (en viaje de ida y vuelta) (8)
Transporte Ferrocarril

11,5 | millones de toneladas
0,003571 litros
860  kilémetros
9.890  millones de toneladas por kilémetro

2013/2014 (P)

CONSUMO TOTAL DE GAS OIL POR TRANSPORTE DE GRANOS

NOTAS:
(*) Cifras provisorias y sujetas a cambios durante el transcurso de la campafia.

Supuesto 3: la distancia entre explotacién agricola y acopio es de 30 km.

Supuesto 6: un camién representativo consume 0,40 Its. De gas oil por km.

Supuesto 8: la distancia promedio recorrida por ferrocarril en Flete Largo es de 430 km

Consumo Total Estimado de Gas Oil por transporte de granos por ferrocarril. Campafia

(**) Proyeccion en base a datos histdricos de las declaraciones de las empresas ferroviarias en referencia al transporte de granos, aceites y subproductos. De dichos datos se han
descontado aprox. 3 millones de toneladas, que corresponderian al transporte de productos industrializados, ya que el presente andlisis sélo incluye la actividad agricola primaria.

Supuesto 1: el 8% de la produccidn no se moviliza, dado que se consume al interior de la explotacidn agricola.
Supuesto 2: el 50% del total de la produccion pasa por acopio antes de transportarse al puerto o a la industria procesadora.

Supuesto 4: la distancia entre explotacién agricola e industria procesadora y puertos de exportacion es de 350 km.
Supuesto 5: la distancia entre acopio e industria procesadora y puertos de exportacion es de 350 km.

Supuesto 7: un ferrocarril representativo consume la cuarta parte del gas oil que utiliza un camion para transportar una tn. de granos por km.

35 millones de litros

millones de litros

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de BCR, USDA y Ferrocamara.

cial utilizacion de combustible por parte de una
de las principales ramas usuarias. El objetivo del
presente andlisis radica en aproximar el posible
consumo de gas oil por parte del complejo pro-
ductor de granos durante la campafia comercial
2013/2014, computando los siguientes cultivos: soja,
trigo, maiz, girasol, sorgo, arroz, mani, trigo, ceba-
da cerveceray forrajera, avena, alpiste, mijo, car-
tamo, lino y colza (no se considera el total de la
produccion agricola).

Para lo anterior se recurri6 a un modelo de
consumo que distingue entre la demanda de com-
bustible para el proceso productivo, es decir, por
la utilizacion de maquinaria agricola en las princi-
pales labores y movimientos internos de los roda-
dos, tanto por siembra directa como convencio-
nal; y, por otro lado, la utilizacion para el trans-

porte de granos desde la explotacion agricola ha-
cia acopios y/o fabricas y puertos, tanto por el
modo ferroviario como por ruta, a través del ca-
mion.

Cabe aclarar que para la realizacién de este
analisis se debieron establecer supuestos que po-
drian no tener una correlacién perfecta con la
realidad; por lo tanto, las cifras alcanzadas deben
ser interpretadas como resultados aproximados.
Asimismo, la informacién utilizada como input del
modelo corresponde a proyecciones del Departa-
mento de Agricultura de los Estados Unidos para
Argentina para la campafa 2013/2014 en una fase
muy temprana de la misma, por lo que el consumo
real de combustible podria llegar a diferir de lo
que estima el presente modelo, debido a posibles
posteriores modificaciones en los datos de super-
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Tabla Ill - Consumo de gas oil en el proceso de produccion y transporte de granos.

Proyecciéon Campaiia 2013/2014.

Consumo Total de Gas Oil por Produccién de Granos. Campafia 2013/2014 (P) 1.023  millones de litros
Consumo Total de Gas Oil por Transporte de Granos. Campafia 2013/2014 (P) 932  millones de litros
Consumo Total de Gas Oil Cadena Granaria. Campafia 2013/2014 (P) 1.955  millones de litros
Consumo Total de Gas Oil Cadena Granaria. Campafia2013/2014 (P)* $15.250 millones de pesos

Incremento Consumo Campafia 2013/2014 en relacion a 2012/2013 (volumen)

Incremento Consumo Camparfia 2013/2014 en relacién a 2012/2013 (precios)

NOTAS: (*) Precio de referencia de $7,80/litro.

ficie sembrada y produccién de granos para el
periodo bajo analisis.

Consumo de combustible en el proceso
productivo. Proyeccion Campaiia 2013/2014.

Para obtener el volumen de combustible liqui-
do a demandarse en el proceso de produccion de
granos se partié de las proyecciones del Departa-
mento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA,
por sus siglas en inglés)*. Dichos datos se utilizaron
para realizar los célculos concernientes al consu-
mo de gasoil diferenciando por método de siem-
bra, directa o convencional.

Para lo anterior, y como aproximacién
simplificadora, se ha supuesto que para la campa-
fia bajo andisis el 90% de la superficie sembrada a
nivel nacional corresponderia a siembra directa,
siendo que en el restante se aplicaria el método
convencional. Los resultados pueden apreciarse
en la Tabla I, de donde se desprende que, de cum-
plirse con las proyecciones del USDA en referen-
cia al area sembrada a nivel nacional, cabria espe-
rar que la campafa 2013/2014 demande maés de
1.000 millones de litros de gas oil para la produc-
cion de granos y demés labores al interior de la
explotacion agricola.

Consumo de combustible en el transporte de
granos. Proyeccion para la Campaiia 2013/
2014.

El célculo referente al combustible que deman-
da el transporte terrestre y ferroviario de granos
a acopios y/o puertos y fabricas del pais es una
tarea compleja debido a la heterogeneidad de las
operaciones llevadas a cabo por los integrantes
del sistema de comercializacion de granos, y de
los recorridos realizados por la produccion duran-
te la campafa comercial.

Por lo tanto, para realizar esta parte del anali-
sis se debieron establecer ciertos supuestos, fuer-

tes en algunos casos, partiendo de los datos de
volimenes de produccion proyectados por el USDA.
Los valores obtenidos con el modelo utilizado se
presentan en la Tabla I, distinguiendo entre trans-
porte por camién y por ferrocarril.

Consecuentemente, de alcanzarse las cifras de
produccion utilizadas como input del modelo, ca-
bria esperar que el transporte de granos durante
la campafia 2013/2014 demande alrededor de 932
millones de litros?.

Consumo total de combustible en el sector
granario argentino

Por altimo, y en funcién de los resultados ob-
tenidos en los apartados anteriores, se puede
aproximar el consumo de combustible por la pro-
duccion y posterior transporte de los cultivos agri-
colas tradicionales mas importantes del pais, tal
como se muestra en la Tabla Ill que acompafia este
articulo.

En conclusién, de cumplirse las proyecciones
del USDA, el sector de granos argentino demanda-
ria para la campafia comercial 2013/2014 alrede-
dor de 1.955 millones de litros de gas oil, 1,95
millones de metros cubicos, esto es, poco mas del
12% del consumo total de gas oil en el pais. Si se
valla la cifra anterior a los precios actuales, el
sector granario gastaria alrededor de $ 15.250
millones en concepto de utilizacién de combus-
tible para la produccioén y el posterior transporte
de granos.

Lo anterior representa un incremento aproxi-
mado del orden del 2% en el volumen de consumo
de combustible (medido en litros) respecto de la
campafia comercial 2012/2013, y méas de un 7% en
términos monetarios.

En los prédximos meses, cuando se confirme el
area sembrada en Argentina, especialmente en soja
y maiz, se podra arribar a estimaciones con mayor
grado de exactitud sobre la demanda de este pro-
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ducto vital para el agro y la economia argentina.
No obstante, los resultados alcanzados en el pre-
sente informe sirven para dar una pauta acerca de
las perspectivas de este mercado.

Referencias

! Production, Supply and Distribution Online.
Foreign Agricultural Service. United States
Department of Agriculture (USDA).

http://www.fas.usda.gov/psdonline/
psdQuery.aspx

2 Estos valores podrian ser mayores 0 menores
en funcién del volumen de produccion obtenido
durante la camparfia de referencia, y también se-
gun cuén representativos de la realidad sean los
supuestos utilizados.

RETROCEDEN CON FUERZA LOS
PRECIOS DEL TRIGO

Guillermo Rossi

El mercado internacional de trigo permanece
extremadamente débil, afectado por los buenos
resultados de la cosecha 2013/14 en el plano glo-
bal y condicionado por la caida de los precios del
maiz. Si bien la demanda luce firme, los stocks en
paises exportadores son todavia abundantes y esto
limita el potencial de acceso de Estados Unidos a
destinos africanos y de Asia central, abastecidos
principalmente desde Europa y el Mar Negro. El
fortalecimiento del ddlar frente al resto de las
monedas agrega mayores dificultades.

Aun asi, la accion compradora de China es un
factor de sostenimiento de las cotizaciones. Si bien
los inventarios del gigante asiatico contindan sien-
do relativamente holgados, los problemas de cali-
dad de su ultima cosecha han limitado considera-
blemente la oferta disponible para la industria
molinera, expandiendo la necesidad de alternar la
materia prima local con granos importados. Fuen-
tes locales estiman que unas 20 millones de tone-
ladas -el 16% de la produccién- no serian aptas
para consumo humano.

Segun el Centro Nacional de Informacion de
Granos y Aceites de China (CNGOIC), este ciclo las
importaciones treparan hasta 8 millones de tone-
ladas, el volumen mas importante en casi dos dé-
cadas. Por su parte, el Departamento de Agricul-
tura de Estados Unidos proyecta compras totales
por 8,5 millones de toneladas. Hasta el momento
el gigante asiatico adquirié unas 4,3 millones de
toneladas en Estados Unidos, aunque también se

han reportado operaciones importantes en Cana-
d&, Francia y Australia.

En el plano mundial, esta situacion ha expandi-
do las previsiones iniciales de consumo, aunque
cabe advertir que la recomposicion de oferta ob-
servada en maiz y sus valores muy competitivos li-
mitaran el uso forrajero de trigo en otros paises
importadores de Asia. En igual sentido operan las
buenas cosechas de sorgo y cebada forrajera, sus-
titutos de gran interés durante el ciclo pasado.

En tanto, la siembra de las variedades de in-
vierno continta progresando en el hemisferio nor-
te, bajo condiciones mayormente favorables. En
Estados Unidos el 65% de la superficie implantada
se encuentra en condiciones buenas o excelen-
tes, aunque en algunas regiones de Europa y el
Mar Negro el otofio lluvioso demord el avance de
las tareas, redundando en pérdidas de area y po-
tencial de rinde. Dado que se esperan incremen-
tos de la superficie global, cabe imaginar que la
produccién alcanzara un nuevo récord en la cam-
pafia 2014/15 de mantenerse las actuales perspec-
tivas climaticas.

No obstante, estas proyecciones lucen algo dis-
tantes para nuestro pais, en donde recién ahora
estan comenzando a tomar fuerza los trabajos de
recoleccion en aquellas areas del centro-norte
del pais en donde el clima lo permite. A nivel na-
cional, es probable que la superficie cosechada
hasta el momento ronde las 250.000 hectareas,
menos del 10% del total.

El flujo de llegada de mercaderia a los puertos
ya es una realidad, aunque en cantidades todavia
poco significativas. Entre el jueves y viernes llega-
ron los primeros camiones con trigo a Noble
Timbues y Dreyfus en Gral. Lagos. Dado que la co-
mercializacion del cereal muestra un retraso bas-
tante pronunciado respecto del afio pasado, los
ingresos presentan una fuerte caida interanual.
Asimismo, la carga programada de las terminales
para las préximas semanas es practicamente nula.

