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LA SOJA CERRO EL 2013 EN BAJA

Tanto en el mercado externo de refe-
rencia como en el mercado a término lo-
cal, la oleaginosa cerré el 2013 con pérdi-
das para su posicion mas cercana. En CBOT,
la caida alcanzo los u$s 39/ton, al ajustar
el 31 de diciembre en u$s 482,27/ton; mien-
tras que en ROFEX para .............. Pég.8
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EN MAIZ EL CLIMA DA TREGUA, EL
MERCADO NO

Los precios internacionales del maiz
continuaron por el sendero bajista a lo largo
de los ultimos dias. De hecho, el cereal
forrajero fue la commodity agricola de peor
desempefio en Chicago a lo largo de 2013,
con una caida cercana al 40%. ...... Pég.9
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EL TRIGO SE RECUPERA SOBRE EL
CIERRE DE LA SEMANA

El mercado internacional de trigo con-
tinu6 operando con mucha debilidad en
los ultimos dias, aunque una recuperacion
de la demanda permitié un leve repunte
de los precios sobre el cierre de la sema-
na. Igualmente, el ..................... Pag.12
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 23 de diciembre del corriente afio mostraba las si-
guientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
197.744 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $ 6,4408 = u$s 1, representa un total de
U$S 30.702 MIllONES. +.vvneiieeeie e Pag. 2

MERCADO MUNDIAL DE GIRASOL Y CRUSHING

La semana pasada, en una nota publicada en este in-
formativo, habiamos analizado la participacion de la Re-
publica Argentina en la produccion mundial de semilla de
girasol, en la molienda de dicho producto y en la produc-
cion global de aceite de girasol. En dicho informe veia-
mos que nuestro pais ocupa actualmente el cuarto lugar
en la produccion mundial de esta semilla (campafa 2012/
2013), siendo superado por las siguientes naciones:
Ucrania, Rusia y la Union Europea. ................... Pag. 3

EL BOOM AGRICOLA URUGUAYO

En los ultimos siete afios, la Republica Oriental del
Uruguay ha registrado un notable crecimiento en la pro-
duccidn de cereales, oleaginosas y cultivos industriales
que puede calificarse, sin lugar a dudas, como un verda-
dero "boom productivo". En efecto, esta nacién hermana
ha duplicado su produccion total de granos y cultivos
industriales en el periodo comprendido entre las campa-
fias 2005/2006 y 2012/2013; ...ueeeeeeieeaieaaeananns Pag. 6

ENERO COMIENZA CON MENOS NEGOCIOS EN
EL MERCADO LOCAL

El comienzo de afio tuvo lugar con ruedas relativa-
mente calmas en los mercados financieros. La principal
caracteristica de la breve semana que finaliza fue, al menos
en lo que respecta al mercado local, un menor volumen
de negocios en renta variable, con una marcada selecti-
vidad en el comportamiento .............cccoentnn. Pag. 28
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MAGyP: Embarques por pais de destino de granos, aceites y
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 23 de diciembre del corriente afio
mostraba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 197.744 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 6,4408 = u$s 1,
representa un total de u$s 30.702 millones. Sin
embargo, si al resultado anterior se le deducen las
cuentas corrientes en otras monedas (encajes de
los depositos en dolares) por $ 64.894 millones, y
otros $ 14.769 millones de otros pasivos, se obtie-
ne un total de reservas internacionales netas de
u$s 18.333 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 364.962 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $109.807 millones, en total $474.768 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 73.713 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 41,7% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 24,9% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos pablicos por $ 298.749 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 162.380 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-16.843 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -5.239 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 8.723 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 7.495
millones,

Es igual (=) a $ 422.828 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 65.684
millones.

Evolucién de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 20 de diciembre llegé a $
365.189 millones, con un incremento interanual de
25,7%.

Circulacion monetaria llegé a $ 283.378 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 23,5%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 252.450
millones, con un incremento interanual de 24,7%.

Depésitos del sector privado llegaron a $ 491.254
millones, con un incremento interanual de 29,0%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 460.968
millones, con un incremento interanual de 34,7%.
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Depositos en doélares llegaron a u$s 8.323 millo-
nes, con una caida interanual de -11,2%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.647, con una caida interanual de -33,6%.

M1, llegé a $ 433.371 millones, con un incre-
mento interanual de 24,7%.

M2, llegé a $ 586.704 millones, con un incre-
mento interanual de 28,5%.

M3, llegé a $ 922.632 millones, con un incre-
mento interanual de 26,3%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 977.669 millones, con un incremento
interanual de 25,9%.

RETROCESO ARGENTINO EN EL
MERCADO MUNDIAL DE GIRASOL Y
CRUSHING (PARTE 2 Y FINAL)

Julio Calzada

Hace 14 afios atras, Argentina producia mas harina
de girasol y exportaba el 90% de su produccién.
Hoy, con menos produccion, exporta apenas el 50%.

La semana pasada, en una nota publicada en
este informativo, habiamos analizado la participa-
cién de la Republica Argentina en la produccién
mundial de semilla de girasol, en la molienda de
dicho producto y en la produccién global de acei-
te de girasol. En dicho informe veiamos que nues-
tro pais ocupa actualmente el cuarto lugar en la
produccion mundial de esta semilla (campafia 2012/
2013), siendo superado por las siguientes nacio-
nes: Ucrania, Rusia y la Union Europea. Idéntico

posicionamiento para Argentina se observa tanto
en la molienda de semilla de girasol como en la
produccién de aceite.

En la presente nota, analizaremos la produc-
cion mundial de harina de girasol y el posiciona-
miento argentino entre los principales paises pro-
ductores en la Gltima campafa 2012/2013. También
evaluaremos la caida en la performance exportadora
de Argentina en este producto en los ultimos 14
afios. Es preciso tener en cuenta que el principal
producto de la molienda de girasol y el que con-
tribuye, casi excluyentemente, a la formacion de
su precio es el aceite. La harina de girasol normal-
mente se vende como insumo forrajero para la
produccion de carnes y leche, tanto en el merca-
do interno como en el exterior.

En primer lugar, en el cuadro N° 1, podemos
observar distintos datos referidos al mercado de
la harina de girasol a nivel mundial en la Ultima
campafia 2012/2013. Alli vemos que se mantiene el
mismo lugar que tenia la Republica Argentina en
aceite de girasol: cuarto (4°) con una produccién
estimada en la campafia 2012/2013 de 1.277.000 to-
neladas de harina de girasol. Esta cifra esta muy
por debajo de la produccion de Ucrania (3,5 millo-
nes de toneladas), Rusia (3,3 millones de tonela-
das) y de la Union Europea (3,1 millones de tonela-
das).

El pais que en la actualidad registra una marca-
da orientacion hacia la exportacién es Ucrania,
donde el 90% de su produccion de harina de gira-
sol se destina a la exportacion: aproximadamente
3.175.000 toneladas sobre una produccion total
de 3.521.000 toneladas.

Luego de Ucrania, los dos paises que registran
excedentes exportables de consideracién son Rusia
y Argentina, los cuales destinan cerca del 40% de
su produccién de harina de girasol a la colocacion
de este producto en otros paises. Rusia vendera

Cuadro N° 1. Indicadores de los principales paises productores de Harina de Girasol (en miles de toneladas)
L. L. ., Consumo " Relacién
» Produccién | Importaciéon | Exportacién | . . Relacién
Produccién A R R . interno Harina Cons.Int.
. . Crushing Harinade | deHarinade | Harinade . Exp./Prod. .
. . semilla girasol ) A 3 de girasol ) ) /Prod. Harina
Posicion |Paises 2012/2013 2012/2013 girasol girasol girasol (Residual) Harina girasol irasol
. (estimado) 2012/2013 2012/2013 2012/2013 2012/2013 &
(estimado) (Oct-Set) (Oct-Set) (Oct-set) 2012/2013 (Oct- (Oct-Set) 2012/2013
Set) (Oct-Set)
1 Ucrania 8.387 8.180 3.521 0 3.175 345 90% 10%
2 Rusia 7.993 7.630 3.363 0 1.360 2.063 40% 60%
3° UE-27 6.913 5.990 3.148 3.255 147 6.255 5% 199%
4° Argentina 3.100 2.955 1.277 0 530 747 42% 58%
5° China 1.730 670 381 0 0 381 0% 100%
6° Turquia 1.100 1.640 849 440 0 1.289 0% 152%
7° USA 1.264 475 242 0 0 229 0% 95%
8° Otros paises 4.972 4.505 861 1.850 323 3.668
TOTAL MUNDIAL 35.459 32.045 14.883 5.545 5.535 14.977

Fuente: OIL World Statistic Update. Setiembre 2013
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al exterior en toneladas -en la campafia 2012/2013-
el equivalente a dos veces y media la exportacion
argentina (1.360.000 toneladas vs 530.000 tonela-

das).

Lo llamativo es que Argentina tenia, hace 14
afos atras en 1999, una produccién de harina de
girasol un 58% mas alta que la registrada en el
afio 2012 y un coeficiente de exportacion del

orden del
90%, tal como
hoy muestra
el pais lider
en produc-
cién y expor-
taciones que
es Ucrania.
Cuando ha-
blamos del
coeficiente
de exporta-
cién nos refe-
rimos a la re-
lacion: expor-
taciones na-
cionales de
harina de gi-
rasol / pro-
duccién na-
cional de ha-
rina de gira-
sol. Esta ulti-
ma medida en
toneladas.
Este re-
troceso de
Argentina en
los mercados
internaciona-
les de la hari-
na de girasol
obedece a di-
versos facto-
res que trata-
remos de ana-
lizar sucinta-
mente. En pri-
mer lugar, des-
de el afio
1999 se ob-
serva una
fuerte caida
en la molien-
da de semilla
de girasol v,

consecuentemente, en la produccion de aceite,
pellets (harina) y expeller de girasol. Del cuadro
N° 2 que computa informacion oficial del Ministe-
rio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion
(MINAGRI), se infiere que en los Ultimos 14 afios la
produccion de aceite de girasol sufrié una fuerte
retraccion: se redujo de 2.471.550 toneladas en el
afio 1999 a 1.541.580 toneladas en el 2012.

Cuadro N° 2. Argentina. Molienda de semilla de girasol y
produccion de aceite, pellets (harina) y expeller de girasol (en

toneladas
Produccié Produccié
- Molienda de Produccion ro uccm.n roduccion
Afo . ) R pellets (harina expeller de
girasol Aceite de girasol . A
de girasol) girasol
1998 5.160.201 2.017.710 2.169.772 0
1999 6.083.735 2.471.550 2.522.956 0
2000 5.149.374 2.156.068 2.110.007 0
2001 3.136.303 1.305.876 1.303.878 0
2002 2.982.038 1.268.528 1.224.998 0
2003 3.286.253 1.399.842 1.371.084 0
2004 2.842.478 1.205.579 1.190.642 135
2005 3.563.262 1.523.406 1.513.232 140
2006 3.754.826 1.579.554 1.617.723 0
2007 3.060.277 1.223.513 1.315.034 572
2008 4.211.298 1.740.060 1.767.200 1.671
2009 3.463.353 1.418.821 1.466.068 567
2010 2.750.476 1.127.698 1.192.463 1.572
2011 3.547.927 1.489.706 1.571.946 1.827
2012 3.675.948 1.541.580 1.592.302 2.664
7.000.000
6.000.000
5.000.000
4.000.000 /’\/5\
3.000.000 %A‘ VI
2.000.000 —h/;ﬂ\ —
e A Nl LA
1.000.000 e B "
0 T T T T T T T T T T T T T T 1

=& Molienda de girasol

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

== Produccién Aceite de girasol

Produccidn pellets (harina de girasol) === Produccion expeller de girasol
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en el cuadro N° 3 en

Cuadro N° 3. Argentina. Produccion y exportaciones de b?_s’_a |a estadisticas
N . ofticlales.

tortas, pellets y harina de girasol (en toneladas) Este proceso de

pérdida de mercados

Total Produccién Exportaciones Relacién externos en aceite y

Aiio tortas, harinasy ellets v expeller Exportacién/Produc| harina de girasol impli-

pellets de girasol P y exp cion (%) ﬁiap?;ae:gfssgl g’r"";

- -

1999 2.522.956 2.259.868 90f cion de divisas. Algu-

2000 2.110.007 1.831.254 87% | nas de las causas que

2001 1.303.878 1.151.303 88% | han generado esta re-

2002 1.224.998 1.161.187 95% | duccion en la produc-

2003 1.371.084 1.238.397 90% E:g: gxfgrr:aergéa“;z'

2004 1.190.777 940.575 79% | 1a de soja en el pe-

2005 1.513.372 1.062.450 70% | riodo considerado

2006 1.617.723 1.003.107 62% | fueron las siguientes:

2007 1.315.606 836.032 64% a)En los afios 1998

2008 1.768.871 990.689 56% ¥u1egr9tisﬁa|°|{j°:'“ég “Irc‘)";‘

2009 1.466.635 781.672 53% | precios internaciona-

2010 1194035 565378 47% |es de' aceite y hari_

2011 1.573.773 712.948 45% | na de girasol, produc-

2012 1.594.966 803.115 50% | to del aumento en la

Idéntica conclusion puede arribarse para la evo-
lucion de la produccion argentina de harina de
girasol (pellets). En el afio 1999, la produccién ha-
bia alcanzado un total de 2.522.956 toneladas, ba-
jando a 1.592.302 toneladas en el afio 2012.

