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MAIZ REBOTA CON FUERZA ANTE
DATOS DEL USDA

El mercado internacional de maiz ex-
tendié la tendencia de los ultimos meses al
ingresar en el afio 2014, retrocediendo ante
el gran crecimiento de la oferta norteame-
ricana. La debilidad de la demanda, dada
por las dificultades de ................ Pag.7
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TRIGO ACENTUA SU CAIDA SOBRE
EL CIERRE DE LA SEMANA

La operatoria externa siguié de cerca
la situacion climatica de Estados Unidos,
aunque los precios continuaron presiona-
dos por la perspectiva de oferta holgada
hasta el cierre de la campafa. A lo largo de

las dltimas ruedas el mercado ...... Pég.10
Soja 2013/14: Indicadores comerciales MTm
Al 02/01/2014 2013/14 Prom.5 2012/13
Produccién 55,00 45,12 48,30
Compras totales 3,04 721 472
6% 16% 10%
Con precios por fijar 1,74 3,67 2,13
3% 8% 4%
Con precios en firme 1,30 3,59 2,59
2% 8% 5%
Falta vender (*) 51,1 41,0 425
Falta poner precio (*) 52,8 425 44,6

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

SIN GRANDES SORPRESAS PARA
LA SOJA

Durante toda la semana el mercado in-
ternacional de la oleaginosa estuvo expec-
tante por el informe mensual de oferta y
demanda que publicé hoy el USDA, donde
entre otros datos se dieron a conocer las
cifras definitivas de la campafia ... Pag.11
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 31 de diciembre del corriente afio mostraba las si-
guientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
199.454 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $6,5180 = u$S 1, ..evveurevennnennn. Pag. 2

EL COMERCIO MARITIMO MUNDIAL CRECIO UN
4,7% EN EL ANO 2012

De la "Review of Maritime Transport" del afio 2013,
publicada por la UNCTAD (United Nations Conference on
Trade and Development) en diciembre de dicho afio, va-
mos a extraer algunos datos sobre el comercio maritimo
mundial.

El comercio maritimo internacional ha tenido el si-

guiente desarrollo en algunos afios ................. Pag. 3
MERCADO MUNDIAL DE TRIGO Y SU IMPACTO
PARA ARGENTINA

De confirmarse las previsiones del USDA para la cam-
pafia 201372014, la produccion mundial de trigo sera 100
millones de toneladas mas alta que la registrada hace seis
afios atras, ya que la cosecha en el ciclo 2007/2008 fue
de 612,1 millones de toneladas, en tanto que para el 2013/
2014 se espera un total de 711 millones de toneladas.
Esto representaria un aumento del 16,2% en la produc-
cion anual mundial, ... Pag. 4
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internacional en las economias periféricas del bloque
europeo. En esta oportunidad, y tras una extensa crisis
econdmica-financiera, reciben el guifio de los inversores.
Entre tanto, en las acaloradas jornadas del mercado lo-
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ECONOMIA

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 31 de diciembre del corriente afio
mostraba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 199.454 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 6,5180 = u$s 1,
representa un total de u$s 30.600 millones. Sin
embargo, si al resultado anterior se le deducen las
cuentas corrientes en otras monedas (encajes de
los depositos en dolares) por $ 69.445 millones, y
otros $ 14.583 millones de otros pasivos, se obtie-
ne un total de reservas internacionales netas de
u$s 17.709 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 377.197 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $110.547 millones, en total $ 487.743 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 74.830 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 40,9% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 23,7% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos publicos por $ 301.778 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 182.600 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-17.081 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -5.313 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 12.166 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 7.590
millones,

Es igual (=) a $ 442.229 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 67.847
millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 27 de diciembre llegé a $
374.056 millones, con un incremento interanual de
22,9%.

Circulacion monetaria llegé a $ 288.890 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 22,7%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 255.251
millones, con un incremento interanual de 22,7%.

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

Préstamos al sector privado llegaron a $ 465.237
millones, con un incremento interanual de 34,0%.
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COMMODITIES

Depositos en doélares llegaron a u$s 8.512 millo-
nes, con una caida interanual de -12,9%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.631, con una caida interanual de -33,3%.

M1, llegé a $ 491.333 millones, con un incre-
mento interanual de 23,5%.

M2, llegé a $ 635.974 millones, con un incre-
mento interanual de 25,8%.

M3, llegé a $ 940.309 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 $ 997.356 millones, con un incremento
interanual de 25,8%.

EL COMERCIO MARITIMO
MUNDIAL CRECIO UN 4,7% EN EL
ANO 2012

Alfredo Sesé

De la "Review of Maritime Transport" del afio
2013, publicada por la UNCTAD (United Nations
Conference on Trade and Development) en diciem-
bre de dicho afio, vamos a extraer algunos datos
sobre el comercio maritimo mundial.

El comercio maritimo internacional ha tenido
el siguiente desarrollo en algunos afios seleccio-
nados (en millones de toneladas):

1970 2.605
1980 3.704
1990 4.008
2000 5.984
2010 8.409
2011 8.748
2012 9.165

Del total transportado en el 2012, que tuvo un
incremento del 4,77% con relacion a 2011, a pe-
tréleo y gas le correspondieron 2.836 millones de
toneladas o sea el 31% del total, a 'main bulk' (mi-
neral de hierro, granos, carbén, bauxita/aliminay
fosfatos) le correspondieron 2.665 millones de to-

neladas (29%) y a otras cargas secas 3.664 millones
de toneladas, con una participacion del 40%.

Al 1° de enero del 2013 la flota mundial de car-
gas llegd a 1.628 millones de dwt (deadweight
tonnage).

Consideramos importante clarificar la definicién
de "dwt", también llamado "tonelaje de peso muer-
to" (TPM), tonelaje de porte bruto o DWT (acrénimo
del término en inglés Deadweight tonnage). Con-
siste en la medida para determinar la capacidad
de carga sin riesgo de una embarcacién, cuyo va-
lor se expresa en toneladas métricas, y resulta de
la suma de las masas (pesos, en lenguaje cotidia-
no) que transporta un buque. Es decir, incluye el
cargamento, el combustible propio del buque, las
provisiones, el agua dulce para consumo humano,
el agua de lastre, la tripulacién, los pasajeros y sus
equipajes.

El término se usa frecuentemente para indicar
el méximo peso muerto, es decir su tonelaje de
peso muerto cuando el barco se encuentra com-
pletamente cargado, de modo que su francobordo
esté en el punto de sumersién. Este porte bruto
es la diferencia entre el desplazamiento de un
buque a plena carga y el desplazamiento en rosca
(buque vacio propiamente dicho).

Al referirnos a la flota mundial de cargas, esta-
mos sumando los DWT de cada una de los buques
gue componen la misma.

La cantidad de buques en servicio al afio 2013
llegaba a 86.942. Dicho total se distribuia de la si-
guiente manera:

A continuacion se detallan los diez paises o
territorios propietarios de las flotas mas grandes
al 01/01/2013. En este sentido, tal como se sefiala
en la Review of Maritime Transport, este listado
indica el pais en donde esta localizada la
controlante de la flota, es decir la empresa ma-
triz.