Los primeros lotes muestran muy buenos
parametros de calidad, lo que es sefial de bajos
rendimientos. De hecho, en el norte de Santa Fe
se han cosechado trigos de 10 qg/ha, mientras
que en las provincias del norte hay productivida-
des todavia mas bajas. Sin embargo, a medida que
la trilla avance hasta la zona nucleo y el sur de
Buenos Aires se encontraran registros mas altos,
que compensaran parcialmente aquellas pérdidas.

Las primeras estimaciones a nivel nacional apun-
tan a una recuperacién de los rendimientos me-
dios y una mayor superficie cosechada, algo que
en 2014 permitira ampliar la oferta respecto del
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afio previo. No obstante, el stock de partida es
extremadamente bajo y los oferentes se muestran
reacios a convalidar los nuevos valores de merca-
do. En el dltimo mes los precios cayeron un 50%.

Durante los ultimos dias el mercado siguid reci-
biendo la presion estacional y volvio a operar en
baja. Las cifras ofrecidas por la exportacién en el
recinto de la Bolsa se ubicaron entre u$s 230 y
240/ton para lotes en condiciones CaAmara con des-
carga en diciembre, aunque contaban con mar-
gen de mejora en operaciones canalizadas a tra-
vés de Rofex. Aun asi, en la plataforma electrénica
los futuros Diciembre exhibieron una tendencia
bajista luego de alcanzar u$s 255/ton el dia lunes.

Los exportadores presentan problemas de
competitividad debido a las caidas externas y los
valores que maneja la industria en la plaza local. Al
parecer, la necesidad de recuperar stock le brin-
dara a los molinos el predominio del mercado du-
rante los primeros tramos de la campafia. En Rosa-
rio, estos participantes pagaron a principios de
semana hasta u$s 250/ton por trigo articulo 12 y
PH 76, aunque luego redujeron su disposicion a
pagar. Al parecer, los compradores esperan que el
flujo de oferta de las proximas semanas deprima
todavia més las cotizaciones.

El altimo dato oficial del Ministerio de Agricul-
tura estimé que en septiembre los molinos proce-
saron 361.250 ton de trigo pan y otras 1.472 ton se
emplearon para alimento balanceado. Se trat6 del
volumen mas bajo desde febrero de 2002, cuando
la economia argentina atravesaba una severa cri-
sis. Asimismo, el ndmero se encontré un 12% por
debajo del mes precedente y fue un 23% menor al
del mismo periodo del afio 2012. Cabe esperar que
en octubre la actividad haya sido todavia mas baja.

El mercado local esta proximo a recuperar flui-
dez, apoyado en el crecimiento de la oferta dispo-
nible. Dado que el 90% de la nueva cosecha no se
ha vendido ni tiene precio fijado, queda muchisi-
mo margen aun para que la oferta y la demanda
encuentren nuevos niveles de equilibrio, dejando
atras los maximos del ciclo 2012/13.

TENSION EN EL MERCADO
ARGENTINO DE MAIiz

Emilce Terré y Patricia Bergero

El volumen de negocios de maiz en el mercado
de fisico local, orientado mayormente a la expor-
tacion, es paupérrimo, con alguna presencia pun-

tual de compradores desde el lado de la exporta-
cion. Los valores que se conocieron para el cereal
con ese destino estuvieron entre $1.040 y $1.050
durante esta semana, pero siempre respondiendo
a un requerimiento puntual de un comprador. El
consumo que se conoce en la plaza rosarina cerré
en niveles de $ 980 sobre Fortin, en provincia de
Cérdoba, y $ 1030 sobre Classon, aqui en Santa Fe,
aunque abierto a escuchar dependiendo del volu-
men. Otros consumos tocaron los $1100, lo que
estaba en sintonia con los US$ 170 que cotizaba
ROFEX para la posicion de futuros Diciembre.

Esta clara disminucion en el volumen negocia-
do del cereal se percibe en un par de indicadores.
En esta semana habrian arribado menos de la mi-
tad de los camiones de la semana pasada a las ter-
minales portuarias del Up River, lo que correspon-
deria a negocios pactados hace algun tiempo. Ade-
mas, las compras domésticas de la exportacién han
estado en torno de las 40 mil toneladas semanales
en el altimo mes. El sector lleva comprado 18,86
millones tn de maiz 2012/2013, cuando ha cumpli-
do con el despacho de 16,1 millon de toneladas, lo
que significa que tiene un stock de 2,8 millones
tn. Por otra parte, no se advierte que ese stock se
encuentre comprometido con embarques de maiz
cercanos. Si se estudia la programacién de carga
de buques no esté incluido el maiz en los préximos
25 dias y las previstas son de cereal de origen pa-
raguayo.

En este momento, el maiz argentino carece de
competitividad en el frente externo. Las primas
FOB Up River para mercaderia de origen paragua-
yo mostraban puntas de 85y 75 centavos de dolar
por bushel, vendedor y comprador, para el embar-
que en diciembre. Mientras tanto, el maiz argenti-
no mostraba puntas de 120 y 80 para el embarque
en los Gltimos 10 dias de noviembre, y no se cono-
cian ofertas de venta para el resto de las posicio-
nes de embarque de la presente cosecha.

La tension en los precios del maiz argentino no
hace mas que responder a los problemas de la
demanda doméstica por conseguir maiz, que no
parece encontrarse en volimenes importantes en
manos de productores o acopios. Considerando
que las distintas industrias pueden llevar adquiri-
do unos 5,8 millones tn de maiz, les restaria com-
prar algo menos de 3 millones de toneladas para
cerrar el ciclo comercial.

Esta firmeza de precios de la vieja cosecha ar-
gentina, teniendo enfrente el ultimo trimestre de
la campafa, se da en un entorno de cotizaciones
de Chicago relativamente flojas. Mientras que la
cosecha vieja continta divorciada del entorno
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externo, la nueva se ve influenciada por la incerti-
dumbre en cuanto al resultado de la nueva campa-
fla. Los valores a cosecha del maiz quedaron en
US$ 155 para entrega en marzo/abril, mientras que
para la tira marzo/mayo quedaron en US$ 150. Tam-
bién hubo valores de US$ 158 descarga en marzo
en Lima. La presion sobre un final de campafia con
ajustado volumen de maiz se nota en los valores
mas elevados cuando la entrega es mas temprana.

Con la ultima serie de precipitaciones disminu-
y6 el déficit hidrico que exhibian los suelos en
buena parte de la region pampeana. Las expecta-
tivas son algo mas optimistas para los cultivos de
verano, particularmente porque, para los proxi-
mos dias, los pronésticos siguen incluyendo con-
diciones favorables para la evolucion de los culti-
vos. Las condiciones imperantes permitieron que
la siembra de maiz se reactivara en determinadas
regiones, aunque en la zona nucleo los planes ya
viraron a la implantacién de maices tardios o de
segunda, o pasar directamente al cultivo de soja.

De acuerdo con informacién oficial, se habria
cubierto el 40% del area de intencién contra un
54% del ciclo pasado y un 66% de promedio histori-
co para las Ultimas cinco temporadas. Siempre con
los datos oficiales, hay 1 millon de ha menos sem-
bradas con maiz respecto del afio pasado para esta
fecha. Por otra parte, es importante el area cuya
ventana de tiempo para el maiz de primera se ha-
bria cerrado. Es muy posible, entonces, que la caida
interanual del 7% que hoy muestran los guarismos
oficiales en superficie maicera se vea superada y
mas acorde con lo que percibe el mercado.

Mientras tanto, en Estados Unidos se esta lle-
gando al final de la etapa de cosecha para la cam-
pafia 2013/14. Segun el USDA, ya se ha recolecta-
do alrededor del 84% de una cosecha que se con-
vertird en el nuevo récord estadounidense.

En el Mercado de Chicago, la posicion de futu-
ros de maiz mas cercana ha cerrado la semana a
u$s 166,14/ton, un 1% por debajo del viernes ante-
rior. Esta caida fue consecuencia de una mayor
oferta por la amplia disponibilidad del cereal en
EEUU y las previsiones de una menor demanda lue-
go de conocerse una propuesta de la administra-
cion de Barak Obama de reducir el corte con bio-
combustibles para el afio 2014.

En efecto, se ha propuesto reducir el objetivo
de uso de biocombustible para el proximo afio a
15.210 millon de galones, por debajo de los 18.150
millones estipulados en la ley aprobada en el 2007,
aunque la Agencia de Proteccion Medioambiental
no especificé el volumen que se produciria con
maiz especificamente. Considerado que el uso para

etanol representa el 38% de la demanda estado-
unidense total que el USDA estimé para la actual
campafa, esta noticia ha tenido un fuerte impac-
to en el mercado.

En el escenario actual, el debilitamiento de la
demanda del cereal genera una seria preocupa-
cién en el mercado ya que éste ha perdido un alto
porcentaje de su valor respecto al afio pasado. De
momento el mercado apuntaba a que la fuerte
subvaluacion del maiz respecto a cultivos alterna-
tivos como la soja deberia corregirse en el media-
no plazo, sea mediante una suba del primero o una
caida del segundo. Sin embargo, si merma la utili-
zacion del grano resulta incierto hasta qué punto
éste debe recuperar atractivo para motivar el
repunte de las siembras el proximo afio.

MAXIMO HISTORICO EN PESOS
PARA LA PIZARRA DE SOJA

Emilce Terré

Pese a la caida del viernes, la ajustada disponi-
bilidad de mercaderia de la campafia 2012/13 en
contraposicién con una demanda mas firme dio
como resultado un notable impulso de los precios
del poroto, tanto en el Mercado de Chicago como
en los mercados disponibles de Brasil y Argentina
hacia mediados de la semana.

Para el caso brasilero la cotizacion spot alcan-
z6 el nivel més alto en 14 meses, mientras que en
Argentina la Pizarra de la CAC rosarina del dia jue-
ves toco su valor en pesos mas alto en la historia,
aunqgue no asi si se lo mide en délares.

En efecto, para las operaciones realizadas en
la plaza el dia jueves la CAmara Arbitral de Rosario
establecié un precio Pizarra de referencia de $
2.118/ton, con una suba de $ 79/ton respecto a la
semana anterior. Sin embargo, medido en dolares
este valor de u$s 356,06/ton al tipo de cambio
comprador del Banco Nacion dista mucho del méaxi-
mo historico de u$s 435,45/ton alcanzado el 30/
08/2012.

La necesidad de materia prima de las fabricas
resultd el principal sostén de los precios locales,
pese a que los margenes de procesamiento conti-
ndan ajustados. A la misma fecha, el FAS tedrico de
la industria (que resulta un indicador promedio de
su capacidad de pago) arrojaba un valor de $ 2.062/
ton con lo sector trabajaria a contramargen.