Esta caida en la produccion fue acompafiada
por una fuerte desaceleracion en las exportacio-
nes de tortas, pellets y harina de girasol. En efec-
to, conforme el Cuadro N°3, en el afio 1999 la pro-
duccion total fue de 2.522.956 toneladas,
exportandose aproximadamente 2.259.868 tn., un
90% del total producido. Paulatinamente va ca-
yendo la produccion y exportaciones hasta llegar
al afio 2012, donde la produccion fue de 1.594.966
toneladas, exportandose un 50% de dicha cifra
(803.115 toneladas).

Es interesante revisar la informacién estadisti-
ca que brindaba en el afio 1999 la firma especiali-
zada "Oil World" sobre el mercado mundial de hari-
na de girasol. Alli se observa que Argentina era,
en dicho afio, el segundo productor mundial de
tortas, pellets y harina de girasol, siendo apenas
superado por la Union Europea quien habia pro-
ducido un total de 2.696.000 toneladas. Pero lo
mas llamativo era que nuestro pais ostentaba el
primer lugar como exportador de tortas, pellets
y harina de girasol, con un total 2.333.000 tone-
ladas, cifra muy aproximada a la que mostramos

oferta mundial de
aceite de palma. La palma es un cultivo perenne y
de importante cosecha en Asia. El aumento en su
produccién afectd la rentabilidad de los produc-
tores de girasol argentinos, desalentando el culti-
vo en aquellos afios.

b)A partir de la salida de la convertibilidad en
el afio 2001, muchos productores priorizaron la
soja antes que el Girasol, por tener menores cos-
tos directos y mayores margenes brutos por hec-
tarea.

¢)Aunque histéricamente mas del 50% de la pro-
duccion de girasol se encuentra localizada en la
Provincia de Buenos Aires, se trata de un cultivo
sembrado en zonas marginales del pais (provincia
de Chaco, norte de Santa Fe, Santiago del Estero,
este de La Pampa y sudoeste de Buenos Aires), en
explotaciones agropecuarias alejadas de los nodos
portuarios del Gran Rosario, Bahia Blanca y
Quequén, donde se encuentran las principales fa-
bricas y puertos de despacho de las exportacio-
nes nacionales de granos, aceites y subproductos.
En consecuencia, la elevada incidencia del flete
camionero y ferroviario, impacta negativamente so-
bre la rentabilidad del productor, desalentando la
siembra. Recientemente directivos de ASAGIR, la
Asociacion Argentina de Girasol, sostuvieron que
el girasol es un cultivo que se ha ido concentran-
do en zonas no centrales, registrando un fenéme-
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no de "marginalizaciéon" a nivel geogréafico.

d)Segun ASAGIR, el desplazamiento del cultivo
hacia zonas con mayor riesgo agroecoldgico y tie-
rras de menor calidad y aptitud ha hecho que los
rendimientos, pese a los importantes cambios tec-
nolégicos incorporados, no hayan experimentado
subas significativas.

e)Especialmente en los ultimos afios, el girasol
sufre altos derechos de exportacion y una baja
rentabilidad para el productor. Los derechos de
exportacion para la semilla de girasol ascienden al
32%, en tanto que el aceite de girasol, harina,
pellets y tortas son alcanzados con el 30%. El im-
pacto de estas retenciones sobre el margen bruto
del productor es alto, desalentando la siembra.

f) Producto de la menor rentabilidad, los pro-
ductores estarian disminuyendo la inversion en tec-
nologia, afectando los rindes.

EL BOOM AGRICOLA URUGUAYO

Julio Calzada

El boom de la agricultura en Uruguay: en apenas 7
afios duplicé la produccion de cereales y cultivos
industriales y multiplicé por cuatro la produccion
de soja.

En los altimos siete afios, la Republica Oriental
del Uruguay ha registrado un notable crecimiento
en la produccion de cereales, oleaginosas y culti-
vos industriales que puede calificarse, sin lugar a
dudas, como un verdadero "boom productivo". En
efecto, esta nacion hermana ha duplicado su pro-
duccion total de granos y cultivos industriales en
el periodo comprendido entre las campafas 2005/
2006 y 2012/2013; pasando a ser la soja el produc-
to estrella que registra el mayor crecimiento en
area sembrada, produccion y exportaciones.

Si computamos la sumatoria de la produccion
uruguaya de trigo, cebada cervecera, maiz, gira-
sol, sorgo, soja, arroz y cafia de azlcar, en la cam-
pafia 2005/2006 Uruguay producia aproximadamen-
te un total de 3.139.400 toneladas. Siete afios des-
pués, la cosecha marcaba la impactante cifra de
6.599.200 toneladas, con un crecimiento en el
periodo del 110% (medicién puntual ciclo 2005/
2006 vs 2012/2013).

Indudablemente el cultivo que registra el ma-
yor crecimiento en el periodo considerado es la
soja. En la campafia 2005/2006 se sembraban en

Uruguay aproximadamente 309.000 hectéareas con
esta oleaginosa. Al cabo de 7 afios, en la campafia
2012/2013, el &rea sembrada ascendié a 1.050.000
hectéareas; lo cual representa un crecimiento es-
pectacular del 240% en términos interanuales. Ma-
yor aun fue el aumento en la produccion de poro-
to de soja. En la ultima campafia 2012/2013 se co-
secharon 2.765.000 toneladas, mientras que en el
200572006 la produccion era de 631.900 toneladas.
Esto significa que se cuadruplicé la produccion de
soja en apenas 7 afios. Los rindes promedios en
soja también muestran una evolucién positiva, pa-
sando de 20,4 quintales por hectarea en el 2005/
2006 a 26,3 quintales por hectarea en el 2012/2013.

Computando cereales y oleaginosas, en la Re-
publica Oriental del Uruguay la soja es el cultivo
con mayor area sembrada en la actualidad, segui-
do por el trigo y el arroz.

En lo concerniente al trigo, su crecimiento
también fue significativo. Se triplicd el area sem-
brada en el periodo considerado, ya que en la
campafa 2005/2006 se sembraron 153.000 hecta-
reas, en tanto que siete afios después el area ha-
bia crecido a 450.000 hectéreas en total. La pro-
duccion se duplicéd, pasando de 454.000 toneladas
a982.000 en la campafia 2012/2013. En este cultivo
se observa una caida en los rindes: de 2958 kgs por
hectéarea en el 2005/2006 a 2.183 kgs en el ciclo
2012/2013.

El tercer cultivo en area sembrada y segundo
en produccion es el arroz. Es un grano que mues-
tra una mayor estabilidad que los anteriores en el
crecimiento de su produccion y rinde promedio,
con una leve caida en el &rea sembrada. En efec-
to, a lo largo de estos siete afios la produccion
crecié un 5% alcanzando un total de 1.359.000 to-
neladas en el ciclo 2012/2013. El rinde crecié un
8% pasando de 7.290 kgs por hectarea en el 2005/
2006 a 7.880 kgs en el ciclo 2012/2013. En tanto
que el area cultivada mostr6 una caida, con 5.000
hectareas menos sembradas en la campafia 2012/
2013 respecto del 2005/2006 (172.500 hectéareas vs
177.300 hectéreas).

Otros dos cultivos que mostraron fuertes cre-
cimientos son el maiz y el sorgo. En maiz, en la
campafa 2005/2006 se cosecharon 205.000 tonela-
das. Para el ciclo 2012/2013, la produccioén se ha-
bia triplicado alcanzando las 693.000 toneladas. Esto
sucedi6 debido al crecimiento en el periodo con-
siderado del 151% en el &rea sembrada y del 35%
en los rindes, como puede observarse en el cua-
dro adjunto.

En sorgo, la produccion de la campafa 2005/
2006 era de 61.300 toneladas. Para el 2012/2013, la
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industriales, por afo agricola.

Republica Oriental del Uruguay. Area sembrada, prod

uccion y rendimiento de cultivos cerealeros e

Variacion
ultivo ariable a
Culti Variabl 2005/06 | 2006/07 | 2007/08 | 2008/09 | 2009/10 | 2010/11 | 2011/12 | 2012/13 | 2005/06 al
2012/2013
Area sembrada ¥ 153,5 193,4 243,3 475,5 553,0 404,0 593,4 450,0 193%
Trigo Produccion ? 454,1 611,2 697,1 1.356,6 1.844,4 1.300,7 2.016,3 982,4 116%
Rendimiento ! 2.958 3.160 2.842 2.851 3.335 3.220 3.398 2.183 -26%
Cebada Area sembrada 78,1 127,5 138,2 129,9 140,9 61,9 104,6 117,3 50%
cervecera Produccion 242,3 432,1 310,2 409,5 464,1 186,4 326,9 220,3 -9%
Rendimiento 3.103 3.389 2.245 3.152 3.294 3.010 3.126 1.878 -39%
Area sembrada 49,0 58,7 80,6 87,5 96,0 80,9 123,9 123,0 151%
Maiz Produccién 205,0 337,8 334,7 269,8 529,1 286,2 528,3 693,0 238%
Rendimiento 4.184 5.757 4.155 3.085 5.510 3.574 4.264 5.648 35%
Area sembrada 58,8 38,5 34,0 55,1 10,0 3,1 6,4 2,0 -97%
Girasol Produccion 80,6 43,1 54,2 50,6 9,1 3,9 6,5 2,0 -98%
Rendimiento 1.371 1.120 1.594 918 910 1.259 1.019 1.083 -21%
Area sembrada 15,8 42,8 37,7 68,1 35,3 31,4 88,2 49,0 210%
Sorgo Produccion 61,3 162,8 151,2 324,2 138,3 123,4 372,6 209,0 241%
Rendimiento 3.871 3.800 4.012 4.764 3.916 3.931 4.222 4.262 10%
Area sembrada 309,1 366,5 461,9 577,8 863,2 862,1 883,7 1050,0 240%
Soja Produccién 631,9 779,9 772,9 1.028,6 1.816,8 1.541,0 2.112,0 2.765,0 338%
Rendimiento 2.044 2.128 1.673 1.780 2.105 1.788 2.390 2.634 29%
Area sembrada 177,3 145,4 168,3 160,7 161,9 196,0 181,4 172,5 -3%
Arroz Produccion 1292,0 1145,7 1330,0 1.287,2 1.148,7 1.643,0 1.423,9 1.359,5 5%
Rendimiento 7.290 7.881 7.901 8.012 7.094 8.400 7.850 7.880 8%
Area cosechada 3,1 3,0 5,2 6,0 5,8 6,5 8,0 6,6 111%
Cafia de azucar “ Produccion 172,2 144,5 293,2 3341 296,5 313,3 420,0 368,0 114%
Rendimiento 55.548 48.818 56.513 55.330 50.990 48.350 52.500 56.183 1%

Fuente: Elaborado por MGAP-DIEA

) Area sembrada en miles de hectéreas. ) Produccién en miles de toneladas. ¥ Rendim

del 2005.

produccion ya se habia triplicado -al igual que el
maiz-, arribando a 209.000 toneladas. Todo esto
motivado por el aumento en el periodo del 241%
en el area sembrada y del 10% en los rindes.