Grecia, con 3.695 buques y 224.850.578 dwt.

Japodn, con 3.991 buques y 223.815.008 dwt.

China, con 5.313buques y 190.078.835 dwt.

Alemania, con 3.833 buques y 125.778.528 dwt.

Rep. Corea, con 1.576 buques y 75.095.806 dwt.

Singapur, con 1.888 buques y 64.152.804 dwt.

Tipos de buques

Capacidad total de cargas

Buques que transportan petréleo

490 millones de dwt.

carbdn y otros)

Buques ‘dry bulk’ (que transportan mineral de hierro, granos,

684 millones de dwt.

Bugues que transportan cargas generales

80 millones de dwt.

Buques contenedores

206 millones de dwt.

Otros tipos de buques

Aproximadamente 168 millones de dwt.

10/01/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 3



COMMODITIES

Estados Unidos, con 1.943 buques y 58.278.064 dwt.

Reino Unido, con 1.237 buques y 50.304.696 dwt.

Noruega, con 1.908 buques y 45.992.245 dwt.

Taiwan (Provincia de China), con 814 buques y
44.259.845 dwt

Los paises o territorios antes mencionados tie-
nen buques con un desplazamiento de aproxima-
damente 1.102 millones de dwt, es decir el 68% del
total mundial.

Los buques que han sido vendidos para ser
desguazados durante el afio 2012 llegan en total a
36.293 miles de GT. Cabe recordar que "GT" es la
abreviatura de "Gross Tonnage", cuya traduccion
es Arqueo Bruto, y se corresponde a una medida
del volumen interno de un buque considerando
ciertos espacios cerrados del mismo. El objetivo
de su utilizacion es fijar una medida de la capaci-
dad comercial del buque. Asimismo, de acuerdo
con el documento titulado "Glossary of Shipping
Terms 2008" (Maritime Administration, US
Department of Transportation), 1 GT = 1,5 dwt.

Los nuevos buques entregados durante el afio
2012 alcanzaron las 95.287 miles de GT, siendo los
principales constructores: China con 38.677 miles
de GT, Republica de Corea con 31.491 miles de GT,
Japdn con 17.429 miles de GT, Filipinas con 2.696
miles de GT y el resto del mundo con 4.994 miles
de GT.

MERCADO MUNDIAL DE TRIGO Y
SU IMPACTO PARA ARGENTINA

Guillermo Rossi - Julio Calzada

De confirmarse las previsiones del USDA para la
campafa 2013/2014, la produccion mundial de tri-
go sera 100 millones de toneladas més alta que la
registrada hace seis afios atras, ya que la cosecha
en el ciclo 2007/2008 fue de 612,1 millones de to-
neladas, en tanto que para el 2013/2014 se espera
un total de 711 millones de toneladas. Esto repre-
sentaria un aumento del 16,2% en la produccién
anual mundial, si se comparan puntualmente los
registros de las citadas campafias (Cuadro N° 1).

En todos los afios posteriores al ciclo 2007/2008,
la produccién mundial de trigo estuvo por encima
del total correspondiente a dicha campafia: 612,1
millones. Al punto tal que, al cabo de cinco afios,
la mayor produccion de trigo acumulada ascendié
a 308 millones de toneladas (suma de los incre-
mentos de produccion anuales por encima de los
612,1 millones de toneladas en todas las campafias
que van desde el 2007/2008 al 2012/2013). En la
actual camparfia 2013/2014 se estarian incorporan-
do otras 55 millones de toneladas adicionales, ya
que la produccion del ciclo 2012/2013 fue de 656,1
millones de toneladas y la que se espera en el
2013/2014 es de 711,4 millones.

Es evidente que estamos en presencia de un
escenario de mayor oferta mundial en este ce-
real. En funcién de los datos del USDA para la cam-
pafia 2012/2013 (Cuadro N°1), los cinco principa-
les paises productores de trigo cosechan cerca

Cuadro N° 1. Evolucién de la produccién mundial de Trigo (en millones de toneladas)
Particip.
Posicidn Paises 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 |2011/2012 (2012/2013| 2013/2014 relativa
(2012/2013)

1° EU-27 120,1 151,1 138,8 135,6 138,1 133,8 143,1 20,4%
2° China 109,3 112,5 115,1 115,2 117,4 121,0 121,0 18,4%
3 India 75,8 78,6 80,7 80,8 86,8 94,8 92,4 14,4%
4° Estados Unidos 55,8 68,0 60,4 60,1 54,4 61,6 57,9 9,4%
5° Rusia 49,4 63,8 61,8 41,5 56,2 37,7 51,5 5,7%
6° Canadd 20,1 28,6 26,8 23,2 25,2 27,2 37,5 4,1%
7 Paquistdn 23,3 21,0 24,0 23,9 25,0 23,3 24,0 3,6%
8 Australia 13,6 21,4 21,9 26,0 29,9 22,4 26,5 3,4%
9 Ucrania 13,9 25,9 20,9 16,8 22,3 15,7 22,0 2,4%
10° Turquia 15,5 16,8 18,5 17,0 18,8 15,5 18,0 2,4%
11° Iran 15,9 8,0 13,5 15,5 13,5 14,0 14,5 2,1%
12° Kazakstan 16,5 12,5 17,1 9,7 22,7 9,8 15,5 1,5%
13° Egipto 8,3 8,0 8,5 7,2 8,4 8,5 8,8 1,3%
14° Argentina 16,3 8,3 9,0 15,9 14,5 8,2 9,5 1,2%
Otros paises 58,3 58,3 67,4 59,8 64,0 62,6 69,2 9,5%

TOTAL MUNDIAL 612,1 682,8 684,4 648,2 697,2 656,1 711,4 100,0%

Fuente: FAS-USDA y MINAGRI
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del 70% del total mundial. Ellos son: la Unién Euro-
pea con 133,8 millones de toneladas, China con
una produccion de 121 millones, India con 94,8
millones de toneladas, Estados Unidos con 57,9
millones y Rusia con 51,5 millones.

Todos estos paises han ido registrado paulati-
nos crecimientos en sus producciones a lo largo
de los ultimos seis afios, lo que evidencia la exis-
tencia de un mercado con mayores cantidades
ofertadas y con mejores stocks al finalizar cada
campafa. Dos paises que registran importantes
crecimientos en la produccion son India y China,
por efecto de incentivos otorgados por sus Go-
biernos Nacionales.

En India se desarrolla desde hace varios afios
un esquema de precios sostén en cabeza del Esta-
do, que cumple la doble funcién de garantizar un
ingreso razonable a los productores y fortalecer
la disponibilidad de inventarios de los acopios es-
tatales. Desde el afio 2007 tanto las cosechas como
los stocks publicos no han parado de crecer, con-
virtiendo al pais en un exportador con posibilidad
de acceso a mercados de Asia Central. Para la co-
secha que comenzara en el mes de abril el precio
minimo se establecié en 1.400 rupias cada 100 gra-
mos, frente a las 1.350 rupias del ultimo afio. El
nuevo precio equivale a u$s 225/ton.