A nivel internacional, la relativa firmeza de la
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA MAIz

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE MAIZ AL 14/11/2013

RESERVA
ExcEsNA

RESERVA
lasunbaiTe
FESERVL
FTIL
FESERVA
ADECUADA

RESERVA
RE3LLAR

RESERVA
Encan

sEA UL

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 7 y el miércoles 13 de
noviembre, fue un periodo que se caracteriz6 por la presencia
de lluvias y tormentas intensas, con acumulados muy significati-
vos en algunos sectores de la regién GEA. El registro de lluvia
mas importante sobre la zona se midié en la localidad de Villegas,
en la provincia de Buenos Aires, con un acumulado total supe-
rior alos 90 mm en la semana. Otro nucleo de lluvias significa-
tivas fue la zona de Ramallo, donde el total durante el periodo
de analisis fue de 80 mm. En cuanto a las temperaturas maxi-
mas, podemos ver que, en general, fueron acordes a los
parametros normales ya que los valores mas elevados de todo el
periodo se mantuvieron entre 30 y 33°C, siendo levemente
superiores a las marcas registradas la semana pasada. La tem-
peratura mas alta se registr6 en la provincia de Cérdoba, en las
localidades de Idiazabal y Noetinger, donde la marca térmica
llegé a los 35,3°C. En el caso de las temperaturas minimas, las
mismas fueron levemente inferiores a los parametros normales
para la época del afio. Los valores minimos de la semana, en la
zona GEA, se mantuvieron entre 12 y 15°C, aunque aun asi
fueron superiores a los registrados la semana pasada. La marca
mas baja fue de 10,6°C y se midi6 en la localidad de Chacabuco,
sobre la provincia de Buenos Aires. Con las condiciones presen-
tadas, y haciendo el balance entre las precipitaciones recibidas
y la evapotranspiracion que se produjo durante la semana de
analisis, se puede ver que las reservas hidricas se mantienen
muy elevadas, incluso con algunos excesos. Hay que tener en
cuenta que en el caso particular de este cultivo se analizan las
primeras capas de la superficie del suelo, que es la zona de
influencia para la etapa actual que atraviesa el cultivo. Estas
condiciones hidricas dan un buen sustento para el comienzo del
desarrollo del maiz, y ademas no solo benefician las capas su-
perficiales del suelo sino que también iran humidificando la
totalidad del perfil del suelo. Durante los préximos 15 dias, no
se necesitarian lluvias significativas para mantener las buenas
reservas.

ESCENARIO:
La semana comprendida entre el jueves 14y el miércoles 20 de
noviembre comienza con el avance de un sistema frontal frio

por el sur de la provincia de Buenos Aires que provocara pre-
cipitaciones de moderada a fuerte intensidad. El avance del
frente frio serd muy réapido, por lo que las precipitaciones
sobre la region GEA seran de corta duracion y solo afectaran la
zona durante el viernes. En el resto de la semana no se esperan
precipitaciones sobre la zona GEA. Las marcas térmicas seran
protagonistas especialmente en el comienzo del periodo, cuan-
do los valores de temperatura maxima superen los 35°C. Luego
del pasaje del sistema frontal frio las mismas bajaran de mane-
ra significativa, aunque no hay riesgo de heladas, el contraste
térmico ser4 muy importante en toda la region. Durante el
jueves, se prevé que el viento se mantenga muy intenso del
sector norte, favoreciendo el ascenso de las marcas térmicas.
Luego, el viento rotard al sector sur, con algunas rafagas en el
momento del pasaje del sistema frontal. A partir del viernesy
sabado, se espera que la intensidad del viento vaya en disminu-
cion, pero siga del sector sur, lo que favorecera que se manten-
gan las relativamente bajas temperaturas. A partir del lunes
proximo, se espera que el viento vuelva a rotar al sector este y
luego al norte, por lo que se espera que las marcas térmicas
comiencen a recuperarse paulatinamente. La humedad tam-
bién presentara variaciones importantes a que en el comienzo
del periodo serd muy elevado, pero luego del pasaje del sistema
frontal la situacion cambiara de manera significativa ya que
ingresara una masa de aire con caracteristicas mas secas. A
medida que avance la semana, y con la rotacion del viento al
sector norte, la humedad en las capas bajas de la atmoésfera se
ird incrementando paulatinamente.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE MAIZ AL 07/11/2013

RESERVA
ExcElA

FESERVA
lagunpanTe

RESERYA
GPTILA
RESERVL

ADECUADA
RESERVA

RESERVA
Eacaz

sEaUia

http://www.bcr.com.ar/gea
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COMMODITIES

demanda resulta el principal sostén de los precios
en el Mercado de Chicago. Hasta el mes de agosto
China ha importado casi 60 millones de toneladas,
constituyendo un méaximo histérico gracias a sus
buenos margenes de procesamiento.

Sin embargo, esta firmeza de la cotizacién dis-
ponible no debe tomarse como una panacea para
el productor. En plena etapa de siembra mucho se
ha hablado ya sobre el traspaso de lotes del maiz o
girasol en favor de la soja por los mejores marge-
nes relativos, pero en términos absolutos ninguno
de los dos cultivos demuestra la robustez de cam-
pafias anteriores, y en campos alquilados sélo en
las tierras mas aptas podria en efecto conseguirse
una rentabilidad positiva. Segun el ultimo informe
del INTA, el rinde de indiferencia para una pro-
duccion de soja de primera bajo un sistema de
arrendamiento a 18 gg/ha se acerca a los 38 qq/
ha.

Ello sucede porque pese a que los costos para
el productor han aumentado respecto a la campa-
fla pasada, los precios a mayo de 2014 se encuen-
tran por debajo de los que veiamos a la misma altu-
ra del afio anterior. Al dia jueves, los futuros de
soja mayo 2014 de ROFEX cotizaban alrededor de
los u$s 296 mientras que el FAS tedrico de la ex-
portacion se ubicaba en u$s 296/ton y el de la
industria en u$s 254,40/ton, evidenciando una ca-
pacidad de pago de la compra muy ajustada para
convalidar mayores subas en los precios.

Como resultado de este débil equilibrio entre
los precios que necesita el productor para cubrir
sus costos de cosecha y los que puede pagar tan-
to la industria como la exportacién, la comerciali-
zacion del grano avanza a cuentagotas. Las ventas
adelantadas de la produccion 2013/14 registran tan
s6lo 2 millones de toneladas, la mitad de lo que se
habia negociado a la misma altura del afio anterior
y practicamente una tercera parte del promedio
de los ultimos cinco afios. Ademas, apenas el 30%
de esas ventas se hicieron con precio en firme,
cuando normalmente se duplicaba dicho porcen-
taje.

Esta situacion, al afectar el nivel de actividad
de una multiplicidad de intermediarios, genera
serios problemas a toda la cadena comercial. En la
plaza, se hacen cada vez mas comunes las ofertas
de compra con entrega inmediata con la posibili-
dad de retrasar la fijacién del precio y ofreciendo
un determinado valor en ddélares por encima del
precio Pizarra. El panorama actual pone en jaque
al esquema de negocios vigente, por lo que se
espera que una reduccion de costos de opera-
cién o una mejora en los precios expresados en

Soja 2012/13: Indicadores comerciales M Tm
Al 06/11/2013 2012/13 Prom.5 2011/12
Produccién 48,30 44,70 40,50
Compras totales 37,67 39,26 36,76
78% 88% 91%
Precios por fijar 37,67 10,49 36,76
78% 23% 91%
Precios en firme 35,79 35,60 34,12
4% 80% 84%
Falta vender (*) 9,8 42 2,6
Falta poner precio (*) 11,7 79 53

Sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.

moneda doméstica pueda reactivar al sector.

Mientras tanto, las lluvias registradas en la re-
gion han permitido revertir las situaciones de défi-
cit hidrico y mejorar las reservas de humedad en
los perfiles de suelo, incentivando las labores de
siembra. Segun informd el Ministerio de Agricultu-
ra, de las 20,646 millones de hectareas que estima
seran implantadas a nivel nacional, esta semana se
han cubierto 5,689 millones. Ello representa un
26% del total, aun por debajo del 30% registrado a
la misma fecha del afio anterior. En lo que hace a
la zona nucleo, las estimaciones de GEA indican un
porcentaje de avance de la siembra con soja de
primera del 46%.

De momento, el mercado global de la oleaginosa
marcha al ritmo de la cosecha norteamericana,
practicamente llegando a su fin, y de la fortaleza
de la demanda. Si bien la amplia disponibilidad de
grano ha marcado una importante retraccion de
los precios en Chicago el dia viernes, que cerra-
ron la semana a u$s 470,51/ton para la posicion
mas cercana, tanto la demanda externa como de
las fabricas norteamericanas contintan saludables.

En lo que viene, el clima en Sudamérica pasara
al epicentro de las miradas del mercado, en tanto
y en cuando la demanda siga mostrando la fortale-
za que viene sosteniendo las Ultimas semanas. En
efecto, se prevé una cosecha récord en nuestra
regién pero entre diciembre y enero el riesgo
climatico tiene un pico que, naturalmente, coin-
cide con los maximos estacionales de los precios
de la soja.

Sumando a lo anterior, los fendmenos meteo-
rolégicos de gran escala muestran condiciones neu-
trales, agravando la incertidumbre. Cualquier défi-
cit o exceso hidrico que ponga en jaque las exce-
lentes perspectivas iniciales para esta cosecha se
traduciran en un incremento de las primas
climaticas sobre los precios.
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ROSGAN

MERCADD GARADERD 5.4 el

Mercado Ganadero S.A.

CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar

Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.

Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar

Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.

Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.

Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-rural.com.ar
Ferialvarez S.R.L.

Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada

Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.

Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggi y Cia S.R.L.

Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar

Alzaga Unzué y Cia S.A.

Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 57 - Fechas: 13 al 15/11/13

Precios x kilo

Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1122 20 12,00 1640 1338
Bovino Novillos 2 A 3 Afios En Pie 599 11 1030 1310 1237
Bovino Novillos Holando En Pie 519 16 960 11,65 10,16
Bovino  Novillos Mas de 3 Afios En Pie 38 1 9,80 9,80 9,80
Bovino  Terneras En Pie 3135 42 1200 16,05 14,52
Bovino  Terneros En Pie 3.527 50 1305 1850 15,69
Bovino  Terneros Holando En Pie 535 14 1000 1385 11,56
Bovino  Terneros/As En Pie 5.188 72 1210 19,05 14,556
Bovino  Toros para Faena En Pie 20 2 8,10 8,80 8,47
Bovino  Vacas con Cria al Pie En Pie 3.042 41 1.800,00 3.100,00 2.484,19
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 930 23 6,20 8,95 7,83
Bovino  Vaquillonas 1 a 2 Afios En Pie 1.558 28 1125 1460 1287
Bovino  Vaquillonas 2 a 3 Afios En Pie 145 2 1120 1225 11,68
Bovino  Vientres Con Garantia De Prefiez En Pie 629 16 2.900,00 4.880,00 4.020,72
Bovino  Vientres Entorados En Pie 88 2 1075 10,75 10,75 3.650,00 3.650,00 3.650,00
Bovino  Vientres Holando En Pie 26 1 1950 1950 19,50
Totales 21.101 341
Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 08/11/13 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 Semanal anterior * anterior
Rosario

Maiz duro 1.043,00 1.043,00

Soja 2.068,00 2.080,00 2.097,00 2.100,00 2.118,00 2.092,60

Sorgo 950,00 950,00 950,00 950,00 950,00

Bahia Blanca

Girasol 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.665,23 -9,9%
Soja 1.900,00 1.900,00 1.930,00 1.930,00 1.900,00 1.912,00

Cordoba

Santa Fe

Buenos Aires

Girasol 1.758,06

BA p/Quequén

Girasol 1.659,61

Soja 1.871,00 1.873,00 1.900,00 1.900,00 1.886,00

* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

FechaOperacion | 081113  11/11/13 1211113 13/11/13 14113 | Fromedio  Promedioafio - Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 178000 170000 1650,00 1.600,00 155000 | 165600 122080 35,6%