Este notable crecimiento de la produccién agri-
cola impacté positivamente sobre las exportacio-
nes nacionales y ha sido fundamental para conso-
lidar y fortalecer el proceso de generacién de di-
visas de la economia uruguaya. En todas las nacio-
nes, el comercio internacional tiene un gran po-
tencial como instrumento de mejora de las condi-
ciones de la poblacion, dado que supone, entre
otras cuestiones, un incremento de los mercados
0 una mejora de la productividad, lo que, a su vez,
se transforma en un mayor nivel de progreso de la
sociedad.

Para tener una idea de la magnitud del aporte
de la agricultura uruguaya a la sustentabilidad de
su Balanza Comercial es importante destacar que
el afio 2013 cerré con un nuevo record para las
exportaciones de dicha nacién con un monto to-
tal de U$S 9.155 millones, lo cual implic6 un 4,8%
de crecimiento en relacion al afio anterior. Y fue
precisamente la soja el principal producto expor-
tado con un total anual de U$S 1.875 millones, lo
cual representa un 20,5% del total de las exporta-
ciones nacionales sin computar las ventas exter-

iento en kilos por hectdrea sembrada. “ Informacién suministrada por ALUR a partir

nas desde las zonas francas.

Las exportaciones de arroz en el 2013 genera-
ron U$S 513 millones, en tanto que las de trigo
fueron de U$S 307 millones. En consecuencia, si
adicionamos las exportaciones de soja, trigo y arroz
durante todo el 2013, podemos observar que las
mismas ascienden a U$S 2.695 millones, lo cual
representa casi el 30% del monto total en doélares
estadounidenses de los despachos externos reali-
zados por la Republica Oriental del Uruguay en
dicho afio. Evidentemente, es un aporte funda-
mental y significativo para la estabilidad macroeco-
némica de este pais y para la consolidacién de una
mayor equidad social.

03/01/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -7



COMMODITIES

Ratio Soja/Maiz, segun posicion mas cercana en CBOT
3,50
3,00

2,90

2,50

1,90
2,00 A
1,50
1,00 T T T T T T T T T T T T

VI I I T TN TS S S S SN SN
SR A T R N A I R R ¢ S
ISR U U U VAR A G CAR CARR AR AR N o
» NP N & D CANN oW
GNP PN N\ AN T P\ (N
S SR S S A S S SR SO A A (A A

LA SOJA CERRO EL 2013 EN BAJA

Emilce Terré

Tanto en el mercado externo de referencia
como en el mercado a término local, la oleaginosa
cerrd el 2013 con pérdidas para su posicion mas
cercana. En CBOT, la caida alcanz6 los u$s 39/ton,
al ajustar el 31 de diciembre en u$s 482,27/ton;
mientras que en ROFEX para la soja en condicio-
nes fabrica la caida punta a punta en el afio fue de
u$s 58,5/ton, ajustando el 30 de diciembre a u$s
328,00/ton.

Los menores precios fueron el correlato de las
mejores cosechas en los principales paises pro-
ductores. Luego que la sequia mermase el volu-
men de produccion sudamericano en el primer
semestre del 2012 y el norteamericano en el se-
gundo, el afio 2013 se caracteriz6 por una relativa
normalizacion en los patrones climaticos que per-
mitié un aumento de la oferta global de poroto de
soja por casi 40 millones de toneladas. Asimismo,
para la campafia 2013/14 se espera una nueva me-
jora productiva que esta vez, siempre segun esti-
maciones del USDA, podria sumar otros 17 millones
de toneladas a la oferta mundial.

Si bien en principio la demanda global se ha

mantenido firme, este aumento en la disponibili-
dad de poroto llevaria el ratio stock/consumo del
21,5% al 26,0%. En otras palabras, mientras que el
stock final disponible en la campafa 2011/12 al-
canzaba a cubrir 78 dias de consumo mundial, los
inventarios disponibles para el cierre del afio co-
mercial 2013/14 permiten cubrir las necesidades
de poroto por 95 dias.

A lo anterior se le suman expectativas iniciales
de un incremento en la superficie sembrada con
soja en EEUU, parcialmente a expensas de una
menor cobertura con maiz. En este sentido, mien-
tras que tal como se ha mostrado ut supra el con-
trato mas cercano de la oleaginosa de CBOT ha
perdido el 7% de su valor durante el afio 2013, el
de maiz se desvalorizdé nada menos que un 40% ce-
rrando el afio a u$s 166,14/ton. De no mediar un
ajuste de los precios relativos entre ambos culti-
vos a valores mas cercanos a la media histdrica, la
sustitucién del cultivo maicero en favor del sojero
puede ser notable este afio.

En esta mayor holgura de la oferta de soja se
encuentra la mayor amenaza para su precio. Cuan-
do tomamos el valor de referencia de los precios
Pizarra o Estimativos que determina la Camara Arbi-
tral de Cereales de Rosario, observamos que en
pesos dicho valor subié de $ 1.870/ton al 28 de
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diciembre del afio 2012 hasta los $ 2.132/ton al 30
de diciembre de 2012. Sin embargo, esta suba del
14% en términos nominales pierde atractivo si se la
compara con la suba del nivel general de precios o
del tipo de cambio, que en su punta compradora
del Banco Nacién escalé un 33% durante el mismo
periodo hasta los $ 6,481/d0lar.

Mientras tanto, las tltimas lluvias han traido algo
de alivio al cultivo en nuestro pais luego de una
ola de calor que abati6 a la zona ndcleo durante
16 dias corridos. Segun estimaciones de GEA, las
horas acumuladas con temperaturas por encima
de los 30° durante el mes de diciembre suman entre
175 y 275 en la regién, levemente por debajo del
total de horas acumuladas con estas temperaturas
extremas en toda la temporada de diciembre a
febrero de la campafia seca del 2008/09. Sin em-
bargo, las reservas de humedad a inicios de la tem-
porada de verano resultaban mejores este diciem-
bre, por lo que el estrés sobre los cultivos ya sem-
brados no ha sido tan fuerte. De normalizarse el
patrén de lluvias y temperaturas durante el mes
de enero, periodo critico para la determinacién
de los rindes potenciales de soja en nuestro pais,
ésta se encontrara aun en condiciones de capear
el temporal.

Por otro lado, desde la Guia Estratégica para el
Agro dieron a conocer sus primeras estimaciones
de produccién para la campafia 2013/14, citando
que el aumento en el area a sembrar con soja
llevaria la misma a 20,7 millones de hectéareas. Su-
poniendo un nivel de rindes histéricos, ello signifi-
caria levantar nada menos que 55 millones de to-
neladas, lo cual constituye un récord historico
para nuestro pais. Ademas, ya se ha cubierto el
80% del area de intencion, que para la zona nu-
cleo (donde se registra el mayor salto en superfi-
cie sojera) alcanzaria las 6,2 millones de hecta-
reas.

En esta super-produccién proyectada, es lla-
mativo el escaso porcentaje de la misma que cuenta
con una cobertura de precios. Si bien es cierto
que el mercado continda invertido, con precios
en pesos a mayo unos cien pesos por encima del
precio disponible (descontando ya la tasa de de-
valuacién esperada hasta esa fecha), esta mejora
representa apenas un 4% en mas de cuatro meses
lo cual, nuevamente, no es satisfactorio si se la
compara con otras alternativas.

Por otro lado, la compra no parece dispuesta a
convalidar aumentos notables de precios citando
el ajustado nivel en que se encuentran los marge-
nes de molienda. En este contexto, no se dieron
ofrecimientos abiertos por mercaderia disponible

durante toda la semana, ni tampoco se conocie-
ron en el recinto precios para entrega en marzo,
como venia ocurriendo unas semanas atras. En lo
que respecta a las posiciones en mayo, éstas se
ubican un escal6n por debajo de lo que ofrecen
los mercados a término cuando el grueso de la
oferta recién aparece por encima de dicho nivel.

Bajo el panorama actual, el riesgo bajista para
los precios puede dejar bastante desprotegidos a
los que aguardan para vender. Al respecto, se es-
peran para la proxima semana dos reportes claves
del USDA que pueden tener un gran efecto sobre
las cotizaciones del mercado: el informe mensual
de estimaciones de oferta y demanda, y el trimes-
tral de stocks de granos en EEUU. Los ojos de los
operadores ya estan puestos sobre esta nueva in-
formacion, intentando descontar los potenciales
cambios en produccion y stocks que potencial-
mente realizaria el organismo.

EN MAIZ EL CLIMA DA TREGUA, EL
MERCADO NO

Guillermo Rossi

Los precios internacionales del maiz continua-
ron por el sendero bajista a lo largo de los ultimos
dias. De hecho, el cereal forrajero fue la commodity
agricola de peor desempefio en Chicago a lo largo
de 2013, con una caida cercana al 40%. Mientras
que la debilidad de la demanda y los embarques
récord de Sudamérica presionaron sobre el mer-
cado durante el primer semestre del afio, sobre
los ultimos meses se agregd el impacto de la gran
recuperacion productiva que logré Estados Uni-
dos. Segun los calculos de la consultora Informa
Economics publicados el viernes, la cosecha nor-
teamericana habria trepado hasta 359,7 millones
de toneladas en el ciclo 2013/14, merced a un
rinde récord de 101,4 qg/ha. Los nimeros finales
del USDA se conoceréan sobre el cierre de la proxi-
ma semana.

La abrumadora oferta ha generado todo tipo
de sefiales bajistas. La limitada capacidad de alma-
cenaje obligé a los productores a desprenderse
rapidamente de buena parte de sus cosechas, mien-
tras que las plantas de etanol recuperaron rapida-
mente sus niveles de stock posicionandose a la
espera de una mejora en los margenes de molien-
da. En tanto, para el sector exportador emergio
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ROFEX cae 10% sobre el final del afio (u$s/ton)
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un inesperado dolor de cabeza, dado por el re-
chazo de los cargamentos enviados a China conte-
niendo la variedad Agrisure Viptera -MIR 162- desa-
rrollada por Syngenta.

A lo largo de los ultimos dias, despachantes en
puertos chinos volvieron a impedir el ingreso de
buques procedentes de Estados Unidos contenien-
do maiz y residuos secos de destileria (DDGS), un
remanente de la industrializacién del cereal que
se utiliza para alimentacién animal por su elevado
contenido proteico. En respuesta, el precio de
este subproducto cay6 considerablemente, en lo
que significod otro golpe para la industria luego de
la propuesta de reduccion en los objetivos de pro-
duccién de biocombustibles elevada por la Agen-
cia de Proteccion Ambiental (EPA, por sus siglas en
inglés). Las partidas rechazadas se estan desvian-
do mayormente a paises como Vietnam e Indonesia,
lo que le quita mercados a India, el mayor
exportador del sur asiatico.

La situacion de la demanda externa se vio re-
flejada en el reporte semanal de ventas del USDA,
en el que se informaron exportaciones netas por
apenas 154.543 toneladas, la cifra méas baja de la
presente campafia. Los operadores del mercado
de Chicago se habian posicionado a la espera de
un volumen ubicado entre 650.000 y 850.000 tone-

ladas. Durante la semana pasada se dieron de baja
ordenes de importadores chinos por 116.000 to-
neladas, que se suman a las méas de 500.000 tonela-
das canceladas desde mediados de noviembre. El
USDA proyecta que China necesitard 7 millones de
maiz importado hasta el cierre de la campafa en
septiembre, aunque ese numero luce exagerado
en funcion de su comportamiento reciente en el
mercado.

La situacion se agrava si tenemos en cuenta
que los exportadores norteamericanos pronto re-
cibirdn competencia desde Sudamérica. Sin em-
bargo, la amenaza es limitada ya que en estas lati-
tudes se espera una cosecha al menos 10% mas
baja que la del afio pasado y una menor celeridad
en el ritmo de embarques durante los primeros
tramos del ciclo comercial. Tanto el clima como
los precios, al igual que el mejor panorama de
mercado del cultivo de soja, han desalentado la
siembra de maiz en Argentina y Brasil.