En tanto, en China se utiliza un precio de refe-
rencia para las operaciones en los meses posterio-
res a la cosecha, complementado con un sistema
de cuotas que limita la posibilidad de importacién

y sostiene los valores locales por encima de los
internacionales. En dicho esquema participan tan-
to el Estado como pequefias compafiias que acce-
den a financiamiento subsidiado. El abastecimien-
to interno depende crucialmente de las subastas
que organiza la China Grain Reserves Corporation
(Sinograin), el principal comprador. Para el afio 2013
el gobierno chino establecié un precio sostén de
2.240 RMB, cifra equivalente a unos u$s 365/ton.

En lo que respecta a nuestro pais, la magra
campafa de trigo de la Republica Argentina en el
ciclo 201272013, la cual ascendio a 8,2 millones de
toneladas segun el MINAGRI, representd apenas el
1,2% del total mundial. Argentina ocupé el decimo-
cuarto lugar en el ranking de paises productores.
Sin embargo, la potencialidad puede vislumbrarse
a partir de lo sucedido en la campafa 2010/2011.
Alli nuestro pais alcanz6 una produccion récord
de 15,9 millones de toneladas, lo cual representd
aproximadamente el 2,5% de la produccién mun-
dial. De esta forma, Argentina ocup6 el puesto N°
11 y superd a paises como Iran, Kazakstan y Egipto
gue actualmente producen mas trigo que nuestra
nacion.

También resulta interesante analizar el consu-
mo domeéstico de los distintos paises. En el merca-
do mundial de trigo se da una particularidad: los
cinco principales paises productores son precisa-
mente los cinco principales paises consumidores
(Cuadro N°2). En efecto, la Unidn Europea -princi-
pal productor en la campafia 2012/2013 con 133,8

Cuadro N° 2. Evolucidén del consumo mundial de Trigo (en millones de toneladas)
Particip.
Posicién Paises 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012(2012/2013 | 2013/2014 relativa
(2012/2013)

1° China 106,0 105,5 107,0 109,5 122,5 125,0 125,5 18,2%
2° EU-27 116,5 127,0 125,0 122,0 127,2 120,0 120,7 17,5%
3° India 76,4 70,9 78,2 81,8 81,4 83,8 89,9 12,2%
4° Estados Unidos 28,6 34,3 31,0 30,8 32,1 38,2 36,2 5,6%
5° Rusia 37,7 38,9 39,6 38,6 38,0 33,5 35,0 4,9%
6° Paquistan 22,4 22,8 23,0 23,2 23,1 23,9 24,0 3,5%
7° Egipto 15,8 17,2 17,9 17,7 18,6 18,7 18,9 2,7%
8° Turquia 16,8 16,9 17,1 17,2 18,1 17,5 17,7 2,6%
9° Iran 15,5 15,8 16,1 15,7 15,5 16,4 17,0 2,4%
10° Ucrania 12,3 11,9 12,3 11,6 14,9 11,8 11,5 1,7%
11° Brasil 10,3 10,7 11,0 10,8 11,2 10,9 11,4 1,6%
12° Canada 6,9 7,8 7,2 7,6 9,9 9,6 10,2 1,4%
13° Argelia 8,1 8,3 8,6 8,8 8,9 9,4 9,8 1,4%
14° Marruecos 7,2 7,5 7,8 7,9 8,8 8,3 8,7 1,2%
15° Uzbekistan 7,0 7,1 7,5 7,7 7,8 8,0 8,2 1,2%
16° Kazakstdn 7,5 7,6 7,7 6,7 7,6 6,6 7,3 1,0%
17° Australia 6,5 6,9 6,7 5,8 6,5 6,7 6,5 1,0%
18° Argentina 5,7 5,3 5,8 6,0 6,0 6,1 6,1 0,9%
Otros paises 107,0 115,0 121,0 125,0 131,0 132,0 135,0 19,2%

TOTAL MUNDIAL 614,5 637,2 651,0 654,1 688,9 686,1 699,3 100,0%

Fuente: FAS-USDA
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Cuadro N° 3. Evolucidn de las existencias mundiales de Trigo (en millones de toneladas)
Incremento en las
_ , existencias
Posicion Paises 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014
2007/2008 vs
2012/2013
1° China 39,1 45,8 54,4 59,1 55,9 53,9 56,9 38,0%
2° India 5,8 13,4 16,1 15,4 20,0 24,2 20,2 317,2%
3° Estados Unidos 8,3 17,9 26,6 23,5 20,2 19,5 15,6 134,7%
4° Union Europea 12,8 19,4 16,6 11,9 13,6 10,1 11,9 -21,3%
5° Rusia 4,3 10,9 14,7 13,7 10,9 5,2 6,2 21,3%
6° Canadd 4,4 6,6 7,7 7,4 5,9 5,1 9,8 15,8%
7° Egipto 4,3 4,9 5,6 5,5 6,7 4,6 4,3 7,8%
8° Ucrania 2,1 3,1 2,4 3,3 5,4 2,2 2,8 4,8%
Otros paises 49,0 48,0 58,0 59,0 60,0 51,0 55,0 4,1%
TOTAL MUNDIAL 129,6 169,5 202,3 199,0 198,9 175,8 182,8 35,7%
Fuente: FAS-USDA

millones de toneladas- tuvo un consumo domésti-
co de 120 millones de toneladas en dicho ciclo.
China, el segundo productor mundial con 121 mi-
llones de toneladas en esa campafia, tuvo una de-
manda interna de 125 millones. India con 94,8 mi-
llones de toneladas de produccién, consumié cer-
ca de 83,8 millones (Ciclo 2012/2013). Estados Uni-
dos, cuarto productor mundial, tiene sus niUmeros
mucho més holgados: en el 2012/2013 tuvo una
produccién de 61,6 millones de toneladas y con-
sumié 38,2 millones. Finalmente Rusia, el quinto
productor mundial de trigo con 37,7 millones, tuvo
una demanda interna de 33,5 millones de tonela-
das.

A modo de sintesis es significativo resaltar que
los cinco principales paises productores produ-
cen casi el 70% de la producciéon mundial anual de
trigo y consumen el 58% del total demandado a
nivel doméstico.

Del anélisis del consumo doméstico mundial en
los ultimos 5 afios, se observa que éste crece de
manera significativa pero més lentamente que la
produccién mundial, permitiendo reconstituir los
stocks. Habiamos comentado anteriormente que
en todos los afios posteriores a la campafia 2007/
2008, la produccion mundial de trigo estuvo por
encima los 612,1 millones. Esto posibilitd, al cabo
de cinco afios, acumular una mayor produccion
de trigo del orden de las 308 millones de toneladas
(entre las campafias 2007/2008 y 2012/2013). El efec-
to incremental acumulado del mayor consumo do-
méstico mundial en este periodo fue de aproxima-
damente 245 millones de toneladas (suma de los
consumos domeésticos anuales por encima de los
614,5 millones de toneladas registrados en el 2007/
2008). De esta forma quedaron cerca de 60 millo-
nes de toneladas acumuladas en estos 5 afios para
reconstituir los stocks finales de trigo de los di-
versos paises. En el cuadro N°3, puede observarse

este proceso a nivel de paises (Evolucion de las
existencias mundiales de trigo por nacién).