Maiz duro 104000 104000 1.030,00 104000 | 103750 103374 0,4%

Girasol 148000  1480,00 1.480,00 1.480,00 149000 | 148,00 175806 -15,7%

Soja 2.087,17

Sorgo 950,00 950,00 933,88 17%

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderfa disponible con entrega inmediata y pago al contado o cuando los conocidos no se consideren
representativos de la realidad del mercado, NO SE FIJAN PRECIOS DE PIZARRA. En tal caso establece PRECIOS ESTIMATIVOS, en base a la ponderacion de todos los factores disponibles que
existan en el mbito de su actuacion y aplicando su leal saber y entender en un todo de acuerdo con las disposiciones reglamentarias vigentes.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada
Producto 111113 1211113 13/11/13 14111113 15/11/13 ogay1g  Vaniacion
semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 7.100,0 7.100,0 7.100,0 7.100,0 7.100,0 7.100,0
"000" 6.500,0 6.500,0 6.500,0 6.500,0 6.500,0 6.500,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 830,0 830,0 830,0 840,0 850,0 830,0 2,41%
Aceites (5)
Girasol crudo 3.890,0 3.890,0 3.890,0 3.890,0 3.890,0 3.890,0
Girasol refinado 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0
Soja refinado 4.400,0 4.400,0 4.400,0 4.400,0 4.400,0 4.400,0
Soja crudo 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0
Subproductos s)
Girasol pellets (Cons Dna) 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 2.050,0 2.050,0 2.050,0 2.050,0 2.050,0 2.050,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var% 08/11/13
Trigo
Mol/Res S/Desc. Cdo. MIE u$s 300,00 300,00 310,00
Mol/Ros Dic'13 Cdo. Art.12/PH76 u$s 250,00 250,00 250,00
Mol/Ros Dic'13 Cdo. MIE us$s 235,00
Exp/GL-Tmb  Dic'13 Cdo. MIE u$s 240,00 240,00 240,00 23500 225,00
Exp/SM Dic'13 Cdo. ME u$s 240,00 240,00 230,00 230,00 230,00 -42% 240,00
Maiz
Cons/Clason  C/Desc. Cdo. MIE 1020,00 1020,00 1020,00 1030,00 1030,00 10% 1020,00
Cons/El Fortin - C/Desc. Cdo. MIE 970,00 970,00 970,00 980,00 980,00 10% 970,00
Exp/GL-Tmb  C/Desc. Cdo. MIE 1000,00
Exp/Tmb ClDesc. Cdo. MIE u$s 160,00 160,00 160,00
Exp/SM Mar'14 Cdo. MIE u$s 155,00
Exp/Tmb Mar'14 Cdo. MIE u$s 155,00 155,00 150,00 -32% 155,00
Exp/SL Mar/Abr'14 Cdo. MIE uss 155,00
Exp/SM Mar/Abr/May'14  Cdo. MIE u$s 150,00 150,00 150,00 150,00 150,00
Exp/Tmb Abr/May'14 Cdo. MIE us$s 150,00 150,00
Exp/SL Abr/May'14 Cdo. MIE u$s 150,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PHmin62 u$s 155,00 155,00 155,00
Exp/GL Dic'13 Cdo. MIE u$s 150,00 150,00 150,00 150,00 150,00
Exp/AS Dic'13 Cdo.  PHmin 62 u$s 155,00 15500 155,00 15500 155,00 00% 155,00
Exp/AS Dic'13 Cdo.  Scarlett u$s 185,00 18500 185,00 18500 18500 00w 185,00
Exp/Nec Ene'l4 Cdo.  PHmin 62 u$s 155,00 155,00 155,00
Exp/B.B. Ene'l4 Cdo.  PHmin 62 u$s 155,00 155,00 155,00
Sorgo
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 930,00 950,00 950,00 950,00 930,00 -21% 950,00
Exp/SM-AS Abr/May'14 Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 o00% 130,00
Soja
Fca/GL-Tmb  C/Desc. Cdo. MIE 2010,00 2010,00 2000,00
Fca/Tmb May'14 Cdo. MIE u$s 292,00 292,00 292,00 290,00
Exp/SM-AS May'14 Cdo. MIE u$s 292,00 294,00 292,00 292,00 290,00 -07% 292,00
Girasol
Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE 1480,00 1480,00 1480,00 1490,00 1490,00 o7% 1480,00
Fca/Ros Dic'13 Cdo. MIE u$s 240,00 240,00 240,00 240,00 240,00 o00% 240,00
Fca/SM Dic'13 Cdo. MIE u$s 240,00 240,00 240,00 240,00 240,00 o00% 240,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fébrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares convertibles
a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. () Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 111113 1211113 131113 1411113 1511113
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052014 262 put 40 1 2,10 1,90

CRN042014 165 put 200 1.034 5,90

CALL

DLR052014 6,12 call 357 357

DLR052014 6,92 call 357 357

ISR052014 310,00 call 13 153 6,70

ISR052014 318,00 call 2 124 480

ISR052014 330,00 cal 40 25 2,60 2,70

S0Y042014 507,00 cal 100 100 10,50

SOY042014 536,00 call 100 160 490

CRN042014 189,00 call 12 72 9,00

CRN042014 197,00 call 12 1.086 6,30

"L El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen

Int. Abieno\ 11/11/13 12/1113 13/11/13 14/1113 15/11/13 var.sem.

FINANCIEROS  En$/uUss
DLR112013 155.749 460.095 6,055 6,054 6,053 6,056 6,053 -0,07%
DLR122013 106.090 603.283 6,220 6,215 6,213 6,218 6,219 0,03%
DLR012014 84.618 502.819 6,380 6,376 6,375 6,378 6,380 0,06%
DLR022014 63.648 512.712 6,531 6,532 6,530 6,529 6,525 -0,03%
DLR032014 24.008 374.796 6,689 6,685 6,689 6,688 6,689 0,06%
DLR042014 64.081 415.013 6,849 6,848 6,847 6,844 6,850 0,07%
DLR052014 156.489 338.776 7,005 7,003 7,000 7,000 7,003 0,04%
DLR062014 40.100 47.535 7,200 7,198 7,200 7,197 7,199 0,06%
DLR072014 6.000 13.625 7,445 7,450 7,425 7,422 7,426 -0,19%
DLR082014 860 560 7,670 7,675 7,660 7,690 7,690 0,33%
DLR092014 10.000 5.000 7,800 7,880 7,880
RFX000000 500 5,975 5,975 5,976 5,989 5,994 0,52%
ECU112013 3.000 8,122 8,148 8,143 8,145 8,170 1,05%
OR0122013 316 3.877 1282,800 1275,000 1272,000 1288,200 1289,000 0,21%
OR0062014 106 379 1285,300 1276,000 1273,800 1291,400 1290,600 0,25%
WTI112013 50 523 94,730 93,800 94,160 93,870 93,940 -0,58%
WTI052014 205 201 94,100 94,020 94,400 94,950 94,600 0,94%
TVPP122013 245 3.222 11,682 11,757 11,925 11,899 11,816 0,99%
TVPP052014 460 2.734 13,122 13,180 13,343 13,359 13,266 1,04%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112013 419 583 343,30 347,20 347,20 348,00 342,40 -0,12%
ISR012014 10 10 345,00 345,00 345,00 342,00
ISR052014 505 986 294,70 295,00 295,30 296,00 292,80 -0,48%
ISR072014 4 297,00 297,20 297,50 298,10 294,50 -0,67%
TRI000000 44 284,00 284,00 279,00 270,00 260,00 -10,03%
TRI112013 73 284,00 284,00 279,00 270,00 260,00 -10,03%
TRI122013 84 691 255,00 250,00 245,00 240,00 235,00 -6,75%
TRI012014 5 186 258,00 255,00 249,00 239,00 238,00 -6,67%
TRI032014 2 28 267,50 267,00 255,00 252,00 249,00 -7,09%
MAI000000 88 183,00 181,00 180,00 178,00 175,00 -4,37%
MAI112013 13 3 183,00 181,00 180,00 178,00 175,00 -4,37%
MAI122013 10 121 179,00 178,00 180,00 179,00 179,00 -2,45%
MAI042014 33 240 161,00 161,00 160,50 161,00 161,50 0,31%
MAI052014 20 160,00 159,00 159,00 159,00 158,00
MAI062014 18 160,00 159,00 159,00 159,00 158,00
MAI072014 34 161,00 159,50 159,50 159,50 158,50 -0,31%
SOF000000 3.103 348,00 352,00 352,30 354,00 349,20 0,34%
SOF112013 370 673 348,00 352,00 352,30 354,00 349,20 0,34%
SOF122013 118 282 349,50 352,00 352,50 353,50 349,90 0,69%
SOF012014 729 2.653 345,50 348,80 349,70 349,50 344,00 -0,35%
SOF052014 360 1.943 296,80 298,00 297,50 298,60 295,30 -0,64%
SOF072014 8 178 299,50 299,70 300,50 301,00 297,60 -0,63%
S0J000000 40 349,00 354,00 355,00 354,00 352,00 1,15%
S0J112013 22 28 349,00 354,00 355,00 354,00 352,00 1,15%
S0J052014 437 1.060 297,90 298,00 298,00 298,70 295,50 -0,57%
S0Y122013 157 406 480,00 483,70 484,50 483,10 471,30 -1,03%
SO0Y042014 339 380 463,70 469,00 470,00 469,70 459,40 -0,39%
CRN112013 92 542 170,90 170,00 169,00 167,80 166,60 -0,83%
CRN022014 100 870 178,00 177,20 175,50 174,40 172,20 -1,32%
CRN042014 190 1.676 183,50 183,50 181,30 180,40 177,80 -1,82%
TOTAL 717.028 3.305.613
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicién 111113 12/11/13 13/11/13 14/11113 15/11/13 var.

max min__ Gltima max min__ Gltima max min__ Gltima max min__ Gltima max min__ Ultima__sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR112013 | 6,053 6052 6053] 6056 6053 6,054] 6055 6053 6053] 6058 605 6056] 6062 6053 6,053[-007%
DLR122013 6,220 6,220 6,220 6,220 6,195 6,215 6,215 6,213 6,213 6,220 6,210 6,218 6,222 6,219  6,219| 0,03%
DLR012014 6,380 6,380 6,380| 6,378 6,345 6,375 6,380 6,375 6,375 6,380 6378 6,380 6,383 6,379  6,379| 0,05%
DLR022014 6,535 6530 6532| 6532 6530 6,532 6530 6529 6,529 6532 6,525 6,525|-0,03%
DLR032014 6,600 6,684 6685 6690 6689 6,689 6689 6688 6,688 6,690 6,686 6,689 0,06%
DLR042014 6,870 6,848 6849 6,859 6845 6,847 6846 6830 6,844 6,850 6,850 6,850| 0,10%
DLR052014 6,980 6,980 6,980 7,006 6990 7,004 7,017 7,000 7,000 7,003 6999 7,003 7,015 7,000 7,003|0,04%
DLR062014 7213 7200 7200 7,200 7,195 7,199 7,227 7,197  7,199|0,06%
DLR072014 7450 7,450 7,450 7452 7425 7425
DLR082014 7,700 7,690 7,690 7,690 7,690 7,690
DLR092014 7,805 7,800 7,800
OR0122013 1275,00 1275,00 1275,00| 1276,50 1272,00 1272,00| 1292,40 1292,40 1292,40
OR0062014 1280,00 1276,50 1276,50| 1279,50 1277,70 1277,70| 1296,90 1288,30 1296,90
WTI112013 93,200 93,200 93,200
WTI052014 94,300 94,300 94,300 94,100 94,100 94,100 94,950 94,950 94,950
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var.
max min__ Gltima max min__ Gltima max min___Gltima méax min__ dltima méax min__ dltima__ sem.