En nuestro pais se proyecta una produccion
de 22 millones de toneladas en la campafia 2013/
14, de acuerdo al ultimo informe de GEA - Guia
Estratégica para el Agro de esta Bolsa de Comer-
cio. Dicho volumen surge de una estimacion de
area sembrada préxima a 3,86 millones de hecté-
reas y rindes promedio de los ultimos afios, dedu-
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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 02/01/2014

REZERVA
EXCESNA

PESERVE
sEUNDENTE
FESERVA
PTG
RESERVA
ADESULDZ
FESERVA
FE3ULAR
RESERVE
Escasa

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 26 de diciembre y el
miércoles 1 de enero, fue otro periodo en el que una de las
caracteristicas principales fue la temperatura, pero a dife-
rencia del resto del mes de enero, también se caracteriz6 por
la presencia de lluvias y tormentas en algunos sectores de GEA
de manera muy significativa. Los elevados registros térmicos
fueron, al igual que las Gltimas semanas, extremos en toda la
region GEA. En esta semana en particular, se observaron lluvias
muy heterogéneas en toda la zona, ya que hubo sectores donde
los acumulados fueron superiores a los 100 mm, como el caso
particular de Hernando, en la provincia de Cérdoba, donde se
registraron 118 mm. Otro acumulado significativo es el obser-
vado en Pellegrini, provincia de Santa Fe, donde se registraron
63,2 mm. En general los registros mas importantes se desarro-
llaron sobre el norte de GEA, con promedios entre 30 y 50 mm,
mientras que sobre la provincia de Buenos Aires y el sur de GEA
los acumulados rondaron entre 10 y 20 mm. En cuanto a las
temperaturas maximas, podemos ver que en general fueron
muy superiores a los parametros normales, y los valores mas
elevados del periodo se mantuvieron entre 38 y hasta los 40°C.
Siendo similares a las marcas registradas la semana pasada. La
temperatura mas alta se midié en la provincia de Cérdoba,
sobre la localidad de Bellville, donde el registro alcanzé los
41,6°C. Las temperaturas minimas también fueron muy eleva-
das, siendo similares a los registros observados la semana pasa-
da. Los valores mas bajos de la semana en la zona GEA
promediaron entre 19 y 21°C. La marca mas baja fue de 17,1°C
y se midi6 en la localidad de Lincoln, sobre la provincia de
Buenos Aires. Con las condiciones presentadas, y haciendo el
balance entre las dispares precipitaciones que se observarony
la fuerte evapotranspiracion que se produjo durante la semana
de analisis debido a las elevadas temperaturas, se puede ver
que las reservas hidricas presentan caracteristicas diferentes,
con una configuracién demarcada claramente por las zonas que
presentaron las lluvias mas importantes, ya que sobre el sudes-
te de GEA, las reservas se presentan entre escasa y regulares,
mientras que sobre el noroeste de GEA las reservas se recupe-

raron alcanzando un nivel entre éptimo y abundante, con algu-
nos sectores que presentan algunos excesos. Las Gltimas preci-
pitaciones registradas traen un nuevo impulso en el desarrollo
del maiz, que vienen muy deteriorados por la falta de aguay las
elevadas temperaturas registradas a lo largo de todo el mes de
diciembre. Durante los préximos 15 dias, se necesitarian pre-
cipitaciones entre 80 y 100 mm para recuperar las condiciones
hidricas éptimas en la zona sur de GEA mientras que en la zona
norte, se necesitarian precipitaciones entre 30 y 60 mm para
mantener condiciones hidricas 6ptimas.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 2 y el miércoles 8 de
enero comienza con el registro de precipitaciones de variada
intensidad, con importantes acumulados en cortos periodos de
tiempo, réfagas y no se descarta la caida de granizo en zonas
puntuales. Las lluvias y tormentas se desarrollaran principal-
mente durante el jueves 2, luego ingresara un centro de alta
presién que generara condiciones de tiempo estable, relegando
las precipitaciones al extremo norte del pais. Una de las carac-
teristicas méas salientes de esta semana sera el descenso de
temperatura que se registrara en el comienzo del periodo de
prondstico, ya que las lluvias estaran asociadas al pasaje de un
sistema frontal frio que provocara la rotacion del viento al
sector sur, una significativa disminucion de la humedad en las
capas bajas de la atmdésfera. Todos estos componentes seran
fundamentales para contribuir en el descenso térmico. Esta
disminucion de la temperatura sera de manera temporaria, y
se notara especialmente entre el viernes y sabado, luego, el
viento comenzara a rotar nuevamente al sector norte, de ma-
nera paulatina, lo que favorecera a que las marcas térmicas
vuelvan a ascender. A partir del domingo los valores maximos
volveran a rondar los 32 0 33°C manteniéndose hasta el final del
periodo de pronéstico. La humedad en las capas bajas tendra
un comportamiento similar al de la temperatura, ya que sera
escaso en el comienzo de la semanay luego, con la rotacion del
viento al sector norte, comenzara a incrementarse paulatina-
mente, con aporte de humedad desde el norte del paisy sur de
Brasil y Paraguay. Este incremento, tanto de temperatura como
de humedad generara condiciones de tiempo inestable, pu-
diendo desarrollar algunas tormentas aisladas pero recién a
partir del miércoles 8 de enero.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE MAIZ AL 26/12/2013

RESERVA
ExCESNA

RESERVL
aEunDLNTE
RESERVZ
CPTI

FESERVE
apEcusDa

FESERVA
FESULAR

RESERVL
Escasa

http://www.bcr.com.ar/gea
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ciendo la superficie habitualmente no cosechada
para ser destinada al consumo animal. Hasta el
momento se ha sembrado aproximadamente el 70%
del &rea total de intencion y son pocas las zonas
donde contindan las siembras de segunda. No obs-
tante, se espera que durante los proximos dias los
trabajos recobren fuerza a medida que los suelos
recuperen las reservas de humedad castigadas por
la ola de calor.

Las altas temperaturas de los ultimos dias
impactaron sobre los cultivos sembrados con ma-
yor antelacion. Teniendo en cuenta que el perio-
do critico del maiz se produce a partir de los 60
dias de la emergencia, las estadisticas del Ministe-
rio de Agricultura indicarian que unas 600.000 hec-
tareas se vieron castigadas por la ola de calor de
la segunda quincena del mes, periodo durante el
cual las precipitaciones se encontraron por deba-
jo de los niveles normales en casi toda la zona
central del pais. Afortunadamente, distintas evi-
dencias apuntan a que el mes de enero seria me-
nos hostil para el desarrollo de los maices.

En consecuencia, el panorama actual obliga a
ser muy cautos de cara a las perspectivas de la
nueva cosecha. Si la produccion efectivamente cae
un 15% y las proyecciones alcistas de consumo in-
terno se cumplen, el saldo exportable podria su-
frir una contraccion del 25% de mantenerse relati-
vamente estables los stocks finales. A esa caida
habria que sumarle un deterioro de los precios
FOB, lo que resultaria en un menor ingreso de
divisas para el pais luego de los u$s 6.000 millones
obtenidos durante el afio 2013.

La oferta total de la nueva campafia sera ab-
sorbida en una mayor proporcion por utilizacién
doméstica. El consumo del sector avicola ya se
encuentra préximo a cuatro millones de toneladas
por afio, mientras que para tambo, cerdos y vacu-
nos se estiman otras tres millones de toneladas. El
resto seria industrializacion, de la que molienda
seca y humeda representarian 1,5 millones de to-
neladas y etanol cerca de un millén. La propor-
cion que se guarda como semillas es poco signifi-
cativa, estimandose en 20kg por hectarea.

Los valores de mercado no brindan estimulos a
los productores desalentados. Los precios a cose-
cha se mantienen cerca de los u$s 150/ton, aun-
que la acelerada suba del tipo de cambio podria
devolverle algo de rentabilidad a quienes apues-
ten por el cereal. Tomando coberturas en Rofex
frente a las fluctuaciones del délar, el maiz puede
colocarse a cifras equivalentes a $ 1.150/ton en el
mes de abril, encontrandose cerca de un 10% por
encima de los precios de contado. Dado que se

trata de una entrega diferida a tres meses, el re-
torno de esa estrategia supera el 3% mensual. Las
tasas de interés en los mercados financieros toda-
via se encuentran por debajo de ese nivel, aun-
que la moneda doméstica pierde frente al délar a
una tasa mas acelerada.

En tanto, el mercado disponible sufrié en las
ultimas semanas del afio una importante caida, hasta
encontrar un piso en la zona de los $ 1.000/ton.
Tomando cotizaciones en dolares, el retroceso
supera el 10%. Los futuros con entrega cercana
en Rofex cayeron desde u$s 180/ton a mediados
de noviembre hasta u$s 160/ton durante esta se-
mana.

EL TRIGO SE RECUPERA SOBRE EL
CIERRE DE LA SEMANA

Guillermo Rossi

El mercado internacional de trigo continu6
operando con mucha debilidad en los ultimos dias,
aungue una recuperacion de la demanda permitié
un leve repunte de los precios sobre el cierre de
la semana. Igualmente, el mercado de Chicago lle-
go al viernes con una caida del 0,9% respecto del
viernes previo, acumulando una pérdida de 22%
durante el afio 2013. De hecho, en la rueda del
jueves los precios llegaron a sus registros mas ba-
jos desde mayo de 2012.

La expectativa de buenas cosechas en el he-
misferio norte y la disponibilidad de holgados
inventarios hasta el cierre de la campafia se man-
tienen vigentes, aunque el regreso al comercio de
Argelia y Egipto con volimenes de compra impor-
tantes -mas de un millén de toneladas en forma
conjunta- limit6 la presion sobre las cotizaciones.
Argelia adquirié entre 500.000 y 550.000 toneladas
de origen opcional a un costo total de u$s 315/
ton, incluyendo el flete, mientras que Egipto con-
firmé negocios por 535.000 toneladas en dos tra-
mos, con mercaderia procedente de Ucrania, Ru-
sia, Rumania y Francia para embarcar entre finales
de enero y principios de febrero.

Ante estas evidencias, compras de oportuni-
dad entre los fondos especulativos le brindaron
sostén a las cotizaciones pese a que los
importadores eludieron nuevamente los ofreci-
mientos de trigo norteamericano. Aun asi, los gran-
des traders sospechan que Egipto no podra llegar
al final de la campafia sin aprovisionarse en Esta-
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COMMODITIES

dos Unidos. El pais africano consume cerca de 1,5
millones de toneladas de trigo por mes y se estima
gue los inventarios del GASC s6lo alcanzaran hasta
mediados de abril, segin se desprende de las de-
claraciones de su ministro de abastecimiento
Mohamed Abu Shadi del pasado 22 de diciembre.

La cobertura de posiciones vendidas de los fon-
dos también se apoy6 en los pronésticos climaticos,
gue plantean la llegada de clima extremadamente
frio a las regiones productoras durante los proxi-
mos dias. En algunas zonas de Kansas y Nebraska
las temperaturas llegarian a 20-25°C bajo cero,
suficientemente bajas como para castigar a los
cultivos de trigo rojo duro de invierno que se en-
cuentran en estado vegetativo. De acuerdo a la
opinién de distintos climatdlogos, la cobertura con
capas de nieve inferiores a 5 centimetros ofrece-
ra escasa o nula proteccioén frente a la ola de frio,
elevando el potencial de dafio. De este modo, co-
rre peligro entre el 15y 20% de la superficie desti-
nada al cultivo.

Ante esta situacion, es preciso monitorear la
evolucion de los cultivos norteamericanos duran-
te la proxima semana. Si bien se reconoce que los
sucesos climaticos anteriores a la llegada de la
primavera tienen poca correlacién con los rindes
finalmente observados, el mercado mundial nece-
sita nuevos fundamentos para encontrar una di-
reccion durante las préximas semanas.

A nivel local, en tanto, los precios continGan
mayormente estables y la actividad del mercado
sigue siendo muy limitada. La exportacion ofrece
pagar $ 1.450/ton en condiciones Camara con des-
carga inmediata sobre las terminales portuarias de
la zona de Rosario, mientras que los molinos de la
region ofrecen valores superiores a $ 1.500/ton
por trigo articulo 12, aunque con distintas modali-
dades de pago. Los precios cuentan con margen
de mejora en aquellas localidades donde la cose-
cha fue baja y la oferta se encuentra mas retrai-
da, asi como también dependiendo del inventario
en poder de la industria. En promedio, se estima
gue los molinos de tamafio intermedio cuentan con
stock suficiente para 30-40 dias de actividad.

Pese a que los precios se mantienen firmes, los
mismos se encuentran ligeramente por debajo de
los valores FAS tedricos. Considerando que el FOB
llega a u$s 330/ton, sobre terminales portuarias
de Rosario seria posible pagar algo mas de u$s 240/
ton por lotes del cereal destinados a llenar bu-
ques. Sin embargo, las cotizaciones se encuen-
tran por debajo de u$s 225/ton y s6lo mejoran en
casos puntuales.