Complementariamente a lo expresado anterior-
mente, puede verse que en la campafa 2007/2008
el stock final mundial de trigo ascendia a 129,6
millones de toneladas. Cinco afios después, en el
2012/2013, el stock final era muy superior: 182,8
millones de toneladas. En dicho periodo, la rela-
cion stocks/consumo creci6 de 21 a 26%.

Como puede observarse, los paises que regis-
tran mayores recomposiciones en sus existencias
finales (comparando puntualmente 2007/2008 vs
2012/2013) son India y Estados Unidos, los cuales
mostraron un incremento respecto del stock final
del 2007/2008 del orden del 317% y 134%, respecti-
vamente. China evidencia un aumento del 38% en
dicho periodo y Rusia del 21,3%. La Union Europea
registra un leve descenso pasando de un stock
final de 12,8 millones de toneladas en el 2007/2008
a 11,9 millones de toneladas en la campafia 2012/
2013.

Hemos visto en el presente andlisis tres feno-
menos claramente contrastables en los ultimos
afios: a) un fuerte aumento en la produccién mun-
dial de trigo, b) comparativamente, una menor tasa
de crecimiento del consumo doméstico mundial
respecto de la tasa de incremento en la produc-
cién mundial, ¢) una gradual recomposicion de los
stocks finales. ;COmo estarian impactando estos
fendmenos en la rentabilidad del productor ar-
gentino que hoy termina de cosechar trigo y quie-
re vender su produccion?

Evidentemente, estos factores bajistas tienen
que haber incidido en la fuerte caida que sufrio el
trigo -a lo largo del afio 2013- en las cotizaciones
de los contratos de futuros en el mercado de
Chicago (CBOT). En el CBOT, la posicién Marzo 2013
en los contratos de futuros de trigo negociados el
dia 7/1/2013 ajustaba en 277,60 U$S/la tonelada.
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Un afio después, la posicion Marzo 2014, el dia 6
de Enero de 2014 cerr6 a U$S 222,60.- la tonelada
(Trigo blando de invierno). Este contrato perdio
U$S 55 en un afio, lo cual representa aproximada-
mente un caida del 20% en todo el afio 2013.

Si analizamos idéntico periodo en el Mercado
Fisico de la Bolsa de Comercio de Rosario, el 7 de
Enero de 2013 el Trigo Condicién Camara cotizaba
220 délares/la tonelada con un tipo de cambio com-
prador Banco Nacion de $ 4,887 por délar. Esto
equivalia a un total de $ 1.075,- la tonelada de
trigo para el productor.

A la misma fecha, un afio después (6 de Enero
de 2014), el trigo cotizaba en el mercado fisico de
Rosario $ 1.450.- la tonelada con un tipo de cam-
bio de $ 6,555, lo que equivale a U$S 221.- Este
precio en dolares estadounidenses es similar al que
se pagaba en el recinto de Rosario un afio atras.

Entre el precio en pesos que regia para el tri-
go (en el mercado fisico de granos de Rosario) en
Enero de 2014 ($1.450.- la tonelada) y el de Enero
de 2013 ($ 1.075 la tonelada), hay una diferencia
de $ 375.-, lo cual representa un incremento anual
del 35%, que es practicamente la tasa de devalua-
cién que registré el peso argentino en el ultimo
afio en el tipo de cambio oficial Comprador Banco
Nacion: 33%.

En consecuencia, este mayor precio que reci-
be el productor argentino en la actualidad ($ 1.450
la tonelada) surge por el efecto de la devaluacion
del peso y no por el aumento en los precios inter-
nacionales del cereal. La magnitud del aumento
en la produccion mundial en los ultimos seis afios

y la fuerte recomposicién de stocks en este pe-
riodo abren dudas respecto de la posibilidad de
que los precios internacionales del trigo puedan
experimentar alzas en el futuro en beneficio del
productor argentino.

Sin embargo, los precios locales responden en
mayor medida a los requerimientos del consumo
interno y al panorama de abastecimiento a nivel
continental, exhibiendo histéricamente una débil
correlacion con Chicago o Kansas. En este senti-
do, el sostenimiento del Arancel Externo Comun
por parte de Brasil y la tirantez de la oferta local
en esta campafia y la anterior son los principales
fundamentos que explican la firmeza en un marco
de caidas externas.

MAiZ REBOTA CON FUERZA ANTE
DATOS DEL USDA

Guillermo Rossi

El mercado internacional de maiz extendid la
tendencia de los dltimos meses al ingresar en el
afio 2014, retrocediendo ante el gran crecimiento
de la oferta norteamericana. La debilidad de la
demanda, dada por las dificultades de insercién
en China y la ralentizacion de la produccion de
etanol, contribuyeron a explicar la marcha del
mercado. A lo largo de la semana los precios FOB
en el Golfo de México cayeron por debajo de u$s
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de existencias al 1 de diciembre. Este ultimo per-
mite monitorear el comportamiento del consumo
interno durante el primer trimestre de la campa-
fia, mientras que la marcha de la demanda externa
puede seguirse con informacion sistematica de
mayor periodicidad suministrada por el Servicio
Agricola Externo - FAS.

Las cifras oficiales se ubicaron por debajo de
lo esperado tanto para la produccion como para
los stocks finales de la campafia 2013/14, mientras
que el inventario fisico al cierre del primer trimes-
tre resultdé 10 millones de toneladas mas bajo que
el punto medio del rango de valores estimados pre-
viamente por los operadores. La combinacién de
menor oferta y mayor dinamismo de la demanda -
especialmente para produccion animal- le brindd
un importante sostén a los precios, que avanzaron
con fuerza.

No obstante ello, cabe igualmente destacar
que la recuperacion interanual de los inventarios
es notable y que una mayor proporcion que el afio
pasado se encuentra aun en poder de producto-
res. Esto implicara un gran desafio logistico para el
pais del norte, puesto que trasladar toda la mer-
caderia almacenada en campos hacia plantas o
terminales portuarias supondria unos 5,8 millones
de viajes en camiones. Esta magnitud cobra rele-
vancia si tenemos en cuenta que es el triple de lo
que arriba a la zona del Up River en carga de todos
los granos a lo largo de un afio.

En cuanto a las estimaciones del organismo para
nuestro pais, se observé una reduccion de un mi-
Il16n de toneladas en la proyeccion de cosecha,
con deduccion por igual volumen del saldo expor-
table. De este modo, Argentina quedaria como
cuarto mayor exportador mundial de maiz, tras
décadas de permanencia en el segundo lugar. Para
el ciclo 2013/14 se trabaja con un &rea de grano
con destino comercial de 3,4 millones de hecta-
reas, estimando rindes promedio por 73,5 qg/ha.
Ambos nameros fueron mas bajos que los previstos
en diciembre, reflejando la adversidad del clima
en las ultimas semanas.