FINANCIEROS En$/U$S

TVPP122013 11,983 11911 11931 11,816 11,815 11,816/ 0,99%

TVPP052014 13,013 13,013 13,013| 13,340 12,890 13,340 13,277 13216 13,266

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR112013 3446 3420 3433| 3472 3435 3472| 3475 3460 3472 3480 3468 3480| 3467 3424 3424| -01%

ISR012014 3450 3450 3450 3450 3450 3450

ISR052014 2947 2930 2947\ 2965 2947 2950/ 2955 2942 2955/ 2960 2953 2960 2946 2924  2928| -05%

TRI122013 2550 2530 2530 2530 2500 250,0 2465 2450 2450| 2400 2350 2400 2350 2320 2350| 6%

TRI012014 2550 2550 255,0| 2490 2490 249,00

TRI032014 2550 2550 255,00

MAI112013 1780 1780 178,0

MAI122013 1790 1790 179,0 1800 1800 1800

MAI042014 1620 1610 1610/ 1610 1610 161,0; 1605 1605 1605

SOF112013 3495 3470 3490 3525 3480 3520/ 3529 3510 352,3] 3540 3524 3536 3520 3492 3492 03%

SOF122013 3500 3495 3499| 3520 3495 3520/ 3525 3515 3525/ 3535 3535 3535/ 3500 350,0 350,0| 0.7%

SOF012014 3466 3438 3455| 3495 3453 3488 3498 3486 3486 3510 3490 3495 3480 3440 3440 -03%

SOF052014 2978 2955 2975 2990 2972 2980 2975 2968 2975/ 2987 2971 2987 2973 2955 2955| -0,6%

SOF072014 2997 2997 2997

S0J112013 3490 3490 3490/ 3510 3510 3510 3535 3535 3535

S0J052014 2980 2960 2980 2995 2977 2980/ 2985 2979 2980 2986 2976 2986 2978 2953  2953| -0,6%

S0Y122013 480,0 4751 480, 4845 4845 4845

S0Y042014 4637 4604 4637 466,0 4650 466,00 4700 4700 4700 466,0 4631  463.1| 05%

CRN112013 169,0 1680 1680 1666 166,6 1666 13%

CRN022014 178,7 178;7 1787 178,7 1787 1787

CRN042014 184,0 1840 1840 1820 1811 1811

718.261 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.315.694 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest] 11/1113 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var.sem.

TRIGO B.A. 11/2013 1.700 113 325,00 309,50 300,00 295,00 297,00 -10,00%

TRIGO B.A. 12/2013 7.700 148 260,00 256,00 248,00 238,50 239,00 -7,61%

TRIGO B.A. 01/2014 35.800 1.193 259,50 256,00 248,00 237,00 238,00 -7,03%

TRIGO B.A. 02/2014 266,50 263,00 255,00 245,00 246,00 -6,46%

TRIGO B.A. 03/2014 12.400 506 269,50 267,00 259,80 251,50 254,50 -5,04%

TRIGO B.A. 07/2014 12.600 139 288,50 285,00 278,00 269,00 273,00 -4,21%

TRIGO B.A. 12/2014 20 220,00 213,00 213,00 213,00 214,00 -6,14%

TRIGO B.A. 01/2015 100 1 218,00 211,00 211,00 211,00 212,00 -6,19%

MAIZ ROS 11/2013 183,00 181,00 180,00 180,00 175,00 -4,37%

MAIZ ROS 12/2013 36.600 840 184,00 180,50 179,60 180,50 180,50 -1,90%

MAIZ ROS 01/2014 2.000 19 188,00 184,00 183,00 184,50 184,50 -1,86%

MAIZ ROS 04/2014 26.900 2.007 162,60 161,00 161,00 161,50 161,50 0,94%

MAIZ ROS 07/2014 13.900 507 161,00 159,50 159,50 159,50 158,50 -0,31%

MAIZ ROS 08/2014 1.000 25 164,00 162,00 162,00 162,00 162,00 -0,61%

MAIZ ROS 09/2014 800 25 164,50 162,50 162,50 162,50 162,50 -0,61%

MAIZ ROS 12/2014 18 170,00 170,00 170,00 170,00 170,00

GIRASOL ROS 03/2014 3 245,00 245,00 245,00 245,00 245,00

SORGO ROS 11/2013 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00

SORGO ROS 04/2014 10 153,00 153,00 153,00 153,00 153,00

SOJA ROS 11/2013 69.500 1.045 351,70 354,70 355,50 356,50 352,50 0,71%

SOJA ROS 01/2014 37.200 2.505 347,00 349,20 349,50 349,50 345,20 0,06%

SOJA ROS 02/2014 100 339,00 336,00

SOJA ROS 05/2014 85.300 5.803 297,70 298,50 298,50 298,80 295,20 -0,57%

SOJAROS 07/2014 6.000 338 300,00 301,00 301,00 301,00 298,00 -0,43%

SOJA ROS 11/2014 5 307,20 309,00 309,00 309,00 306,00 -0,16%

SOJA ROS 05/2015 1 275,00 277,00 277,00 277,00 277,00 0,73%

CEBADA Q.Q. 12/2013 450 163,00 164,00 164,00 162,00 162,00 -0,61%

CEBADA Q.Q. 01/2014 1.260 505 162,00 162,00 162,00 160,00 161,00 -0,62%

CEBADA Q.Q. 03/2014 49 165,00 165,00 165,00 163,00 163,00 -1,21%

TOTALES 351.310 15.825

TRIGO I.W. 01/2014 100 110 95,00 95,00 98,00 101,00 101,00 4,12%

TRIGO Q.Q. 01/2014 600 129 93,00 93,00 93,50 96,00 96,00 3,23%

TRIGO ROS 11/2013 20 87,00 91,00 91,00 92,00 92,00 5,75%

TRIGO ROS 12/2013 3.700 67 106,00 102,50 99,50 100,00 100,00 -4,76%

TRIGO ROS 01/2014 600 128 108,00 104,00 104,00 104,00 104,00 -3,70%

TRIGO CHA 12/2013 14 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 -2,00%

TRIGO CHA 01/2014 1 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 -2,00%

TRIGO BRQ 12/2013 116,00 116,00 116,00 116,00 116,00

TRIGO BRQ 01/2014 116,00 116,00 116,00 116,00 116,00

TRIGO SFE 12/2013 200 2 100,00 100,00 99,00 99,00 99,00

TRIGO SFE 01/2014 200 3 105,00 103,00 100,00 100,00 100,00 -4,76%

TRIGO SFE 03/2014 105,00 103,00 101,00 101,00 101,00 -3,81%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en ddlares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var.sem,
MAIZ BAR 12/2013 100 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ CHA 12/2013 100 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ GUA 12/2013 107,00 107,00 107,00 107,00 107,00
SOJA LW, 11/2013 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00
SOJA LW. 05/2014 2 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
SO0JA Q.Q. 11/2013 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00 -1,06%
SOJA Q.Q. 05/2014 20 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00
SOJA GUA 11/2013 200 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA FAS 11/2013 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TOTALES 5.600 496
356.910 16.321
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicion | Vol. Sem. Open Interest| 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var.sem,
SOJA CME sle 01/2014 8.301 7 1.301,00 1.313,50 1.315,50 1.313,00 1.282,50 -0,97%
SOJA CME se 05/2014 10.342 16 1.265,00 1.275,00 1.281,50 1.280,25 1.250,00 -0,56%
SOJA CME sfe 07/2014 10.205 59 1.257,00 1.269,50 1.276,00 1.273,00 1.247,00 -0,26%
TRIGO CME sfe 12/2013 11.430 26 647,25 645,25 646,00 645,00 645,75 -0,65%
TRIGO CME sfe 03/2014 11.430 20 658,50 656,00 655,75 656,00 655,50 -0,68%
MAIZ CME sfe 12/2013 6.985 16 435,50 432,00 430,00 426,50 423,00
MAIZ CME sle 04/2014 6.985 16 435,50 432,00 430,00 426,50 423,00
TOTALES 61.614 201
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién | Vol. Sem.  Open Interest| 11/1113 12/1113 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.933,00 1.850,00 1.790,00 1.770,00 178000  -13.80%
MAIZ B.A. Disp. 1.100,00 1.080,00 1.070,00 1.070,00 1.060,00 -3,64%
MAIZ ROS Disp. 15 1.100,00 1.080,00 1.070,00 1.070,00 1.060,00 -3,64%
SOJA ROS Disp. 29 2.100,00 2.120,00 2.130,00 2.140,00 2.120,00 1,92%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.100,00 2.120,00 2.130,00 2.140,00 2.120,00 1,92%
TOTALES 44
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicisn 11/11/13 12/11/13 13/1113 14/11/13 15/11/13 var.
madx. min.  (ltmo méx. min.  dltimo  méx.  min. Ultimo méx.  min. Oltimo méax.  min. (ltimo sem.
TRIGO B.A. 11/2013 3100 3095 3100 3100 3000 3070 2950 2950 2950 3000 3000 3000 3000 3000 3000
TRIGO B.A. 12/2013 2600 2570 2570 2550 2520 2520 2480 2480 2480 2430 2365 2365
TRIGO B.A. 01/2014 2595 2585 2585 2560 2515 2515 2490 2480 2480 2440 2360 2360 2380 2305 2380 -68%
TRIGO B.A. 03/2014 2705 2695 2699 2680 2625 2625 2599 2590 259,0 251,0 2499 250,0 2540 2460 2540 -43%
TRIGO B.A. 07/2014 2860 2860 2860 2860 2805 2805 2780 2770 2770 2730 2680 2680 2710 271,0 2710 -49%
TRIGO B.A. 01/2015 2180 2180 2180
MAIZ ROS 11/2013 1750 1750 1750
MAIZ ROS 12/2013 1840 1820 1820 1830 1790 1795 1800 1770 1795 1810 1800 1810
MAIZ ROS 01/2014 1850 1850 1850 1855 1820 1820 1830 1830 1830 1845 1830 1840
MAIZ ROS 04/2014 162,6 1600 1620 1615 1595 1610 1630 1610 1610 1620 1615 1615
MAIZ ROS 07/2014 1610 1600 1600 1610 1580 1585 1600 1595 1595 1595 1580 158,0
MAIZ ROS 08/2014 1650 1650 1650 1620 1600 1605
MAIZ ROS 09/2014 1630 1630 163,
SOJA ROS 11/2013 3520 3500 3500 3550 3510 3550 3555 3535 3555 3580 3565 357,0 3540 3525 3525 09%
SOJA ROS 01/2014 3470 3440 3455 3500 3470 3495 3500 3485 3495 3510 3490 3495 347,0 3455 3455 04%
SOJA ROS 02/2014 3390 3390 3390
SOJA ROS 05/2014 2979 2957 2970 2995 2975 2985 2985 2975 2983 299,0 2977 298,7 2985 2952 2953 -06%
SOJA ROS 07/2014 300, 3000 3001 3020 3000 3000 3010 3000 3005 2980 2980 2980 -0.7%
CEBADA Q.Q. 12/2013 1640 1640 1640
CEBADA Q.Q. 01/2014 1600 1600 160,0
TRIGO I.W. 01/2014 1020 1020 1020
TRIGO Q.Q. 01/2014 900 90 90,0
TRIGO ROS 12/2013 1060 1020 1020 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 100,0
TRIGO ROS 01/2014 1020 1020 1020 1040 1040 1040
TRIGO SFE 12/2013 1000 1000 1000
TRIGO SFE 01/2014 950 950 950
MAIZ BAR 12/2013 1000 1000 100,0
MAIZ CHA 12/2013 1000 1000 1000
SOJA GUA 11/2013 1000 100,00 1000
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
Posicin 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 var.
max min _Ultima  méx min_Ultima  méx min_Ultima  méx min _Ultima  méx min _ Ultima sem.
SOJACME s/le 01/2014  1301,0 12905 1301,0 13168 13100 1313,5 13125 1309,5 1312,5 13163 13120 13120 13035 12825 12825 -10%
SOJACME sle 05/2014 12650 1251,0 12650 12823 12645 12750 12815 12690 1281,5 1281,3 1276,0 1281,3 1269,0 1250,0 1250,0 -0.6%
SOJACME sle 07/2014 12605 12465 1257,0 12750 1259,3 1269,5 1277,0 12690 1276,0 1277,0 1270,0 1277,0 12635 1247,0 12470 -03%
TRIGO CME sle 12/2013  657,8 6465 647,3 6505 6453 6453 6485 6433 6460 6525 6450 6525 6465 6435 6458 -0.7%
TRIGO CME sle 03/2014  668,3 6580 6585 6613 6560 6560 6585 6538 6558 6620 6560 6620 6570 6535 6555 -0.7%
MAIZ CME se 12/2013 4365 4300 4355 4353 4320 4320 4310 4295 4300 4295 4260 4295 4295 4230 4230
MAIZ CME sle 04/2014 4630 4505 4630 4580 4580 4580 4560 4520 4530 4530 4488 4488 11%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 300,00 300,00 300,00 300,00 fli 300,00
Precio FAS 220,93 220,93 220,94 220,93 220,94 0,0%
Precio FOB Dic'13 v 360,00 v 360,00 v 355,00 v 355,00 v 360,00 -1,4%
Precio FAS 268,28 268,28 263,29 263,28 268,29 -1,9%
Precio FOB Ene'14 v 360,00 v 355,00 1,4%
Precio FAS 268,28 263,29 1,9%
Precio FOB Feb'14 ¢ 340,00 ¢ 340,00 ¢ 340,00 ¢ 340,00
Precio FAS 248,28 248,28 248,29 248,28
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Ene'14 v 345,00 v 344,00 v 344,00 v 344,00 v 345,00 -0,3%
Precio FAS 250,27 249,27 249,29 249,27 250,28 -0,4%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Ene'14 v 360,00 v 360,00
Precio FAS 265,27 265,28
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 211,00 210,00 210,00 211,00 207,00 1,9%
Precio FAS 157,95 157,15 157,21 157,95 154,79 2,0%
Precio FOB Dic'13 ¢ 208,26 c207,28 € 206,78 205,31 v 205,11 0,1%
Precio FAS 155,21 154,43 153,99 152,26 152,90 -0,4%
Precio FOB Abr'14 206,29 203,93 ¢ 202,26 202,75 202,94 -0,1%
Precio FAS 154,04 151,88 150,67 151,10 151,74 -0,4%
Precio FOB May'14 205,31 203,93 ¢ 202,26 202,75 202,16 0,3%
Precio FAS 153,05 151,88 150,67 151,10 150,95 0,1%
Precio FOB Jun'l4 203,04 202,26 201,17 199,70 199,11 0,3%
Precio FAS 150,79 150,21 149,58 148,05 147,90 0,1%
Precio FOB Jul'l4 203,04 202,26 201,17 199,70 199,11 0,3%
Precio FAS 150,79 150,21 149,58 148,05 147,90 0,1%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Dic'13 v 221,05 v 222,04 v 220,56 v 219,09 v 217,90 0,5%
Precio FAS 168,00 169,19 158,91 166,04 165,70 0,2%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Dic'13 v 217,12 v214,16 v211,70 ¢ 207,28 v 213,97 -3,1%
Precio FAS 164,06 161,32 158,91 154,23 161,76 -4,7%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 189,00 189,00 189,00 189,00 180,00 5,0%
Precio FAS 141,18 141,18 141,20 141,20 133,98 5,4%
Precio FOB Dic'13 204,81 200,39 198,91 197,43 200,98 -1,8%
Precio FAS 157,00 152,57 151,11 149,63 154,96 -3,4%
Precio FOB Ene'14 € 200,39 €194,48 198,91 197,43 ¢ 195,86 0,8%
Precio FAS 152,57 146,66 151,11 149,63 149,84 -0,1%
Precio FOB Fb/Mr'14 204,81 200,39 198,91 197,43 200,98 -1,8%
Precio FAS 157,00 152,57 151,11 149,63 154,96 -3,4%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 543,00 547,00 547,00 547,00 542,00 0,9%
Precio FAS 337,78 340,33 340,28 340,27 337,25 0,9%
Precio FOB May'14 475,38 478,96 479,88 479,24 472,99 1,3%
Precio FAS 293,96 295,75 296,62 295,96 291,69 1,5%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 430,00 430,00 430,00 430,00 430,00
Precio FAS 259,56 259,57 259,63 259,63 259,55 0,0%

Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP

Tipo de cambio de referencia

08/11/13 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/11/13 15/11/13  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 5,9050 5,9330 5,9360 5,9370 5,9490 5,9550 0,85%
vndr 5,9550 59730 5,9760 5,9770 5,9890 5,9950 0,67%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 45469 4,5684 45707 45715 4,5807 4,5854 0.85%
Maiz 20,0 4,7240 4,7464 4,7488 4,7496 4,7592 4,7640 0,85%
Demas cereales 20,0 4,7240 4,7464 4,7488 4,7496 4,7592 4,7640 0,85%
Habas de soja 35,0 38383 3,8565 3,8584 3,8591 3,8669 3,8708 0,85%
Semilla de airasol 32,0 4,0154 4,0344 4,0365 4,0372 4,0453 4,0494 0,85%
Resto semillas oleadin. 235 45173 45387 45410 45418 4,5510 4,5556 0.85%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 5,1374 5,1617 51643 5,1652 51756 5,1809 0,85%
Harina y Pellets Soja 32,0 4,0154 4,0344 4,0365 4,0372 4,0453 4,0494 0,85%
Harina v pellets airasol 30,0 4,1335 4,1531 4,1552 4,1559 4,1643 4,1685 0.85%
Resto Harinas v Pellets 30,0 4,1335 4,1531 4,1552 4,1559 4,1643 4,1685 0,85%
Aceite de soja 32,0 4,0154 4,0344 4,0365 4,0372 4,0453 4,0494 0,85%
Aceite de girasol 30,0 4,1335 4,1531 4,1552 4,1559 4,1643 4,1685 0.85%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 41335 41531 4.1552 4.1559 41643 41685 0.85%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
s/ Tn FOB Of (1) FOB A-UR FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (35 |[CBOT (4) CBOT 5

Emb.cerc. dic-13 feb-14 nov-13 dic-13 nov-13 dic-13 dic-13 mar-14 may-14 dic-13 mar-14
15/11/2012 330,00 v350,00 345,00 369,80 369,80 343,70 343,70 310,67 316,46 318,85 325,74 331,99
Semana anterior| 300,00 v360,00  v355,00 318,30 313,60 280,31 279,10 238,75 243,06 24545 260,33 261,34
11/11/13 300,00 v360,00 €340,00 317,50 314,60 279,27 277,80 24352 247,75 249,95 267,96 268,88
12/11/13 300,00 v360,00 €340,00 315,30 313,50 279,01 277,50 237,09 240,95 242,88 258,41 258,68
13/11/13 300,00 v355,00 €340,00 315,97 314,80 279,15 277,60 237,19 240,86 242,51 257,95 258,22
14/11/13 300,00 v355,00 €340,00 316,35 315,20 279,04 277,30 236,91 240,77 242,33 258,31 258,96
15/11/13 300,00 fh fli fh fh fli fli 236,82 240,49 241,96 256,57 257,30
Var. Semanal -1,4% -4,2% -0,6% 0,5% -0,5% -0,6% -0,8% -1,1% -1,4% -14% -1,5%
Var. Anual -9,1% 1,4% -1,4% -14,5% -14,8% -18,8% -19,3% -23,8% -24,0% -24,1% -21,2% -22,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
fentregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depésitos autorizados por el mercado de Chicago.

s/ Tn FOB Of (1) [FOB Arg-Up River |Qquen |BBlca FOB Golfo (2 CBOT(3)
Emb.cerc. | dic-13 abr-14 dic-13 dic-13 nov-13 dic-13 ene-14 dic-13 mar-14 may-14 jul-14

15/11/2012 280,00 v291,82 278,63 287,88 283,95 321,40 321,40 316,90 283,95 285,42 283,55 279,02
Semana anterior| 207,00 v205,11 202,94 v213,97 v217,90 215,28 215,30 206,10 168,01 172,63 175,98 178,63
11/11/13 211,00 €208,26 206,29 v217,12 v221,05 218,43 218,40 209,30 167,81 172,04 175,09 177,75
12/11/13 210,00 207,28 203,93 214,16 V222,04 217,44 217,40 208,30 170,17 174,80 178,34 181,00
13/11/13 210,00 206,78 €202,26 211,70 v220,56 216,46 216,40 206,80 169,19 173,32 176,67 179,52
14/11/13 211,00 205,31 202,75 207,28 v219,09 215,16 215,20 205,30 167,91 171,84 175,19 178,04
15/11/13 208,00 fh fli fh fh fli fli fh 166,14 169,48 172,63 175,49
Var. Semanal 0,5% 0,1% -0,1% -3,1% 0,5% -0,1% 0,0% -0,4% -1,1% -1,8% -1,9% -1,8%
Var. Anual -25,7% -29,6% -27,2% -28,0% -22,8% -33,1% -33,0% -35,2% -41,5% -40,6% -39,1% -37,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB |Grano |Pellets Aceite

Uss/Tn Oficial (1) Golfo (; [FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM(3) |[FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM ()

Emb.cerc. | dic-13 mar-14 nov-13 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | ene-14 Afloat | Emb.cerc. | nov-13 | EnMr.14  Abln.14
15/11/2012 229,00 246,55 228,44 287,38 610,00 228,00 €280,00 1.140,00 | 1.130,00 | 1.225,00  1.225,00
Semana anterior| 180,00 200,98 200,98 173,50 430,00 245,00 940,00 €935,00 982,50 985,00
11/11/13 189,00 204,81 204,81 176,13 430,00 245,00 940,00 €940,00 990,00 990,00
12/11/13 189,00 200,39 200,39 173,85 430,00 245,00 940,00 €940,00 995,00 997,50
13/11/13 189,00 198,91 198,91 173,56 430,00 245,00 940,00 €945,00 995,00 997,50
14/11/13 189,00 197,43 197,43 172,25 430,00 245,00 940,00 €945,00 997,50 1.000,00
15/11/13 186,00 fh fli fh 430,00 245,00 940,00 fi 997,50 997,50
Var. Semanal 3,3% -1,8% -1,8% -0,7% 1,1% 1,5% 1,3%
Var. Anual -18,8% -19,9% -13,6% -40,1% -29,5% 7,5% -17,5% -16,4% -18,6% -18,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB | k0B Arg |FOB Par-Brasil FOB Golfo () BOT(y TGEw