El panorama del sector exportador es incierto,

ante la ausencia de sefiales concretas de politica
comercial para el afio entrante. Distintas estima-
ciones ubican el saldo exportable del ciclo 2013/
14 entre 2 y 2,5 millones de toneladas, aunque el
volumen final dependerd del resultado definitivo
de la cosecha. Los trabajos de recoleccion finali-
zaran dentro de diez dias en las zonas mas rezaga-
das de la provincia de Buenos Aires, donde el po-
tencial de rinde es mas elevado que el promedio
nacional.

En su estimacién mensual nacional, GEA - Guia
Estratégica para el Agro de la Bolsa de Comercio
de Rosario increment6 hasta 9,5 millones de tone-
ladas su nimero de produccion correspondiente
a la campafa 2013/14. La provincia de Buenos Ai-
res representaria mas de dos tercios del total. En
dicho informe se aclaré que cabe esperar un rin-
de promedio nacional de 27,8 qg/ha, aunque tam-
bién se ajusto ligeramente al alza la superficie sem-
brada. La trilla tendria lugar en 3,42 millones de
hectéareas.

Hasta el momento no se establecié un proce-
dimiento para comenzar en gran escala con las
ventas al exterior, aunque desde el Ministerio de
Agricultura se aclaré que se dara prioridad a los
ROE Verde otorgados la campafia pasada que go-
zan de una prérroga. La firma Nidera, que con luz
verde de la aduana embarcé 26.000 toneladas du-
rante la semana pasada, recibi6 ayer la noticia de
la inhabilitacién de su CUIT. De este modo, la carga
programada en todas las terminales portuarias del
pais volvié a cero y los exportadores quedaron a la
espera de que se autorice un nuevo cupo, noticia
que deberia llegar durante las proximas semanas.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operacion 27112113 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.450,00 feriado 1.450,00

Maiz duro

Girasol 1.750,00

Soja

Sorgo

Bahia Blanca

Trigo duro 1.450,00 1.450,00

Girasol 1.520,00

Soja 1.970,00 1.970,00 1.930,00 1.956,67 1.727,50 13,3%

Cordoba

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Soja 1.870,00 1.870,00

* 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
P i P io afio  Dift ia afl

FechaOperacion | 27/1213  30/12/13 311213 OLOLL4 020114 romedio - Promedio aflo  Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.450,00 feriado 1.450,00 1.450,00 1.055,00 37,4%

Maiz duro 1.000,00 1.000,00 1.020,00 1.006,67 930,00 8,2%

Girasol 1.810,00 1.820,00 1.820,00 1.816,67

Soja 2.142,00 2.132,00 2.100,00 2.124,67 1.845,00 15,2%

Sorgo 760,00 750,00 750,00 753,33

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderia 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 ponderacién de todos los factores disponibles que
existan en el ambito 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 30/12/13 31/12/13 0L/01/14 02001/14 3oui4 | 27aony  vanacion
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 7.100,0 feriado 7.100,0 7.100,0 7.100,0

"000" 6.500,0 6.500,0 6.500,0 6.500,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 830,0 830,0 830,0 830,0
Aceites (5)

Girasol crudo 4.000,0 4.000,0 4.000,0 4.000,0

Girasol refinado 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0

Soja refinado 4.850,0 4.850,0 4.850,0 4.850,0

Soja crudo 3.870,0 3.870,0 3.870,0 3.870,0
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.150,0 2.150,0 2.150,0 2.150,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (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 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 Var% 27/12/13
Trigo
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Art. 12 feriado  1550,00 1500,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 1450,00 1450,00 1,4% 1430,00
EXp/AS-SM ClDesc. Cdo. M/E 1450,00 1450,00 1450,00 0,0% 1450,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. MIE 1410,00 1410,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 1000,00 1000,00
Exp/SM Mar'14 Cdo. M/E uss 150,00 150,00 0,0% 150,00
Exp/Tmb Mar'14 Cdo. MIE u$s 150,00 150,00 150,00
Exp/Lima Mar'14 Cdo. M/E u$s 150,00 150,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 153,00 153,00
Exp/GL ClDesc. Cdo.  PHmin 62 us$s 148,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 155,00 155,00
Exp/V.C ClDesc. Cdo.  Scarlett u$s 175,00 175,00 175,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. Scarlett u$s 175,00 175,00 175,00 0,0% 175,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 750,00 750,00 750,00 0,0% 750,00
Exp/SM Abr/May'14 Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 130,00 0,0% 130,00
Soja
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. M/E 2100,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2100,00
Fca/SM Mar’14 Cdo. MIE us$s 295,00
Fca/Tmb May'14 Cdo. M/E u$s 291,00 285,00 286,00
Exp/SM-AS May'14 Cdo. MIE u$s 290,00 285,00 286,00 -27% 294,00
Girasol
Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE 1820,00 1820,00 0,6% 1810,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1810,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE uss 300,00
Fca/Ros Ene/Feb’14 Cdo. MIE uss 280,00 280,00 0,0% 280,00
Fca/SM Ene/Feb’14  Cdo. M/E uss 280,00
Fca/Deheza Ene/Feb'14 Cdo. Flt/Cnfit u$s 280,00 280,00 280,00 0,0% 280,00
Fca/Rec Ene/Feb’14  Cdo. M/E u$s 260,00 260,00 260,00

(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 seg(n 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 3011213 3112113 01/01/14 02101/14 03101/14
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052014 262 put 20 1 feriado 1,50