A nivel local el foco de atencién volvi6 a
posicionarse sobre el clima, a los efectos de in-
tentar cuantificar el dafio causado por la ola de
calor. Algunas estimaciones plantean que cerca de
600.000 hectareas sembradas antes de mediados
de octubre se encontraban en peligro, aunque el
potencial de caida en los rendimientos variaba
dependiendo de las reservas de humedad en los
suelos. La demanda hidrica de los cultivos ingresa-
dos en floracion no fue enteramente satisfecha,
al tiempo que la persistencia de altas temperatu-

ras impuso un estrés adicional a las plantas. Al pa-
recer, la zona mas afectada es el norte de la pro-
vincia de Buenos Aires, mientras que los maices de
primera del este de Cordoba y centro-oeste
santafesino se encuentran en muy buenas condi-
ciones, con potenciales de rendimiento cercanos
a 100 gg/ha. Alli se espera que la trilla comience a
principios del mes de febrero.

Por su parte, las labores de siembra de maices
tardios se encuentran muy avanzadas en la zona
nucleo, quedando s6lo algunos lotes remanentes
en el area de influencia de Venado Tuerto, al sur
de Santa Fe. A nivel nacional, la superficie efecti-
vamente implantada supera el 80% de la proyec-
cion total, siendo el norte de Santa Fe, NOA y NEA
las zonas mas retrasadas.

El mercado sigue sin brindarle estimulos a la
oferta de la nueva cosecha, que aguarda condi-
ciones mas atractivas para volcarse a la realizacion
de negocios. A nivel nacional el volumen con en-
trega comprometida a exportadores se ubica en
1,7 millones de toneladas, tres cuartas partes del
cual mantiene su precio pendiente de fijacion.
Esto marca un fuerte contraste con la comerciali-
zacion del afio pasado, que a la fecha acumulaba
un volumen mucho mayor y con so6lo un 5% de las
operaciones en modalidad "a fijar". Si durante los
proximos meses se concreta la correccién
cambiaria que se advierte en la curva de futuros
de ddlar, los precios locales de paridad otorgarian
mayor rentabilidad a los vendedores, aunque es
dificil que el mercado supere en términos reales
las marcas alcanzadas el afio pasado.

En tanto, el segmento disponible mantuvo el
mismo rango de precios de las Ultimas semanas.
Los consumos han reducido la intensidad de sus
demandas, ofreciendo valores situados ligeramen-
te por encima de $ 1.000/ton con descarga inme-
diata en esta regién. En los mercados a término la
caida es aln mas explicita. La posicion con entre-
ga en enero de Rofex perdié méas de u$s 15/ton en
las Ultimas diez ruedas. Esta situacion se presenta
pese a que las existencias del cereal son extrema-
damente bajas en distintas zonas del pais, por lo
que en algunos casos se lo sustituye con cebada.
Si bien el Ministerio de Agricultura estima que la
actual campafia concluird con un stock final de
1,75 millones de toneladas al 28 de febrero, es
probable que la mayor parte de ese volumen se
encuentre en poder de los exportadores.
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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 09/01/2014

REZERVA
ExCEBNA

PESERVE
sEUNDENTE
FESERVA
PTG
RESERVA
ADESULDZ

FESERVA
FE3ULAR

RESERVE
Escasa

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 2 y el miércoles 8 de
enero, se caracterizé por la reaparicion de lluvias mas genera-
lizadas en la region. Al igual que las Ultimas semanas, las marcas
térmicas también fueron elevadas en toda la regiéon GEA. En
esta semana en particular, se observaron buenas lluvias en toda
la zona, ya que hubo sectores donde los acumulados fueron
superiores a los 90 mm, como el caso de Labordeboy, en la
provincia de Santa Fe, donde se registraron 97,2 mm. Otro
acumulado significativo fueron los 82 mm medidos en Idiazabal,
provincia de Cérdoba. En general los registros mas importan-
tes se desarrollaron sobre la zona central de GEA, con prome-
dios entre 40 y 70 mm, mientras que sobre el noroeste de la
provincia de Buenos Aires y el sudeste de GEA los acumulados
variaron entre 20 y 30 mm. En cuanto a las temperaturas maxi-
mas, podemos ver que, en general, fueron muy superiores a los
parametros normales ya que los valores méas elevados del perio-
do se mantuvieron entre 36 y hasta los 38°C. Siendo similares a
las marcas registradas la semana pasada. La temperatura mas
alta se midi6 en la provincia de Cérdoba, sobre la localidad de
Hernando, donde el registro alcanzé los 40,3°C. Las temperatu-
ras minimas, a diferencia de las semanas anteriores, presenta-
ron un sensible descenso, siendo mas bajas que los registros de
la semana pasada. Los valores minimos en la zona GEA
promediaron entre 13y 16°C. La marca mas baja fue de 10,6°C
y se midi6 en la localidad de Bigand, sobre la provincia de Santa
Fe. Con las condiciones presentadas, y haciendo el balance
entre las precipitaciones recibidas y la evapotranspiracion que
se produjo durante la semana de anélisis, se puede ver que las
reservas hidricas continGan recuperandose respecto a las se-
manas anteriores. Aunque las reservas siguen presentandose
regulares en la mayor parte de GEA, gracias a las ultimas lluvias
se observan zonas con reservas adecuadas e incluso éptimas
especialmente sobre algunos sectores de Cérdoba mientras que
sobre el sur de la region las reservas se mantienen escasas 0 con
principio de sequia. Las precipitaciones registradas en las
Gltimas dos semanas traen un impulso en el desarrollo del maiz,
que estaban muy deteriorados por la falta de agua y las eleva-