Uss/ Tn Oficial (1) GM

Emb.cerc. | may-14 mar-14  Ab/My.14  Jnll.14 nov-13 dic-13 ene-14 ene-14 mar-14 may-14 dic-13
15/11/2012 541,00 500,55 312,83 304,84 306,44 554,00 553,60 553,60 515,16 508,54 500,55 657,23
Semana anterior| 542,00 472,99 477,03 468,08 464,86 525,66 523,90 522,00 476,21 469,13 462,25 557,03
11/11/13 543,00 475,38 463,35 454,71 454,67 527,49 525,70 523,90 461,69 456,00 452,32 552,93
12/11/13 547,00 478,96 483,37 470,14 470,33 532,45 530,70 528,80 483,01 476,39 469,23 562,98
13/11/13 547,00 479,88 480,71 468,86 469,41 532,27 530,90 529,00 483,19 477,03 470,51 568,69
14/11/13 547,00 479,24 481,17 468,95 469,32 532,09 530,30 528,50 482,64 476,76 470,42 580,64
15/11/13 533,00 fli fli fli fli fli fli fli 470,51 465,09 459,40 578,61
Var. Semanal -1,7% 1,3% 0,9% 0,2% 1,0% 1,2% 1.2% 1,2% -1,2% -0,9% -0,6% 3,9%
Var. Anual -1,5% -4,3% 53,8% 53,8% 53,2% -4,0% -4,2% -4,5% -8,7% -8,5% -8,2% -12,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

ss o FOB Of (1) |[FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM-&r () CBOT3)

Emb.cerc. dic-13 MynI14 dic-13 mar-14 nov-13 En/Mr.14  Ab/St.14 dic-13 ene-14 mar-14 may-14
15/11/2012 527,00 532,41 c427,63 525,24 460,76 557,00 534,00 465,00 474,54 468,92 457,45 443,89
Semana anterior| 529,00 v533,84 v442,29 553,13 456,68 555,00 524,00 455,00 465,50 457,34 444,00 432,43
11/11/13 529,00 501,43 420,63 528,99 434,30 576,00 540,00 459,00 437,50 430,22 421,63 414,79
12/11/13 530,00 532,08 443,62 559,63 464,17 570,00 542,00 468,00 471,45 464,51 451,50 439,48
13/11/13 527,00 527,23 444,50 550,37 463,18 575,00 547,00 474,00 466,60 460,87 450,51 440,15
14/11/13 522,00 527,00 446,98 544,09 459,65 568,00 543,00 469,00 468,03 461,75 450,84 440,15
15/11/13 503,00 fli fli fli fli 565,00 544,00 473,00 452,49 447,20 437,06 427,58
Var. Semanal -4,9% -1,3% 1,1% -1,6% 0,7% 1,8% 3,8% 4,0% -2,8% 2,2% -1,6% -1,1%
Var. Anual -4,6% -1,0% 4,5% 3,6% -0,2% 1,4% 1,9% 1,7% -4,6% -4,6% -4,5% -3,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

ss 1o FOB Of (1) FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM (2 CBOT (3

Emb.cerc. dic-13 My/JI14 dic-13 mar-14 Ab/My14 ene-14 Fb/Ab14 dic-13 ene-14 mar-14 may-14
15/11/2012 1.056,00 | 1.061,74  1.013,53 | 1.050,71 1.033,08 1.010,37 1.115,76 1.120,86 1.046,30  1.05357 106393  1.074,29
Semana anterior| 920,00 923,51 869,16 914,69 883,60 862,88 977,66 968,31 887,13 893,96 903,44 912,48
11/11/13 921,00 945,77 890,66 941,36 989,44 988,09 909,39 916,23 924,38 931,44
12/11/13 935,00 936,96 880,41 930,89 897,27 889,56 980,39 979,05 898,37 904,98 913,80 922,62
13/11/13 938,00 942,69 883,05 932,77 901,57 887,57 982,58 981,23 903,00 909,39 917,77 926,15
14/11/13 940,00 941,81 885,48 932,99 893,97 887,79 985,96 983,27 903,22 909,17 917,77 926,37
15/11/13 932,00 fli fli fli fli fh 986,05 986,05 892,20 898,15 906,53 914,46
Var. Semanal 1,3% 2,0% 1,9% 2,0% 12% 2,9% 0,9% 1,8% 0,6% 0,5% 0,3% 0,2%
Var. Anual -11,7% -11,3% -12,6% -11,2% -13,5% -12,1% -11,6% -12,0% -14,7% -14,8% -14,8% -14,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 06/11/13 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado *
Producto Cosecha semana o :
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 13/14 17,2 7924 1441 46
(Dic-Nov) (4.428,8) (193,9) (3.9
12/13 14 4.951,1 (***) 202,3 79,9 3.064,4
(12.015,0) (694.8) (422,1) (10.757,0)
Maiz 13/14 45,0 1.280,6 945,6 142,7
(Mar-Feb) (9.097,2) (320,9) (51,7)
12/13 59,1 18.862,9 (***) 1.856,7 919,1 16.123,6
(17.902,2) (1.938,6) (882,8) (13.065,3)
Sorgo 13/14 01 24 0,3
(Mar-Feb) (280,4) (19,8) (1,0)
12/13 16,1 1.682,8 160,7 108,4 1.603,1
(2.891,5) (150,0) (69,1) (1.990,2)
Cebada Cerv. 13/14 si 36 134,0 384 1,0
) in datos
(Dic-Nov) ** (536,5) (273.4) (57.4)
12/13 902,0 279,8 149,1 654,2
(1.198,6) (367.,3) (367,3) (1.433,1)
Cebada Forr. 13/14 75 59,0 78
(Dic-Nov) ** (2.359,9) ©08) 06)
12/13 15 3.043,0 85,6 73,0 28217
(2.039,1) (135,8) (132,6) (2.012,8)
Soja 13/14 428 1.222,0 (***) 1.067,0 50,8
(Abr-Mar) (1.698,0) (576,8) (100,8)
12/13 66,1 9.445,7 (***) 2.7274 (**) 2.7415 6.473,3
(11.535,0) (3.2195) (2.553,8) (5.148,8)
Girasol 12/13 04 349 54 2,7
(Ene-Dic) (33.8) (7.6) (5.6)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta SETIEMBRE y desde OCTUBRE estimado por Situacion de Vapores. **
Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta SETIEMBRE (***) Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 30/10/13 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 13/14 () 2253 60,3 8,5
(175,5) (682,1) (18,4)
12/13 3.892,7 3.698,1 666,7 664,1
(4.659,1) (4.426,1) (1.230,0) (1.194,1)
Soja 13/14 (*) 707,6 () 4029 59
(1.979,3) (1.239,1) (273,2)
12/13 27.835,5 27.835,5 13.109,4 11.159,3
(24.638,3) (24.638,3) (10.181,1) (8.032,7)
Girasol 13/14 (**) 69,4 45,2 0,1

(147,3) (93,8)
12/13 2.389,8 2.389,8 775,1 5445
(3.268,5) (3.268,5) (1.120,7) (763,8)

Al 02/10/13
Maiz 13/14 (**) 454
(80,2)

12/13 3.522,4 3.170,2 4217 2809
(3.066,7) (2.760,0) (292,1) (176,8)
Sorgo 12/13 74,6 67,1 35 2,8
(88,0) (79,2) ©.1) (3.9)

Cebada Cerv. 13/14 () 37 04
(229,5) (65,3) (14.6)
12/13 1.090,1 1.035,6 105,0 393
(1.225,7) (1.164,4) (630,3) (367,8)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo y cebadas el 95%, para maiz y sorgo el 90% y para soja y
girasol el 100 %, en ambas cosechas. (**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en (*). (***) Datos ajustados. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye
“a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecid precio.
Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios seglin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: NOVIEMBRE 2013

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2012/13 (act.) 0,74 9,50 0,01 10,25 3,55 6,10 0,59 9,67%
2013/14 (ant.) 0,74 12,00 0,01 12,75 6,00 6,05 0,70 11,57%
2013/14 (act.) 0,59 11,00 0,01 11,60 4,50 6,05 1,05 17,36%
Variacion 1/ -20,3% -8,3% -9,0% -25,0% 50,0%
Variacion 2/ -20,3% 15,8% 13,2% 26,8% -0,8% 78,0%

Australia 2012/13 (act.) 7,05 22,08 0,12 29,25 19,00 6,54 3,70 56,57%
2013/14 (ant.) 3,70 25,50 0,12 29,32 19,00 6,55 3,77 57,56%
2013/14 (act.) 3,70 25,50 0,12 29,32 19,00 6,55 3,77 57,56%
Variacion 1/
Variacion 2/ -47,5% 15,5% 0,2% 0,2% 1,9%

Canada 2012/13 (act.) 5,93 27,21 0,48 33,62 18,98 9,59 5,06 52,76%
2013/14 (ant.) 5,06 31,50 0,49 37,05 20,50 10,00 6,55 65,50%
2013/14 (act.) 5,06 33,20 0,49 38,75 21,50 10,00 7,25 72,50%
Variacion 1/ 5,4% 4,6% 4,9% 10,7%
Variacion 2/ -14,7% 22,0% 2,1% 15,3% 13,3% 4,3% 43,3%

Union Europea 2012/13 (act.) 13,79 133,58 5,26 152,63 22,62 120,00 10,01 8,34%
2013/14 (ant.) 8,97 142,90 5,00 156,87 23,00 122,70 11,16 9,10%
2013/14 (act.) 10,01 143,34 4,50 157,85 24,00 121,75 12,10 9,94%
Variacion 1/ 11,6% 0,3% -10,0% 0,6% 4,3% -0,8% 8,4%
Variacion 2/ -27,4% 7,3% -14,4% 3,4% 6,1% 1,5% 20,9%

China 2012/13 (act.) 55,95 121,00 2,96 179,91 0,97 125,00 53,94 43,15%
2013/14 (ant.) 53,94 121,00 9,50 184,44 1,00 126,50 56,94 45,01%
2013/14 (act.) 53,94 121,00 8,50 183,44 1,00 125,50 56,94 45,37%
Variacion 1/ -10,5% -0,5% -0,8%
Variacion 2/ -3,6% 187,2% 2,0% 3,1% 0,4% 5,6%

Norte de Africa 2012/13 (act.) 14,09 17,23 22,16 53,48 0,60 41,44 11,45 27,63%
2013/14 (ant.) 11,43 20,61 21,10 53,14 0,58 41,56 11,01 26,49%
2013/14 (act.) 11,45 20,61 21,90 53,96 0,58 42,26 11,13 26,34%
Variacion 1/ 0,2% 3,8% 1,5% 1,7% 1,1%
Variacion 2/ -18,7% 19,6% -1,2% 0,9% -3,3% 2,0% -2,8%

Sudeste Asia 2012/13 (act.) 4,66 15,76 20,42 0,77 15,68 3,98 25,38%
2013/14 (ant.) 391 16,30 20,21 0,77 15,82 3,62 22,88%
2013/14 (act.) 3,98 16,10 20,08 0,77 15,82 3,49 22,06%
Variacion 1/ 1,8% -1,2% -0,6% -3,6%
Variacion 2/ -14,6% 2.2% -1,7% 0,9% -12,3%

FSU-12 2012/13 (act.) 27,23 77,21 7,45 111,89 25,93 71,40 14,57 20,41%
2013/14 (ant.) 14,30 107,96 6,83 129,09 37,10 75,78 16,22 21,40%
2013/14 (act.) 14,57 104,06 6,91 125,54 34,75 74,35 16,44 22,11%
Variacion 1/ 1,9% -3,6% 1,2% -2,8% -6,3% -1,9% 1,4%
Variacion 2/ -46,5% 34,8% -1,2% 12,2% 34,0% 4,1% 12,8%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacién entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: NOVIEMBRE 2013

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2012/13 (act.) 1,43 37,05 0,01 38,49 2441 11,85 2,23 18,82%
2013/14 (ant.) 1,18 36,16 0,01 37,35 23,61 11,96 1,78 14,88%
2013/14 (act.) 2,23 35,36 0,01 37,60 22,61 12,46 2,53 20,30%