ISR052014 270 put 40 10 220 3,00

CALL

ISR052014 310,00 call 111 208 5,50 3,60 3,90

ISR052014 314,00 call 3 71 430

ISR052014 326,00 call 10 18 2,10

SOY062014 520,00 call 600 6,40

"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. Abierto \ 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uss
DLR122013 43.300 6,518 feriado
DLR012014 156,068 566.664 6,850 6,865 6,828 0,23%
DLR022014 43.520 546.328 7,100 7,120 7,090 0,68%
DLR032014 48591 452.757 7,360 7,385 7,343 0,87%
DLR042014 63.386 457.748 7,630 7,640 7,605 1,20%
DLR052014 46.397 362.549 7,870 7,890 7,852 1,32%
DLR062014 28.648 356.897 8,095 8,115 8,084 0,94%
DLR072014 4.350 315.764 8,325 8,340 8,308 0,76%
DLR082014 9.897 26.758 8,525 8,565 8,540 0,89%
DLR092014 1.150 11.280 8,760 8,780 8,760 0,69%
DLR102014 15.235 36.050 9,000 9,010 8,990 0,28%
ECU122013 8,984
OR0122013 1204,50
OR0O062014 200 1.167 1209,00 1227,90 1241,80 2,12%
WTI022014 275 99,380 96,030 94,270 -6,18%
WTI052014 150 649 97,680 95,140 93,520 -4,78%
TVPP122013 11,376
TVPP052014 404 4.269 13,112 13,027 13,030 -0,46%
AGRICOLAS En U$S/Tm
ISR012014 6 18 323,00 315,00 313,50 -3,83%
ISR052014 340 1131 292,80 287,70 289,30 -1,90%
ISR072014 8 5 296,00 290,00 292,00 -2,01%
TRI000000 603 230,00 232,00 232,00 -2,32%
TRI012014 91 225 230,00 232,00 232,00 -2,32%
TRI032014 32 102 241,00 245,00 245,00 1,66%
TRI052014 2 251,50 254,00 254,00 0,79%
MAI000000 122 161,00 160,00 159,50 2,15%
MAI012014 12 161,00 160,00 159,50 2,15%
MAI042014 9 229 157,50 156,00 156,00 0,95%
MAI052014 20 155,50 155,00 154,50 0,64%
MAI062014 4 18 156,00 155,50 155,00 0,64%
MAI072014 2 55 156,00 155,50 155,00 0,64%
SOF000000 1.553 328,00 319,50 320,00 2,88%
SOF012014 159 1.781 328,00 319,50 320,00 2,88%
SOF022014 28 141 324,00 317,00 314,00 3,38%
SOF032014 6 39 303,00 299,00 300,00 1,32%
SOF042014 6 10 298,00 294,00 295,00 1,50%
SOF052014 283 2.465 295,40 290,20 291,70 1,92%
SOF062014 84 298,00 291,50 293,50 2,17%
SOF072014 8 245 299,00 292,60 294,50 2,22%
S0J000000 2 329,00 322,00 322,00 2,28%
S0J052014 115 1.673 296,20 290,50 292,00 2,01%
SOY042014 67 775 473,30 461,30 461,50 3,11%
SO0Y062014 132 8 469,90 457,50 458,50 2,82%
CRN022014 8 1.228 169,10 167,60 169,20 0,82%
CRN042014 1.662 173,00 171,50 173,20 0,69%
CRN062014 196 174,90 173,40 174,90 0,85%
TOTAL 462.600 3.153.559
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicién 30/12/13 _ 31/12/13 _ 01/01/14 _ 02/01/14 _ 03/01/14 _ var.
max min__ dltima max min__ Gltima max min__ Gltima max min__ dltima max min__ dltima__ sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR122013 6,520 6,518 6,520 feriado
DLR012014 6,857 6,812 6,850 6,895 6,820 6,865| 6,887 6,825 6,828 0,23%
DLR022014 7,100 7,080 7,100 7,145 7,080 7,120 7,110 7,080 7,090/ 0,68%
DLR032014 7,365 7,320 7,360 7,385 7,380 7,385 7,370 7,340 7,344| 0,88%
DLR042014 7,640 7,565 7,630 7,69 7630 7,640 7,675 7,605 7,605 1,20%
DLR052014 7,880 7,850 7,870 7920 7,890 7,890| 7975 7,840 7,853| 1,46%
DLR062014 8120 8,030 8,095 8,160 8,100 8120/ 8120 8,080 8,085 0,94%
DLR072014 8325 8283 8325 8340 8340 8340/ 8310 8305 8310/ 0,85%
DLR082014 8,485 8,485 8485 8,600 8530 8565 8570 8510 8510
DLR092014 8,780 8,775 8,780| 8,780 8,780 8,780
DLR102014 9,000 9,000 9,000 9,010 9,000 9,010{ 9,000 8950 8,950
OR0062014 |1210,10 1207,50 1209,00 1227,50 1225,00 1227,50| 1242,00 1241,00 1241,80| 2,12%
WTI052014 95,610 95,130 95,140 93,650 93,650 93,650
TVPP052014 13202 13,185 13,190 13140 12968 13,137 13030 12999 13,030 -0,46%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 30/12/13 _ 31/12/13 _ 01/01/14 _ 02/01/14 _ 03/01/14 _ var.
max min__ dltima méx min__dltima max min__dltima max min__dltima max min__dltima__ sem.
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR012014 3230 3230 3230 feriado
ISR052014 2946 2928 2928 2891 287,0 287,7| 2893 2880 2893| -1,9%
ISR072014 2975 2975 2975
TRI012014 230,0 2300 2300 2350 2320 2320| 2330 2305 2320 -23%
TRI032014 2450 2450 2450 2450 2450 2450
MAI042014 1565 1560 1560 1560 1560 156,
MAI062014 1550 1550 1550
MAI072014 1550 1550 1550 -0,6%
SOF012014 3300 3270 3280 3220 3195 3195/ 3200 3193 3200 -29%
SOF022014 3245 3245 3245 3170 3170 3170 3150 3140 3140 -34%
SOF032014 3030 3030 3030 300,0 3000 3000 -13%
SOF042014 2980 2980 2980 2940 2940 2940
SOF052014 2975 2954 2954 2935 2895 2905/ 2921 2900 2915 -2,0%
SOF072014 300,0 3000 3000
S0J052014 2975 2958  296,2 2938 2905 2905/ 2921 2906 2915 -22%
S0Y042014 4655 4608 4608 4620 4620 462,0
SOY062014 4582 4580 4582
CRN022014 1693 1693 1693
463.384 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.165.122 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest]| 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 var.sem.
TRIGO B.A. 01/2014 27.300 678 226,00 feriado 226,20 232,00 2,20%
TRIGO B.A. 02/2014 236,50 236,70 237,50
TRIGO B.A. 03/2014 10.000 581 242,00 243,10 243,50 1,46%
TRIGO B.A. 05/2014 248,50 249,60 250,00 0,40%
TRIGO B.A. 07/2014 10.100 521 252,60 253,00 254,00 0,40%
TRIGO B.A. 12/2014 20 214,00 214,00 214,00
TRIGO B.A. 01/2015 1 212,00 212,00 212,00
MAIZ ROS 01/2014 4.500 66 159,50 160,00 160,00 -2,44%
MAIZ ROS 02/2014 5 165,00 165,50 160,50 -4,46%
MAIZ ROS 04/2014 5.800 2.381 157,50 157,00 156,90 -0,70%
MAIZ ROS 07/2014 5.100 698 155,00 155,00 155,00 0,32%
MAIZ ROS 08/2014 25 156,50 156,50 156,50 0,32%
MAIZ ROS 09/2014 29 157,50 157,50 157,50 0,32%
MAIZ ROS 12/2014 26 161,50 161,50 161,50 0,31%
GIRASOL ROS 03/2014 3 245,00 245,00 245,00
SORGO ROS 04/2014 10 135,00 135,00 135,00
SOJA ROS 01/2014 35.300 1761 329,40 323,00 322,60 -2,48%
SOJA ROS 02/2014 138 325,50 318,00 317,50 -2,91%
SOJA ROS 03/2014 300,50 295,00 294,50 -2,64%
SOJA ROS 04/2014 1 296,30 291,00 291,60 -2,38%
SOJA ROS 05/2014 56.500 6.502 296,30 291,00 291,60 -2,38%
SOJA ROS 07/2014 5.200 397 299,30 293,00 293,50 -2,72%
SOJA ROS 09/2014 11 303,50 300,00 300,50 -1,73%
SOJA ROS 11/2014 5 307,50 302,00 302,50 -2,36%
SOJA ROS 05/2015 1 280,00 280,00 280,00
CEBADA Q.Q. 01/2014 510 446 157,00 157,00 158,00 0,64%
CEBADA Q.Q. 03/2014 1.000 59 158,00 158,00 159,00 0,63%
TOTALES 161.310 14.365
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 030014  varsem.
TRIGO I.W. 01/2014 3.400 80 102,00 feriado 102,00 99,00 -2,94%
TRIGO Q.Q. 01/2014 1.400 111 88,00 89,00 91,00 2,25%
TRIGO Q.Q. 03/2014 500 17 90,00 90,00 90,00 -1,64%
TRIGO ROS 01/2014 1.000 119 110,50 112,00 110,50
TRIGO CHA 01/2014 94,50 94,50 94,50
TRIGO BRQ 01/2014 126,00 126,00 126,00
TRIGO SFE 01/2014 500 21 107,50 110,00 110,00 2,33%
TRIGO SFE 03/2014 108,50 108,50 108,50
SOJA LW. 05/2014 2 101,00 101,00 101,00
S0JA Q.Q. 052014 20 93,00 93,00 93,00
TOTALES 6.800 370
168.110 14.735
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest] 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14  varsem.
SOJA CME sle 03/2014 7.211 5 1.307,00 feriado 1.269,00 1.271,00 -3.21%
SOJA CME sle 05/2014 7.347 11 1.290,25 1.256,00 1.258,00 -3,08%
SOJA CME sle 07/2014 4,082 58 1.277,50 1.245,00 1.247,00 -2,84%
TRIGO CME sle 03/2014 6.531 18 602,00 598,00 604,00 -0,86%
TRIGO CME sle 05/2014 6.531 13 605,00 603,50 609,00 -1,18%
MAIZ CME sle 03/2014 3.810 4 423,75 420,00 424,00 -1,05%
MAIZ CME sle 05/2014 762 58 435,75 432,00 430,00 -2,38%
TOTALES 36.274 167
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion \ Vol. Sem. _ Open Interest] 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14  var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 2 1.530,00 feriado 1530,0 1.535,00 -3,67%
MAIZ B.A. Disp. 1.060,00 1050,0 1.060,00 -1,63%
MAIZ ROS Disp. 2 1.050,00 1050,0 1.050,00 -1,63%
SOJA ROS Disp. 29 2.150,00 2100,0 2.115,00
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.150,00 2100,0 2.115,00
TOTALES 33
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 var.
max. min.  0ltimo  méx. min.  dlimo méx. min.  dlimo méax. min.  dlimo méax. min.  {ltimo sem.
TRIGO B.A. 01/2014 2270 2250 226,0 feriado 2285 2260 2285 2320 2320 2320 26%
TRIGO B.A. 03/2014 2420 2420 2420 2431 2430 2430
TRIGO B.A. 07/2014 2535 2520 2526 2530 2530 2530 2540 2535 2540 08%
MAIZ ROS 01/2014 1600 1540 154,0
MAIZ ROS 04/2014 1575 1575 1575 1570 1560 156,0
MAIZ ROS 07/2014 1545 1545 1545
SOJAROS 01/2014 3310 3285 3293 3235 3219 3220 3230 3225 3226 -21%
SOJA ROS 05/2014 2980 2962 296,3 2930 2900 2910 2920 2909 2916 -21%
SOJAROS 07/2014 2934 2930 2934
CEBADA Q.Q. 01/2014 1580 157,0 1570 1580 1580 158,0
CEBADA Q.Q. 03/2014 1580 1580 158,
TRIGO Q.Q. 01/2014 880 880 880 910 910 910
TRIGO Q.Q. 03/2014 90,0 900 900
TRIGO ROS 01/2014 1120 1120 1120
TRIGO SFE 01/2014 1100 1100 1100 1100 1100 1100 38%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 var.
max min_ ditima méax min_ diima méx min  diima méx min  ditima~ méx min (ltima  sem.
SOJACME sle 03/2014 ~ 1308,5 13028 1307,0 feriado 12845 12638 12690 12730 12665 12710 -09%
SOJACME sle 052014 1292,0 12865 1290,3 12695 12510 1256,0 1260,0 12543 12580 -09%
SOJACME sle 07/2014  1280,0 12735 12775 1257,0 12380 12450 12515 12440 12470 -12%
TRIGO CME sle 03/2014  606,0 6020 602,0 6043 5973 5980 6065 5980 6040 -L1%
TRIGO CME sle 05/2014 6130 6050 605,0 6105 6035 6035 6110 6040 6090 -L6%
MAIZ CME sle 03/2014 4260 4238 4238 4235 4188 4200 4240 4178 4240
MAIZ CME sle 05/2014 4320 4320 4320 4310 4260 4300
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 330,00 feriado 330,00 fii 330,00
Precio FAS 243,81 244,01 243,78 0,1%
Precio FOB Ene'14 325,00 327,50 327,50
Precio FAS 238,81 241,51 241,28 0,1%
Precio FOB Feb'14 327,50 330,00 332,50 -0,8%
Precio FAS 241,31 244,01 246,28 -0,9%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Ene'14 v 327,50 v 327,50 v 330,00 -0,8%
Precio FAS 238,26 238,52 240,72 -0,9%
Precio FOB Feb'14 v 327,50 v 327,50 v 330,00 -0,8%
Precio FAS 238,26 238,52 240,72 -0,9%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Ene'14 v 340,00 334,00 v 340,00 -1,8%
Precio FAS 250,76 245,02 250,72 -2,3%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 215,00 215,00 215,00
Precio FAS 161,89 161,83 161,86 0,0%
Precio FOB Ene'14 212,98 210,82 214,07 -1,5%
Precio FAS 159,87 157,64 160,93 -2,0%
Precio FOB Abr'14 199,80 198,71 201,07 -1,2%
Precio FAS 149,68 148,54 150,94 -1,6%
Precio FOB May'14 199,80 198,71 201,07 -1,2%
Precio FAS 149,68 148,54 150,94 -1,6%
Precio FOB Jun'14 192,91 192,22 194,09 -1,0%
Precio FAS 142,80 142,04 143,95 -1,3%
Precio FOB Jul'l4 192,91 192,22 194,09 -1,0%
Precio FAS 142,80 142,04 143,95 -1,3%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Jun'14 209,64 208,46 210,82 -1,1%
Precio FAS 159,53 158,28 160,68 -1,5%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jun'14 206,19 205,01 207,37 -1,1%
Precio FAS 155,68 154,44 156,84 -1,5%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 192,00 192,00 192,00
Precio FAS 144,85 144,86 144,71 0,1%
Precio FOB Ene'14 v 190,35 v 191,13 v 191,43 -0,2%
Precio FAS 143,20 144,00 144,14 -0,1%
Precio FOB Feb'14 v 190,35 v 191,13 v 191,43 -0,2%
Precio FAS 143,20 144,00 144,14 -0,1%
Precio FOB Abr'14 v 193,59 181,69 v 194,68 -6,7%
Precio FAS 146,44 134,55 147,39 -8,7%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 544,00 544,00 544,00
Precio FAS 339,11 339,26 339,07 0,1%
Precio FOB May'14 479,97 468,40 479,97 -2,4%
Precio FAS 296,79 285,30 296,74 -3,9%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 430,00 430,00 430,00
Precio FAS 256,41 256,52 256,44 0,0%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
27/12/13 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 6,4510 6,4810 6,5050 6,5050 6,5050 6,5150 0,99%
vndr 6,4910 6,5210 6,5450 6,5450 6,5450 6,5550 0,99%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 4,9673 4,9904 5,0089 5,0089 5,0089 5,0166 0.99%
Maiz 20,0 51608 51848 5,2040 5,2040 5,2040 52120 0,99%
Demas cereales 20,0 5,1608 5,1848 5,2040 5,2040 5,2040 5,2120 0,99%
Habas de soja 35,0 4,1932 4,2127 4,2283 4,2283 4,2283 4,2348 0,99%
Semilla de girasol 32,0 4,3867 44071 4,4234 4,4234 44234 4,4302 0.99%
Resto semillas oleaain. 235 4,9350 4,9580 4,9763 49763 4,9763 4,9840 0.99%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 56124 5,6385 5,6594 5,6594 5,6594 5,6681 0.99%
Harina y Pellets Soja 32,0 4,3867 4,4071 4,4234 4,4234 4,4234 4,4302 0,99%
Harina v pellets airasol 30,0 45157 45367 45535 45535 45535 45605 0.99%
Resto Harinas v Pellets 30,0 45157 45367 45535 45535 45535 45605 0.99%
Aceite de soja 32,0 4,3867 4,4071 4,4234 4,4234 4,4234 4,4302 0,99%
Aceite de girasol 30,0 45157 45367 45535 45535 45535 45605 0.99%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 45157 45367 45535 45535 45535 45605 0.99%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
s/ Tn FOB Of (1) [ FOB A-UR FOB Golfo Duro () |[FOB Golfo Bldo (3 |[CBOT (3 CBOT 5

Emb.cerc ene-14 feb-14 ene-14 feb-14 ene-14 feb-14 mar-14 may-14 jul-14 mar-14 may-14
03/01/2013 365,00 367,50 372,50 345,70 347,50 314,20 314,20 277,60 281,00 283,39 298,09 301,30
Semana anterior| 330,00 327,50 332,50 293,60 292,90 267,80 267,80 223,77 226,44 228,27 236,73 237,55
30/12/13 325,00 327,50 290,50 289,80 264,70 264,70 220,65 22322 225,15 233,60 234,52
31/12/13 294,50 293,70 266,80 266,80 222,40 224,88 226,62 235,35 236,27
01/01/14 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/01/14 327,50 330,00 288,90 288,90 270,80 270,80 219,36 221,84 223,50 231,95 232,96
03/01/14 fli fli fli fli fh fli 222,58 224,60 225,79 236,08 236,73
Var. Semanal -0,8% -1,6% -1,4% 1,1% 1,1% -0,5% -0,8% -1,1% -0,3% 0,3%
Var. Anual -10,9% -11,4% -16,9% -8,1% -13,8% -2,5% -19,8% -20,1% -20,3% -20,8% -21,4%
(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 FOB Golfo (2 CBOT 3

Emb.cerc. | ene-14 abr-14 may-14 jun-14 ene-14 feb-14 mar-14 mar-14 may-14 jul-14 sep-14
03/01/2013 267,00 287,88 v265,15 263,57 259,44 298,70 298,70 298,70 271,35 272,04 270,26 239,95
Semana anterior| 215,00 214,07 201,07 201,07 194,09 211,60 207,70 202,80 168,30 171,55 174,30 176,76
30/12/13 212,98 199,80 199,80 192,91 210,00 206,10 201,20 166,73 169,97 172,73 175,09
31/12/13 214,40 210,40 205,50 166,14 169,38 172,04 174,60
01/01/14 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/01/14 210,82 198,71 198,71 192,22 210,80 204,90 200,00 165,54 168,89 171,55 174,01
03/01/14 fh fli fh fh fli fli fh 166,73 169,97 172,73 175,19
Var. Semanal -1,5% -1,2% -1,2% -1,0% -0,4% -1,3% -1,4% -0,9% -0,9% -0,9% -0,9%
Var, Anual -26,8% -25,1% -24,6% -25,9% -29,4% -31,4% -26,3% -38,6% -37,5% -36,1% -27,0%
(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. | ene-14 abr-14 ene-14 | Emb.cerc. | Emb.cerc. ene-14 Afloat Emb.cerc. | ene-14 En/Mr.14  Ab/Jn.14
03/01/2013 219,00 227,55 222,83 275,86 620,00 228,00 v290,00 1.160,00 | 1.135,00 1.245,00
Semana anterior| 192,00 v191,43 v194,68 171,70 430,00 245,00 935,00 €900,00 970,00 970,00
30/12/13 v190,35  v19359 170,99 895,00 955,00 955,00
31/12/13 175,50 960,00 960,00
01/01/14 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/01/14 v191,13  vi81,69 170,02 895,00 955,00 955,00
03/01/14 fh fli fh fi 955,00
Var. Semanal -0,2% -6,7% -1,0% -0,6% -1,5%
Var. Anual -16,0% -18,5% -38,4% -21,1% -23,3%
(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.