das temperaturas registradas a lo largo de todo el mes de
diciembre. Hay que destacar que el maiz ingresa en un periodo
en el cual el requerimiento de agua es muy elevado, por lo que
durante los proximos 15 dias, se necesitarian precipitaciones
entre 120 y 140 mm para recuperar las condiciones hidricas
6ptimas en la zona GEA.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 9y el miércoles 15 de
enero comienza con el registro de precipitaciones de variada
intensidad, con importantes acumulados en cortos periodos de
tiempo, rafagas y no se descarta la caida de granizo en zonas
puntuales. Las lluvias y tormentas se desarrollaran principal-
mente a partir de la tarde y noche del jueves 9. Los fenémenos
mas importantes afectaran el norte de Buenos Aires, sur de
Santa Fe y sur de Entre Rios, mientras que el sur de Cérdoba
recibird algunas tormentas, pero las mismas serian en forma
mas aislada. Estas tormentas se generaran por el pasaje de un
sistema frontal frio que ira avanzando hacia el norte. Luego
ingresara un centro de alta presién que generara condiciones
de tiempo estable, relegando las precipitaciones al extremo
norte del pais. Por este motivo, se prevé que las marcas térmi-
cas presenten un descenso moderado en toda la region GEA,
que se mantendra durante todo el fin de semana. A partir del
lunes, el viento comenzara a rotar al sector norte, ya que el
centro de alta presion se ira desplazando hacia el este, lo que
permitira que las marcas térmicas comiencen a aumentar en
toda la region. Se destaca que durante el resto de la semana no
se esperan lluvias, por lo que el tinico momento de precipitacio-
nes sera durante el jueves 9 a la noche y el viernes 10 por la
mafiana, luego se mantendran las condiciones de estabilidad en
toda la region. Respecto a la intensidad del viento, una vez que
se establezca del sector norte, se prevé que gane fuerza, espe-
cialmente durante el martes y miércoles proximo, momento en
el cual se podran observar algunas rafagas, lo que intensificara
el ascenso térmico. Por Gltimo, el contenido de humedad en las
capas bajas de la atmdsfera serd muy elevado en el comienzo de
la semana, mientras que luego del pasaje del sistema frontal, la
humedad disminuira de manera significativa. Hacia el final del
periodo de prondstico, se espera que, con la circulacion del
viento prevaleciente del sector norte, la humedad comience a
aumentar hasta el comienzo de la préxima semana de analisis.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE MAIZ AL 02/01/2014
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http://www.bcr.com.ar/gea

10/01/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 9



COMMODITIES

TRIGO ACENTUA SU CAIDA SOBRE
EL CIERRE DE LA SEMANA

Guillermo Rossi

La operatoria externa siguié de cerca la situa-
cion climatica de Estados Unidos, aunque los pre-
cios continuaron presionados por la perspectiva
de oferta holgada hasta el cierre de la campafa. A
lo largo de las ultimas ruedas el mercado de Chicago
cay0 hasta niveles cercanos a los minimos en dos
afios, mientras que en Europa las cotizaciones se
ubicaron en su rango mas bajo de los pasados tres
meses. Al llegar el viernes gran expectativa se con-
centraba en la publicacion de tres informes del
USDA, ilustrando el panorama de oferta y deman-
da, la disponibilidad de inventarios al 1 de diciem-
bre y el area sembrada con variedades de invierno
para la campafia 2014/15.

El saldo de las cifras informadas fue mayormen-
te negativo, algo que se reflejé rapidamente en el
comportamiento de los precios. El USDA increment6
su prevision de stocks finales en Estados Unidos,
merced a una fuerte reduccién en su prevision de
consumo forrajero durante el presente afio. La
gran recuperacion en la oferta de maiz conduciria
a una caida interanual superior al 30% en esta de-
manda de trigo. Este ajuste no logr6 compensarse
con una mayor expectativa de ventas externas para
lo que resta del ciclo comercial. Asimismo, la dis-
ponibilidad de inventarios al 1 diciembre se ubicd
ligeramente por encima de lo anticipado por el
mercado, aunque mas de un 10% por debajo del
total disponible a la misma altura del afio pasado,
fruto de la menor produccion del altimo afio.

Por otro lado, al conocerse el reporte de siem-
bras del ciclo 2013/14 las cifras del USDA se en-
contraron debajo de lo pensado. El area destina-
da a las distintas variedades de trigo de invierno
ocuparia unas 17 millones de hectareas, de las
cuales 12,2 millones corresponderian al cereal duro
y las restantes a trigo blando y blanco. Se observa
una importante caida en el area de trigo rojo blando
-cercana a 700.000 hectareas- respecto de las pre-
visiones iniciales.

En tanto, el mercado local transité por una
semana de pocos vaivenes en los precios. La ex-
portacion en plaza Rosario s6lo concretd opera-
ciones puntuales a $ 1.450/ton por lotes en condi-
ciones Camara, aunque por un volumen notable-
mente reducido. Estos participantes muestran
mucha cautela ante la falta de sefiales concretas

de como se terminara encarando la politica co-
mercial en la campafia, aunque durante la proxima
semana podria haber novedades. Si bien el saldo
exportable se proyecta cercano a 2,5 millones de
toneladas y hay aproximadamente 1,6 millones de
ROE Verde prorrogados del afio pasado, hasta el
momento no se permite que las firmas puedan co-
menzar a colocar trigo en el exterior. De hecho, la
carga programada en las terminales portuarias del
pais es cero para los proximos dias.

Por su parte, la molineria ha incremento su dis-
posicion a pagar hasta superar los $ 1.500/ton en
la zona sur de Santa Fe, aunque los valores depen-
den de las condiciones de calidad y los términos
de entrega y pago. A nivel nacional es probable
que el volumen negociado por la industria supere
al adquirido hasta el momento por la exportacion,
situacion que tiene pocos antecedentes en nues-
tro pais para esta época del afio. Tras el aprovisio-
namiento inicial -buena parte a través de negocios
forward- los molinos ya no tienen tanta facilidad
para conseguir el cereal que necesitan y sélo cuen-
tan con un stock moderado para las proximas se-
manas.

La trilla se encuentra llegando a su final en las
zonas mas retrasadas de la provincia de Buenos
Aires, lo que significa que -deduciendo los consu-
mos ya efectuados- en el pais se dispone de un
inventario fisico cercano a 9 millones de toneladas
distribuido entre productores, plantas de acopio,
depésitos de la industria y terminales portuarias. A
diferencia de otros afios, la oferta del cereal esta
muy retraida y no se vuelca al mercado con agre-
sividad. La curva de futuros sigue empinada, al igual
que la tasa de depreciacién del tipo de cambio.
Mientras esta Ultima siga ubicandose por encima
del costo de oportunidad del dinero, es probable
que la comercializacién continte sin ganar dina-
mismo. Es por ello que distintos analistas advierten
que el Banco Central podria ralentizar esta varia-
ble al llegar los meses de febrero y marzo, a fin de
estimular ventas de cosecha gruesa y lograr con
ello una mejor posicion financiera. Es aqui cuando
podria comenzar a observarse una mayor liquida-
cioén del trigo a nivel de productores.

En el corto plazo el maiz y la cebada son los
cereales preferidos para vender si es necesario
afrontar compromisos acuciantes. Esta situacion
ha castigado el precio de ambos productos, pese
a que la demanda forrajera -que ya atraveso en el
ultimo trimestre del afio su periodo pico- se man-
tiene firme. En el mercado disponible de Rosario
se pagan alrededor de $ 950/ton por lotes de ce-
bada calidad forrajera, aunque el grueso de los
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negocios se concentra en la zona sur de la provin-
cia de Buenos Aires. Hasta el momento los
exportadores adquirieron casi un millén de tone-
ladas de este cereal, mientras que desde princi-
pios de diciembre a la fecha se otorgaron ROE
Verde por mas de 1,3 millones de toneladas.