Variacion 1/ 89,0% -2,2% 0,7% -4,2% 4.2% 42,1%

Variacion 2/ 55,9% -4,6% -2,3% -1,4% 5,1% 13,5%
Canada 2012/13 (act.) 3,40 24,30 0,53 28,23 4,99 20,15 3,09 15,33%
2013/14 (ant.) 2,87 25,64 0,55 29,06 4,22 21,15 3,68 17,40%
2013/14 (act.) 3,09 26,18 0,55 29,82 4,52 20,73 4,57 22,05%

Variacion 1/ 7,7% 2,1% 2,6% 7,1% -2,0% 24,2%

Variacion 2/ 9,1% 7,7% 3,8% 5,6% -9,4% 2,9% 47,9%
Union Europea 2012/13 (act.) 15,70 145,81 11,79 173,30 7,26 153,30 12,74 8,31%
2013/14 (ant.) 12,47 156,24 7,88 176,59 7,56 155,75 13,29 8,53%
2013/14 (act.) 12,74 158,50 8,38 179,62 9,26 156,47 13,90 8,88%

Variacion 1/ 2,2% 1,4% 6,3% 1,7% 22,5% 0,5% 4,6%

Variacion 2/ -18,9% 8,7% -28,9% 3,6% 27,5% 2,1% 9,1%
Japon 2012/13 (act.) 1,09 0,18 17,78 19,05 18,06 0,98 5,43%
2013/14 (ant.) 1,07 0,19 18,54 19,80 18,73 1,06 5,66%
2013/14 (act.) 0,98 0,19 18,54 19,71 18,73 0,98 5,23%

Variacion 1/ -8,4% -0,5% -7,5%
Variacion 2/ -10,1% 5,6% 4,3% 3,5% 3,7% 18,82%
México 2012/13 (act.) 1,86 28,88 7,54 38,28 0,50 36,20 1,58 4,36%
2013/14 (ant.) 1,42 29,47 11,75 42,64 0,15 40,02 2,47 6,17%
2013/14 (act.) 1,58 29,44 12,25 4327 0,15 39,99 3,14 7,85%

Variacion 1/ 11,3% -0,1% 4,3% 1,5% -0,1% 27,1%

Variacion 2/ -15,1% 1,9% 62,5% 13,0% -70,0% 10,5% 98,7%
China 2012/13 (act.) 60,23 212,76 5,57 278,56 0,11 211,98 66,47 31,36%
2013/14 (ant.) 61,91 217,48 9,95 289,34 0,11 233,63 55,61 23,80%
2013/14 (act.) 66,47 217,78 11,25 295,50 0,13 227,03 68,35 30,11%

Variacion 1/ 7.4% 0,1% 13,1% 2,1% 18,2% -2,8% 22,9%

Variacion 2/ 10,4% 2,4% 102,0% 6,1% 18,2% 7,1% 2,8%
Brasil 2012/13 (act.) 9,51 83,77 1,11 94,39 22,03 56,09 16,26 28,99%
2013/14 (ant.) 13,76 74,81 121 89,78 18,01 57,13 14,64 25,63%
2013/14 (act.) 16,26 72,81 121 90,28 20,01 58,13 12,14 20,88%

Variacién 1/ 18,2% 0,6% 11,1% 18% 171%

Variacion 2/ 71,0% 9,0% -4,4% -9,2% 3,6% -25,3%
FSU-12 2012/13 (act.) 6,22 69,02 0,79 76,03 19,94 50,83 5,27 10,37%
2013/14 (ant.) 486 85,22 0,81 90,89 26,74 56,35 7,79 13,82%
2013/14 (act.) 527 86,02 0,86 92,15 26,44 57,55 8,16 14,18%
Variacion 1/ 8,4% 0,9% 6,2% 1,4% -1,1% 2,1% 47% 2,6%
Variacion 2/ -15,3% 24,6% 8,9% 21,2% 32,6% 13,2% 54,8% 36,8%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacién.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

PERSISTE EL OPTIMISMO
INVERSOR

Leandro Fisanotti

Sin que represente una novedad, los mercados
financieros internacionales vivieron una semana al
compés de las declaraciones de los referentes de
politica monetaria de los Estados Unidos. En su
exposicion ante el Senado norteamericano, la ac-
tual vicepresidente de la Reserva Federal y suce-
sora de Bernanke en el timén de la entidad dio un
mensaje de continuidad en los estimulos moneta-
rios que se incorporan mes tras mes al mercado y
esto fue festejado por los inversores.

La economista Janet Yellen sefialé que, si bien
no es ajena a los riesgos que implica el sosteni-
miento de un escenario de hiper-liquidez, consi-
dera que los logros alcanzados en la recuperacién
de la economia resultan aun magros como para
plantear un retiro de las inyecciones de efectivo.
Acérrima defensora de las politicas de incentivo al
empleo, Yellen dej6 de manifiesto que un nivel de
desempleo del 7,3% (lectura al mes de octubre de
este afio) resulta inaceptable para los Estados Uni-
dos.

Ademas del discurso de quien estara al frente
de la Fed, las declaraciones de otros funcionarios
hacen prever que Yellen no tendra grandes difi-
cultades para obtener el apoyo que le permita
prorrogar las medidas de estimulo hasta entrado
el 2014. De esta forma se calmaron presiones so-
bre el precio de los activos financieros, dando lu-
gar a nuevos maximos histoéricos para el indice de

referencia de la bolsa neoyorquina - el Standard &
Poor's 500, que recoge la evolucion de las accio-
nes de las empresas de mayor capitalizacion de
ese pais - que cerrd su sexta semana consecutiva
en positivo.

Mas alla del movimiento generalizado, se ob-
serva cierta selectividad entre los sectores eco-
némicos. Los papeles vinculados al sector finan-
ciero se mostraron mas "pesados" producto de una
reduccion en la calificacién crediticia otorgada
por la agencia Moody's de algunas de las entidades
financieras estadounidenses de mayor relevancia.

Referidos los principales datos que influyeron
en los precios, un parrafo aparte merece ser des-
tinado a una noticia pintoresca de la semana que
concluye. Segun se desprende de una presenta-
cion realizada ante la SEC, el magnate Warren
Buffett sali6 de compras en el mercado y se hizo
de unos 40 millones de acciones de ExxonMobil, la
mayor petrolera de los Estados Unidos y segunda
empresa de mayor capitalizacion bursatil a nivel
global. Esta transaccion, que se estima en el or-
den de los 3.700 millones de ddlares, convierte al
fondo comandado por Buffett en uno de los seis
principales accionistas de Exxon.

Un aspecto de interés es que los inversores
locales pueden acceder a la misma inversion a tra-
vés de los Cedears de ExxonMobil que cotizan en
la bolsa local bajo la sigla XOM. Cada Cedear de la
petrolera representa la quinta parte de una ac-
cion de Exxon que cotiza en New York. A pesar de
una liquidez limitada en la plaza local, estos instru-
mentos ofrecen una interesante alternativa de di-
versificacion y permiten seguir los pasos del "Oréa-
culo de Omaha".

Pasando de lleno al mercado
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

El indice EMBI+ Argentina, que mide el diferen-
cial de rentabilidad exigido por los inversores a los
bonos argentinos por sobre papeles considerados
libres de riesgo se encuentra en su nivel mas bajo
del afio.

En el ambito corporativo, las noticias mas reso-
nantes pasaron por la aceptaciéon por parte de
Telecom Italia de la oferta que realiz6 el fondo
Fintech Advisory por un paquete de acciones de
Telecom Argentina. Esta transaccion permitira que
el grupo liderado por el mexicano David Martinez
controle aproximadamente el 40% de la telefoni-
ca. Si bien resta la aprobacion de la operacion por
parte de organismos oficiales, se descuenta que
se trata de una gestion que llegara a buen puerto.
No obstante es posible que se exija a Fintech
desinvertir en la empresa Cablevision (en la que es
socio del Grupo Clarin con un 40% de las acciones)
en funcion de una incompatibilidad en el marco
de la Ley de Medios.

El cambio en el control de la empresa de tele-
fonia abre algunos interrogantes para los peque-
flos inversores que poseen acciones de la compa-
fifa. La resonante entrada de Fintech alimenta
perspectivas promisorias para la empresa. En este
sentido, se cree que la buena relaciéon de Martinez
con las autoridades argentinas podria facilitar una
reapertura de la licitacion del espectro 3G y 4G
de telefonia celular, hoy reservado para la estatal
Ar.Sat. Una ampliacion en este servicio fortalece-
ria la posicion comercial de la empresa, con un
impacto favorable en su rentabilidad.

Volumenes Negociados

Entre las acciones mas negociadas de la bolsa
portefia se destacaron las subas de YPF (+12%, res-
pecto del viernes pasado), Banco Francés (+12%),
Grupo Financiero Galicia (+9,2%). Siderar (+7,9%) y
la Sociedad Comercial del Plata (+6,6%)

En el caso de YPF, la mejora en la cotizacion
obedece a los avances en el plan de negocios de
la firma y la novedad de una mejora en la califica-
cién de la empresa. La agencia Moody's llevo la
nota de la petrolera al nivel B3 en la escala global
(subiendo un escalén desde Caal) y A2.ar (desde
Bal.ar) para la escala local. Segun informo la califi-
cadora, el cambio obedece a distintos factores
como una mejora en el perfil de liquidez, conti-
nuidad de solidos resultados financieros y acuer-
dos de inversién conjunta con empresas interna-
cionales.

Entre los titulos publicos, los bonos emitidos
en délares se movieron conforme a la cotizacién
de la divisa en el mercado informal, marcando una
leve baja semanal para el RO15. Lo méas importante
pasé por la plaza de cupones vinculados al PBI,
que celebraron la publicacion del EMAE corres-
pondiente al mes de septiembre. El estimador de
actividad acusé una variacion positiva del 4,7%,
acumulando una suba anual del 5,4%.

Este dato resulta favorable para las perspecti-
vas de pago de los cupones y dio pie a subas en
estos instrumentos. Los TVPP cerraron la rueda
del viernes a razén $ 11,77 por cada lamina de 100,
lo que representa una suba del 3,2% respecto del
viernes pasado.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 11/11/13 12/11/13 13/11/13 14/1113 15/11/13 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 4.017.002 3.396.990 77.881 68.000 1.050.000 8.609.873  470,75%
Valor Efvo. ($) 2.110.650 1.665.510,06 79.669,81 440.640,00 852.360,00| 5.148.829,72 151,79%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 17.000 17.000,00  1371,86%
Valor Efvo. ($) 108.800,00 108.800,00 21,08%
Ob. Negociables

Valor Nom. 5.000 90 5.090,00 45,43%
Valor Efvo. ($) 5.009,15 19.944,00 24.953,15 19,81%
Cauciones

Valor Nom. 207 357 57 329 285 1.235 4,40%
Valor Efvo. ($) 9.876.456,58  42.535.004,55 4.990.716,45 29.561.362,56  19.464.761,74| 106.428.301,88 0,91%
Totales

Valor Nominal 4.017.209 3.414.347 82.938 68.419,00 1.050.285,00 8.633.198,00 470,09%
Valor Efvo. ($) 11.987.106,43  44.309.314,61 5.075.395,41 30.021.946,56 20.317.121,74| 111.710.884,75 3,79%
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

La‘biblioteca de la Bolsa se encuentra abierta a la comunidad

y esta especializada en economia, particularmente en los mercados
financieros, de derivados, bursatil, de dinero, de capital,

de productos basicos y distintas areas relacionadas, como bancos,
impuestos, economia agraria, transporte y legislacion en general.

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de atencidn: lunes a viernes de 10:00 a 14:00

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1° Piso - S2000AWV Rosario
Teléfonos (0341) 525-8300/410-2600 - interno 1111
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