20 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 03/01/14



PRECIOS INTERNACIONALES

f(.)B FOB Arg FOB P.ar- FOB Golfo () CBOT (3 TGE (3

Uss$/ Tn Oficial (1) Brasil GM

Emb.cerc. | may-14 mar-14 ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 ene-14 mar-14 may-14 jul-14 dic-13
03/01/2013 515,00 v511,30 311,29 560,40 559,20 559,20 558,96 515,52 509,46 506,43 505,79 621,28
Semana anterior| 544,00 479,97 532,20 532,20 528,60 524,51 489,25 482,73 477,22 472,63 598,05
30/12/13 479,97 530,40 524,90 521,20 517,17 488,06 480,89 474,74 469,87 604,74
31/12/13 535,50 535,50 531,90 527,82 482,27 474,92 469,23 464,63 599,97
01/01/14 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/01/14 468,40 516,20 510,70 507,00 502,91 472,90 466,65 461,97 457,93 fer.
03/01/14 fli fh fli fli fli fh 473,73 467,11 462,34 458,66 fer.
\Var. Semanal -2,4% -3,0% -4,0% -4,1% -4,1% -3,2% -3.2% -3,1% -3,0%
Var. Anual -8,4% -7,9% -8,7% -9,3% -10,0% -8,1% -8,3% -8,7% 9,3%
(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 depdsitos
lautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | ene-14 Myni14 ene-14 mar-14 En/Mr.14  Ab/St14  Oc/Dc.14 | ene-14 mar-14 may-14 jul-14
03/01/2013 510,00 v516,53 424,60 466,38 444,99 505,00 445,00 445,00 447,09 445,55 439,15 436,51
Semana anterior| 544,00 530,42 461,58 506,17 465,39 549,00 483,00 483,00 491,29 470,90 459,99 452,16
30/12/13 535,49 459,54 514,00 464,73 549,00 483,00 475,00 496,36 470,79 458,22 449,85
31/12/13 549,00 483,00 475,00 482,47 459,66 449,29 441,91
01/01/14 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/01/14 506,28 440,42 480,93 439,59 545,00 475,00 475,00 467,15 447,86 440,15 434,08
03/01/14 fli fli fli fli 565,00 469,00 468,00 467,92 448,74 441,03 435,30
Var. Semanal -4,6% -4,6% -5,0% -5,5% 2,9% -2,9% -3,1% -4,8% -4,7% -4,1% -3,7%
Var. Anual -2,0% 3,7% 31% -1,2% 11,9% 54% 5.2% 4,7% 0,7% 0,4% -0,3%
(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 o FOB Of (1) |[FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIFRTTDM CBOT3)

Emb.cerc. ene-14 My/JI14 ene-14 My/JI.14 feb-14 Mr/Ab14 My/JI14 ene-14 mar-14 may-14 jul-14
03/01/2013 1.130,00 | 1.129,86  1.057,77 | 1.116,85 1.056,44 1.186,92 1.186,92 1.186,92 1.106,92 1.117,72 1.126,76  1.134,04
Semana anterior| 877,00 876,77 857,81 877,87 857,81 860,23 867,50 875,88 883,82
30/12/13 867,95 851,75 869,05 849,54 965,86 965,86 851,41 858,91 867,28 875,88
31/12/13 952,06 952,06 945,16 855,82 862,65 870,59 878,75
01/01/14 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/01/14 865,31 845,13 864,20 845,13 942,47 942,47 935,64 848,99 855,38 863,10 871,25
03/01/14 fli fli fli fli 938,40 931,60 845,24 850,97 858,47 866,84
Var. Semanal -1,3% -1,5% -1,6% -1,5% -1,7% -1,9% -2,0% -1,9%
Var. Anual -23,4% -20,1% -22,6% -20,0% -20,9% -21,5% -23,6% -23,9% -23,8% -23,6%
(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 DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al'11/12/13 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 64,5 1.020,6 153,8 81
(Dic-Nov) (4.669,4) (200,5) (30,3) (101,0)
12/13 0,3 4.954,9 202,4 80,4 3.064,4
(12.132,8) (694.9) (495,0) (10.885,0)
Maiz 13/14 61,2 1.541,9 1.161,6 155,6
(Mar-Feb) (10.520,6) (383,6) (60,5)
12/13 50,8 19.130,1 1.857,3 986,9 16.188,1
(18.600,2) (1.947,1) (926,5) (14.086,3)
Sorgo 13/14 05 36 03
(Mar-Feb) (322,3) (19,9) (1,0)
12/13 12 1.701,5 160,9 115,9 1.689,3
(2.980,1) (151,6) (75.1) (2.420,3)
Cebada Cerv. 13/14 si 20,9 2418 438 6,7
) in datos
(Dic-Nov) * (556,2) (273,4) (58,0)
12/13 902,0 279,8 149,1 742,2
(1.189,3) (367,3) (367.3) (1.506,6)
Cebada Forr. 13/14 1915 398,5 59,8 36
(Dic-Nov) ** (2.566,8) (56,1) 18)
12/13 20,6 3.093,8 88,1 73,0 2.821,7
(2.046,3) (135,8) (135,6) (2.018,1)
Soja 13/14 1248 (") 1.603,6 (™) 1.292,7 (**) 106,9
(Abr-Mar) (1.872,2) (700,8) (108,9)
12113 46,6 () 9.374,7 () 2.620,3 (™) 2.613,7 6.441,4
(11.770,9) (3.162,1) (2.556,1) (4.900,1)
Girasol 12/13 0,2 36,8 54 2,7
(Ene-Dic) (36,9) (7,7) (6,3)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al04/12/13 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 13/14 (%) 661,8 198,1 419
(395,9) (172,6) (78,3)
12/13 3.978,7 3.779,8 678,7 672,0
(4.930,7) (4.684,2) (1.257.8) (1.234,8)
Soja 13/14 (*) 1.034,5 4996 (+++) 10,7
(2.2738) (1.498,3) (332,3)
12/13 29.959,3 29.959,3 137231 11.676,1
(25.952,1) (25.952,1) (10.347,3) (8.683,2)
Girasol 13/14 (%) 82,5 51,0 0,1
(233,0) (118,7) w7
12/13 2.490,2 2.490,2 785,7 567,3
(3.326,1) (3.326,1) (1.130,5) (805,8)
Al 30/10/13
Maiz 13/14 (*) 57,8
(144,9)
12113 40438 () 3.639,4 4528 3147
(3.430,1) (3.087,1) (313,7) (204,5)
Sorgo 12/13 87,9 79,1 37 31
(98,4) (88,6) 0.1 (45)
Cebada Cerv. 13/14 (%) 36,5 27,1 0,8
(231,6) (65,4) 14,7
12/13 1.070,9 1.017,4 () 105,6 40,7
(1.440,9) (1.368,9) (633,6) (370,6)

(*) 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 actualizados. (****) Datos ajustados. (*****) Datos ajustados por pasaje a la
exportacion. (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 segtin base ONCCA.
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Embarqgues argentinos por destino durante 2013 (enero/octubre)

Destinos

11

Trigo Pan Trigo Parag. Maiz

Maiz Parag.

Cebada

Sorgo

Arroz

Unién Europea

15.2%

93.722

1481

Alemania
Bélgica
Bulgaria
Dinamarca
Eslovenia
Eslovaquia
Espafia
Estonia
Finlandia
Francia
Grecia
Hungria
Irlanda
Italia
Letonia
Lituania
Paises Bajos
Polonia
Portugal
Reino Unido
Rumania
Suecia
Otros Europa

0,0%

60.165
23.692

9.865

834

348

44

190

66

Albania

Croacia

Noruega

Serbia

P. Balticos y CEl

11%

240

Bielorrusia

Georgia

Latvia

Moldavia

Rusia

Ucrania
Norteamérica

2,1%

445.079

387.372

240

6.084

Canada
EE.UU.
México
Mercosur

52%

288.641
156.438
2.042.150 94.970 20.000

408.297

211.725
175.647

1.626
4.457

212.483

Brasil

Paraguay

Uruguay

Resto Latinoamér.

15,8%

2.024.650 94.970 20.000

17.500

255.233 22.669 4911.231

659.770

296.140

112.157
275.778

671.633

210.112
725
1.646
55.336

Bolivia

Chile

Colombia

Costa Rica
Cuba

Ecuador

El Salvador
Guatemala

Haiti

Honduras
Jamaica
Nicaragua
Panaméa

Perl

Puerto Rico
Rep.Dominicana
Trinidad y Tobago
Venezuela

283.025
1.791.263
67.672
25.000 208.825
74.564

39.674

176.589

64.784 22.669

42.891

22.500
20.690
15.924
1.216.052
69.390
270.387

142.949

634.285

348.544
42.212
36.497

30.000

179.689

17.830

4.998

61.715
127.387

3.234

19.816
63.626

224.943
419.539

27.151

11.946
27.827

6.763

650

8.149
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en toneladas

Ttl.Cereal Mani Soja  Soja Parag. Soja Boliv. Colza Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
95.203 87.489 80.711  1.227.162 41,590 109.528 1.546.480 7.729.109 191.651 9.562.444
3.132 7.471 274.741 285.344 173.509 458.853

834 1.023 1.023 62.626 10.000 74.482
1.257 1.257 1.257

348 175 175 405.399 405.922

25 25 25

50 50 50

44 759 9.670 292.766 17.057 7.875 328.127 930.479 62.784 1.321.434

2.738 2.738 2.738

248 248 248

673 118.314 31.167 150.154 175.663 32.190 358.007

347 92.196 92.543 198.379 290.922

50 50 50

868 868 405.629 406.497

190 399 63.570 212.024 275.993 1.131.772 13.000 1.420.955

299 299 99.000 99.299

840 840 104.624 105.464

60.165 61.342 59.398 53.986 174.726 1.633.482 73.677 1.942.050
23.692 1.342 1.342 1.157.671 1.182.705
47 149.426 24.533 16.500 190.506 190.506

9.931 11.122 28.297 39.419 1.076.692 1.126.042
165 165 174.184 174.349

575 575 575

754 754 754

13 13 13

266 266 266

300 300 300

176 176 176

240 20.024 11.975 488.169 520.168 172.189 692.597

18 18 18

75 75 47.200 47.275

37.270 37.270

35 35 35

240 15.361 11.975 488.169 515.505 87.719 603.464
4536 4536 4536

838.535 4.150 4.696 454,671 463.517 6.241 29.380 1.337.673
1.626 1.340 1.340 2.966
504.823 1.839 59.685 61.524 6.241 13.380 585.968
332.085 972 4.696 394.986 400.654 16.000 748.739
2.777.900 8.061 8.061 471.205 14.639 3.271.805
2.645.872 6.602 6.602 438.713 14.639 3.105.826
725 54 54 217 995
131.303 1.405 1.405 32.276 164.984
6.851.649 3.850 79.158 164.735 65.736 313.479 1.903.448 879.993 9.948.570
11.946 15.605 27551
946.054 1.567 35.174 5.764 42.505 340.908 1.329.467
2.467.854 607 30.457 14.662 47.972 93.698 597.093 74.724 3.233.369
110.932 8.701 109.200 117.901 23 1.000 229.856
233.825 7.500 241.325
107.798 161 161 209.332 47.364 364.655
39.674 2.775 3.000 45.449
176.589 1.602 1.602 50.548 228.739
900 8.250 9.150