SIN GRANDES SORPRESAS PARA
LA SOJA

Emilce Terré

Durante toda la semana el mercado internacio-
nal de la oleaginosa estuvo expectante por el in-
forme mensual de oferta y demanda que publicé
el USDA este viernes, donde, entre otros datos, se
dieron a conocer las cifras definitivas de la campa-
fia sojera estadounidense 2013/14. Si bien el infor-
me no cambid en demasia el panorama que ya se
tenia para esta campafia, la percepcién generali-
zada es que el organismo se vera obligado a elevar
aun mas las cifras del lado de la demanda mientras
que la oferta sudamericana resulté inferior a lo
gue se preveia, dando lugar a un movimiento alcis-

ta en los precios.

Tal como se esperaba, el Departamento de Agri-
cultura norteamericano subid su estimaciéon de
produccion estadounidense 2013/14 de 88,7 a 89,5
millones de toneladas ante los mejores rindes ob-
tenidos y quedando de ese modo por encima de lo
gue descontaban los operadores. Sin embargo,
como tanto las previsiones de procesamiento do-
méstico como de exportaciones fueron revisadas
al alza, el stock norteamericano se mantuvo prac-
ticamente invariable, en linea con lo que creia el
mercado.

A nivel global, la oferta estimada para la campa-
fla 2013/14 ha sido aumentada en dos millones de
toneladas (una en Estados Unidos y una en Brasil,
que cosecharia 89 en lugar de 88 millones de to-
neladas), mientras que la demanda sélo subi6 un
milléon de toneladas por los mayores embarques
previstos de poroto. De este modo, el stock esti-
mado para el final de la campafia ha resultado su-
perior a lo que se esperaba, limitando parcialmen-
te las subas del poroto luego de conocerse el in-
forme.

En lo que respecta a nuestro pais, el USDA ha
mantenido invariable la produccién estimada en
54,5 millones de toneladas, cuando en lineas ge-
nerales el mercado esperaba ver un incremento

Estimacion cosecha soja del USDA: enero vs diciembre
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de este guarismo. Sin embargo, el volumen a in-
dustrializar pasé de los 39 millones previstos di-
ciembre a 38,3 millones, con exportaciones inva-
riables en 9,7 millones de toneladas. La combina-
cion de una oferta sin cambios con la menor de-
manda esperada resulté en una suba de los
inventarios argentinos al final de la campafa de
28,5 a 29,2 millones de toneladas.

Por otro lado, segln estima el USDA Argentina
volveria a recuperar su participacion en el merca-
do internacional de harina de soja. Luego de que
la menor produccion de la campafia 2012/13 re-
dundase en pobres embarques de este
subproducto con 23,7 millones de toneladas, en la
campafa 2013/14 se prevé que nuestro pais em-
barque casi 29 millones de toneladas. Como
contracara de lo anterior, EEUU reduciria sus ex-
portaciones hasta los 9,7 millones de toneladas.
Recordemos que la "sorpresiva" fortaleza de la de-
manda externa por harina de soja estadounidense
que siguiera a la menor produccion argentina fue
uno de los principales determinantes por detras
del rally alcista de su precio, de casi 50 délares
respecto a lo que valia a comienzos del mes de
noviembre.

En lo que respecta al mercado local, y en linea
con la suba externa, los precios Estimativos de la
Camara Arbitral de Cereales mostraron una leve
tendencia positiva que los llevo desde los $ 2.100/
ton del jueves pasado a $ 2.125/ton para las tran-
sacciones realizadas este Ultimo jueves en el re-
cinto fisico de la BCR.

En el Mercado a Término de Rosario, mientras
tanto, los precios replicaron la suba observada en
el mercado disponible, con la posicion mas cerca-
na para soja en condiciones fabricas a entregar
en enero ajustando el viernes a u$s 323/ton, equi-
valente a $ 2.147,63/ton segun el factor de con-
versiéon que da el tipo de cambio de garantia del
mercado, y ubicandose asi un 2% por encima del
viernes anterior.

Esta caida de precios en el segmento disponi-
ble no facilita la reactivacion de los negocios. Se-
gun datos del Ministerio de Agricultura, al 02 de
enero de 2014 se han comercializado 40,8 millones
de toneladas de soja 2012/13, por encima de los
38,5 millones que se observaba a la misma fecha
del afio anterior pero algo por debajo del prome-
dio de las ultimas cinco campafas. Para la soja 2013/
14, las compras realizadas a plazo apenas superan
las 3 millones de toneladas, observandose en este
caso un retraso mas notable en relacion a las 4,7
millones de toneladas que se contaban a esta altu-
ra del afio anterior, y a las 7,3 promedio de los

ultimos cinco afos.

En lo que respecta a los precios de la soja nue-
va, los contratos de futuro fabrica con entrega en
mayo mostraron una tendencia claramente nega-
tiva que desanima los negocios. Al cierre de la se-
mana, el ajuste fue de u$s 288,1/ton; ello es, u$s
3,6/ton por debajo del viernes pasado. En este
segmento, la llegada de lluvias necesarias a regio-
nes productivas claves de la zona ndcleo permitio
recomponer el optimismo con el que se mira la
nueva cosecha, que frente a un avance de la su-
perficie sembrada hasta las 20,7 millones de hec-
tareas podria permitir obtener una produccion de
55 millones de toneladas, un 14% por encima del
afio comercial anterior.

De mantenerse las condiciones planteadas, el
panorama general para el 2014 continta apuntado
a un notable incremento de la oferta global que
podria estar limitando las recuperaciones de pre-
cios. A la cosecha sudamericana récord posible-
mente le siga la decisién de EEUU de destinar la
mayor area en su historia al cultivo de soja, asegu-
rando una buena provisién del poroto en la plaza
internacional también en el segundo semestre del
afio.

Los interrogantes en el mediano plazo provie-
nen de dos fuentes. En primer lugar, luego de los
graves problemas logisticos que sufrié Brasil para
embarcar la soja de la ultima cosecha resta ver
como logra manejar un volumen que podria facil-
mente ser casi 10 millones de toneladas superior
esta campafia. En Argentina, un stock inicial 2013/
14 récord sumado a una cosecha estimada en alre-
dedor de 55 millones de toneladas significaria que
el aumento de la disponibilidad de mercaderia en
la proxima campafia podria ser de alrededor de 10
millones de toneladas, resultando incierto el rit-
mo de venta con el que se comercializara esta
amplia oferta.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operacién 03/01/14 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.450,00 1.450,00 1.450,00 1.450,00 1.450,00 1.450,00

Maiz duro

Girasol 1.800,00

Soja

Sorgo 750,00 800,00 800,00 783,33 783,33

Bahia Blanca

Trigo duro 1.475,00 1.475,00 1.480,00 1.480,00 1.477,50

Girasol 1.512,50

Soja 1.930,00 1.970,00 2.000,00 2.010,00 1.977,50 1.696,00 16,6%

Cordoba

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

* 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 jo afio  Dif ia afl

FechaOperacien | 030114 060114 070014  ogloria  ogjoyaa | omedo  Promedoaio Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.050,00