42.891 42.891
22.500 6.045 8.000 36.545
21.340 14.650 35.990
35.740 4.097 4.097 29.146 16.350 85.333
1.637.616 1.323 1.323 343.482 275.957 2.258.378
69.390 16.264 85.654
288.217 53.625 91.850 433.692
143 143 143

639.283 50 40.000 12.000 52.050 288.251 280.800 1.260.384
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Embarques argentinos por destino durante 2013 (enero/octubre)

Destinos n Trigo Pan Trigo Parag. Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz
Transporte 2.297.383 117.639 5.470.032 659.770 684.074 1.059.005 275.624
Oceania 1,0% 5.000 21
Australia

Nueva Zelanda 5.000 21
Cercano Or. 16,4% 4.400 3.158.452 1.980.840 71.627 144.222
Arabia Saudita 783.126 1.629.457 71.627

Chipre 21.250

Egipto 1.538.622

Emiratos Arabes 4.400 111.459 46.516

Irak 91.386
Irén 41.768 48.120
Israel

Jordania 250.166 166.581

Kazajstan

Kuwait 67.632 75.268

Libano 125
Libia

Omén 66.757

Siria

Turquia 8.916 4.591
Yemén 331.774

Sudéste Asiatico 14,1% 3.272.185

Corea del Norte 688.719

Corea del Sur 1.194.307

Filipinas

Indonesia 377.466

Malasia 1.011.693

Singapur

Tailandia

Resto de Asia 20,3% 2.931.073 63.000 920.012

Bangladesh

Brunei 6.600

China 133.350 63.000

Hong-Kong

India

Japon 1.887.434 920.012

Pakistan

Taiwén 757.490

Vietnam 146.199

Africa 8,8% 53.389 2.765.326 40.020 79.261 48.129
Angola 15.000 2.194
Argelia 1.941.623

Cabo Verde 4.947 4.949 5.000

Camerin 7.350

Congo 8.270

Costa de Marfil

Ghana

Is.Mauricio 52.484 7.870

Is.Reunién 7.350

Kenia 4.824

Madagascar

Marruecos 392.023

Mauritania

Mozambique

Nigeria 101.882 19.800

Senegal 52.600 45.864
Sudafrica 15.078 70
Tanzania 20.040

Tlnez 189.145 79.261

Uganda 8.500

Total mundial 2.355.172 117.639 17.597.068 699.790 2.807.175 2.055.644 467.995

Cifras provisorias de MAGyP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 693.290 tn pellets soja paraguaya y 133.043 tn pellets soja boliviana.
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en toneladas

Ttl.Cereal Mani Soja  Soja Parag. Soja Boliv. Colza Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
10.563.527 124.329 176.540  2.334.737 107.326 109.528 2.852.460 10.282.193 1.115.663 24.813.843
5.021 225 225 599.550 32.255 637.051

73 73 509.205 23.080 532.358

5.021 152 152 90.345 9.175 104.693
5.359.541 1.138 510.690 317.377 829.205 3.209.807 888.600 10.287.152
2.484.210 18.877 18.877 434.880 8.372 2.946.339
21.250 16.895 38.145
1538.622 363.899 363.899 490.154 246.400 2.639.075
162.375 404 18.720 87.991 107.115 69.980 10.150 349.620
91.386 91.386
89.888 31.233 31.233 799.381 611.374 1.531.876
372 68.198 68.570 32.729 101.299

416.747 187.961 604.708
196 196 196

142.900 142.900
125 40 40 130.852 131.017
166.107 166.107

66.757 66.757
16.500 16.500 127.739 144.239

13.507 125 80.338 142.311 222774 583.058 6.806 826.145
331.774 170.071 5.498 507.343
3.272.185 1.804 231.269 50.595 283.668 5.029.018 305.314 8.890.185
688.719 50.595 50.595 34.828 83.310 857.452
1.194.307 18 18 54.647 95.400 1.344.372
417 417 799.806 800.223

377.466 75 104.737 104.812 2.182.556 15.000 2.679.834
1.011.693 401 401 837.856 72.625 1.922.575
857 857 857

36 126.532 126.568 1.119.325 38.979 1.284.872

3.914.085 8.375  5.468.885 92.498 5.569.758 1.657.002 1.625.961 12.766.806
149.052 64.059 213.111 202.094 415.205

6.600 3.500 10.100
196.350 1.967 5.221.808 5.223.775 10.000 563.978 5.994.103
115 115 69 184

2.664 782.905 785.569

2.807.446 1.197 28.439 29.636 127.433 2.964.515
93 93 149.021 47.394 196.508

757.490 623 74.550 75.173 5.000 837.663
146.199 4.380 23.475 27.855 1.364.315 24.590 1.562.959
2.986.125 8.389 21.102 69.998 99.489 1.972.932 452.081 5.510.627
17.194 1.459 18.653
1.941.623 8.265 8.265 987.466 125.968 3.063.322
14.896 14.896
7.350 35.365 42.715
8.270 5.170 13.440
3.000 3.000

5.000 5.000

60.354 25.168 8.950 94.472
7.350 9.345 16.695
4.824 4500 9.324
12.000 12.000

392.023 315.957 142.581 850.561
5.000 5.000

4.400 18.100 22500

121.682 13.000 11.700 146.382
98.464 10.350 108.814
15.148 124 124 510.137 87.697 613.106
20.040 2.000 22.040
268.406 21.102 69.998 91.100 47.115 33.585 440.206
8.500 8.500
26.100.483 144260  6.408.486  2.865.205 107.326 109.528 9.634.805 22.750.502 4.419.874 62.905.664

Total Aceites incluye 205.653 tn aceite soja paraguaya y 17.414 tn aceite soja boliviana.
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ENERO COMIENZA CON MENOS
NEGOCIOS EN EL MERCADO LOCAL

Leandro Fisanotti

El comienzo de afio tuvo lugar con ruedas rela-
tivamente calmas en los mercados financieros. La
principal caracteristica de la breve semana que
finaliza fue, al menos en lo que respecta al merca-
do local, un menor volumen de negocios en renta
variable, con una marcada selectividad en el com-
portamiento de los precios de las acciones. Para
los mercados internacionales, el inicio del 2014 se
dio con moderadas caidas respecto del cierre del
altimo viernes del afio pasado.

El puntapié inicial del afio marcé leves bajas en
Wall Street. Sin noticias de peso, las cotizaciones
de los activos negociados en las bolsas neoyorqui-
nas cedieron posiciones de la mano de algunos
datos macro provenientes de China que resulta-
ron desalentadores: el indice PMI, que resulta una
aproximacioén certera de la evolucién de los indi-
ces de actividad econémica, marc6 una caida en
el mes de diciembre tanto para el sector manufac-
turero como para los servicios en el pais asiatico.

Sin otros datos de peso en la agenda interna-
cional y ante renovada expectativa de que la Re-
serva Federal acelere el ritmo del "tapering", los
operadores se mostraron con cautela. De este
modo los indices accionarios de referencia tuvie-
ron leves retrocesos del orden del 0,3%.

Los mercados europeos también tuvieron un
debut negativo en este 2014 y culminan la semana
con moderados retrocesos que alcanzan el 1,6%
para el indice DAX, que replica el comportamiento
de las principales empresas cotizantes alemanas.
En promedio, las bolsas del viejo continente caye-
ron un 1%.

Contrastando con el comportamiento de los
mercados de referencia, el Nikkei japonés volvi6 a
marcar maximos, superando en el intradiario los
16.300 puntos. Los papeles nipones se vieron im-
pulsados por las declaraciones del Gobernador del
Banco del Japon, quien ratificd el sostenimiento
de una politica monetaria fuertemente expansiva.
La flexibilizacion monetaria japonesa busca impul-
sar la economia y poner fin a una deflacion de
largo plazo en el pais oriental.

En lo que respecta al mercado doméstico, el
comienzo de enero se dio de la mano de una pre-
visible caida en el volumen de negocios. Con mu-
chos operadores de vacaciones, el monto opera-
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do en renta variable tuvo una caida y el agregado
de los precios de las acciones mas liquidas, refle-
jado en la evolucién del indice Merval, se mantuvo
relativamente estable: el saldo del primer cierre
semanal de 2014 arroja una variacién negativa de
apenas 0,3% respecto del viernes anterior. De cual-
quier manera, esto no implica que no se haya dado
una marcada selectividad en el comportamiento
de las principales cotizantes.

Entre los papeles que integran el Panel Lider
se destacaron las subas de Edenor y Pampa Ener-
gia. Ambas empresas habian visto una fortisima cai-
da en sus cotizaciones producto de la incertidum-
bre que pesaba sobre la continuidad de las con-
cesiones de distribucion de energia eléctrica tras
el colapso del sistema en medio de la ola de calor
vivida desde mediados del mes de diciembre. Las
inminentes sanciones que pesarian sobre la prin-
cipal distribuidora de energia llevaron a que los
inversores recorten tenencias y hundieron el va-
lor de las acciones.

Con temperaturas mas favorables - al menos en
forma temporal - y conocidas las multas que serian
impuestas, la cotizacion de Edenor, y su
controlante Pampa Energia, rebotaron violentamen-
te en las primeras ruedas del mes. Edenor salt6 un
16,2% en la semana, al tiempo que Pampa Energia
mejord un 4,7%. Las subas se completan con Tenaris,
que mejoro un 0,9%.

Volumenes Negociados

Las bajas, en tanto, fueron encabezadas por
los papeles de Telecom, que retrocedié un 7,1%.
También fueron relevantes las caidas de Banco
Macro (-4,8%), Petrobras Argentina (-4,7%), Petrobras
Brasil (-4%) y Grupo Financiero Galicia (-3,2%).

Entre los titulos publicos mas negociados sor-
prendié la marcada toma de ganancias que se dio
en la plaza del Bonar X (AA17). La rueda del viernes
marco6 una caida superior al 3% para este titulo en
dolares con vencimiento en 2017, lo que lo arras-
tré al terreno negativo en la primera semana del
afio. Esto contrasté con la mayoria de los bonos
emitidos en esa moneda que se mantienen en un
sendero alcista, acompafiando la evolucion del tipo
de cambio.

El mes de enero implica también un periodo en
gue los operadores siguen de cerca - ain mas que
lo habitual - el mercado cambiario. Producto de
tensiones estacionales, el comienzo del afio suele
marcar la cancha para la evolucion del délar. Las
primeras jornadas se presentaron alcistas en la
cotizacioén del ddlar, tanto oficial como en el mer-
cado informal. La divisa norteamericana gané cua-
tro centavos en dos jornadas, ratificando que el
ritmo devaluatorio méas acelerado se mantendria.
Esto retroalimenté la demanda de dolarizacion de
carteras que tuvo eco en bonos emitidos en mo-
neda dura y dollar-linked.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 30/12/13 31/12/13 01/01/14 02/01/14 03/01/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 7.678.028,00 feriado 224.500,00 7.902.528,00 -39,99%
Valor Efvo. ($) 9.783.780,20 9.783.780,20 -32,64%
Valor Efvo. (u$s) 203.172,50 203.172,50 9545,26%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 500,00 500,00 -83,91%
Valor Efvo. ($) 14.450,00 14.450,00 25,02%
Cauciones

Valor Nom. 218,00 624,00 363,00 1.205,00 23,84%
Valor Efvo. ($) 17.351.116,74 66.492.617,03  41.936.031,22| 125.779.764,99 17,52%
Totales

Valor Nominal 7.678.246,00 1.124,00 224.863,00 7.904.233,00 -40,75%
Valor Efvo. ($) 27.134.896,94 66.507.067,03 41.936.031,22| 135.577.995,19 -3,83%
Valor Efvo. (u$s) 203.172,50 203.172,50 9545,26%
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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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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