Maiz duro 1.010,00 1.010,00 1.010,00 1.010,00 1.010,00 1.010,00 930,00 8,6%

Girasol 1.820,00 1.830,00 1.835,00 1.850,00 1.870,00 1.841,00 1.756,67 4,8%

Soja 2.098,00 2.115,00 2.122,00 2.125,00 2.125,00 2.117,00 1.823,00 16,1%

Sorgo 750,00 750,00 750,00 800,00 -6,3%

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderfa disponible con entrega inmediata y pago al contado o cuando los conocidos no se consideren
representativos de la realidad del mercado, NO SE FIJAN PRECIOS DE PIZARRA. En tal caso establece PRECIOS ESTIMATIVOS, en base a la 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 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 100114 | 030w V2NN
semanal

Harinas de trigo (s)

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

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

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

Girasol crudo 4.000,0 4.000,0 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 5.500,0 5.500,0

Soja refinado 4.850,0 4.850,0 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 3.870,0 3.870,0
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.600,0 1.600,0 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 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 06/01/13 07/01/13 08/01/13 09/01/13 10/01/13 Var% 03/01/14
Trigo

Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Art. 12 1500,00 1500,00

Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 1450,00 1430,00 1430,00 1430,00 1430,00 -1,4% 1450,00

Exp/AS-SM C/Desc. Cdo. M/E 1450,00 1450,00 1450,00 1450,00 1450,00 0,0% 1450,00

Exp/B.Blanca Ene’14 Cdo. M/E u$s 1480,00
Maiz

Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 1000,00 1000,00 1000,00

Exp/SM Mar'14 Cdo. MIE u$s 150,00 150,00 150,00 150,00 14500 -33% 150,00

Exp/Tmb Mar'14 Cdo. M/E uss 14500 -33% 150,00
Cebada

Exp/GL C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 145,00 14500 145,00 145,00

Exp/Lima ClDesc. Cdo. PH min 62 us$s 155,00

Exp/V.C C/Desc. Cdo. Scarlett u$s 175,00 175,00 175,00 171,00 -2,3% 175,00

Exp/AS ClDesc. Cdo. Scarlett u$s 175,00 17500 17500 17500 17500 0,0% 17500
Sorgo

Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 750,00 750,00 800,00 800,00 800,00 6,7% 750,00

Exp/SM Abr/May'14 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 0,0% 130,00
Soja

Fca/GL-Tmb ClDesc. Cdo. M/E 2100,00 2100,00 2070,00

Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 2100,00 2100,00 2070,00

Fca/SL ClDesc. Cdo. M/E 2100,00 2100,00 2070,00

Fca/Tmb Mar’14 Cdo. MIE uss 290,00

Fca/Tmb May'14 Cdo. M/E us$s 284,00 -0,7% 286,00

Exp/SM-AS May'14 Cdo. MIE u$s 288,00 287,00 285,00 286,00
Girasol

Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1830,00 1830,00 1850,00 1870,00 1930,00

Fca/Ros ClDesc. Cdo. M/E 1830,00 1830,00 1850,00 1870,00 1930,00 6,0% 1820,00

Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 1870,00

Fca/Ros Ene/Feb’14 Cdo. MIE u$s 280,00 280,00 282,00 28500 28500 18% 280,00

Fca/Deheza Ene/Feb’14  Cdo. FIt/Cnfit u$s 280,00 280,00 282,00 28500 28500 1,8% 280,00

Fca/Rec Ene/Feb’14 Cdo. MIE u$s 260,00 26500 26500 26500 27500 58% 260,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) 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 ddlares
convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (¥) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 06101/14 07/01/14 08101/14 00/01/14 10001114
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052014 262 put 60 1 1,50 1,50 1,80

ISR052014 282 put 20 39 6,30

CALL

DLR072014 7,25 call 80 80

DLR072014 8,20 call 80 80

ISR052014 298,00 cal 6 17 7,90

ISR052014 310,00 cal 103 168 4,40 430 3,70 4,00 330

SOY062014 520,00 call 120 720 5,50

"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

Posicién Volumen Int. Abieno[ 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uUss
DLR012014 242.209 583.773 6,845 6,838 6,821 6,832 6,836 0,12%
DLR022014 371.412 584.488 7,112 7,088 7,069 7,083 7,085 -0,07%
DLR032014 181.500 560.916 7,365 7,339 7,320 7,335 7,340 -0,04%
DLR042014 141.289 483.919 7,620 7,595 7,565 7,583 7,590 -0,20%
DLR052014 133.295 376.419 7,857 7,835 7,805 7,830 7,840 -0,15%
DLR062014 71.995 360.372 8,100 8,090 8,055 8,082 8,085 0,01%
DLR072014 19.887 315.087 8,330 8,320 8,300 8,329 8,350 0,51%
DLR082014 10518 29.335 8,545 8,550 8,535 8,559 8,580 0,47%
DLR092014 1.100 12.125 8,771 8,785 8,790 8,821 8,843 0,95%
DLR102014 78.935 60.260 9,001 9,030 9,030 9,046 9,090 1,11%
OR0062014 684 1.249 1241,70 1232,200 1227,700 1232,00 1251,00 0,74%
WTI022014 50 225 93,680 94,050 93,030 92,200 92,790 -1,57%
WTI052014 101 448 92,940 93,000 92,110 91,490 92,100 -1,52%
TVPP052014 679 4544 12,885 12,827 12,750 12,609 12,753 -2,13%
TVPP122014 525 200 14,123 14,072 14,140
AGRICOLAS EnUS$S/Tm
ISR012014 18 315,00 315,00 314,00 314,00 315,00 0,48%
ISR052014 443 1217 290,90 290,60 289,20 285,50 286,00 -1,14%
ISR072014 4 7 293,50 293,00 291,50 288,00 288,00 -1,37%
TRI000000 478 234,00 233,50 230,00 233,00 231,50 -0,22%
TRI012014 115 159 234,00 233,50 230,00 233,00 231,50 -0,22%
TRI032014 54 155 245,50 250,00 243,50 244,00 243,50 -0,61%
TRI052014 2 255,00 255,00 250,00 254,00 252,00 -0,79%
MAI000000 96 159,50 156,00 156,00 153,00 152,00 -4,70%
MAI012014 13 2 159,50 156,00 156,00 153,00 152,00 -4,70%
MAI042014 10 227 157,00 157,00 157,00 155,00 156,00
MAI052014 20 155,50 155,50 155,50 155,50 155,50 0,65%
MAI062014 13 35 154,00 155,50 156,00 156,00 156,00 0,65%
MAI072014 10 63 155,50 156,00 155,00 155,50 155,50 0,32%
SOF000000 2.639 323,00 322,90 323,00 322,00 323,00 0,94%
SOF012014 591 870 323,00 322,90 323,00 322,00 323,00 0,94%
SOF022014 34 145 315,80 316,00 315,50 315,30 317,50 1,11%
SOF032014 18 59 303,00 301,00 299,50 296,00 295,00 -1,67%
SOF042014 29 20 294,00 294,00 293,00 290,00 289,00 -2,03%
SOF052014 767 2.595 293,30 292,90 291,30 287,00 288,10 -1,23%
SOF062014 84 294,50 293,90 292,50 288,00 288,80 -1,60%
SOF072014 43 288 295,50 295,90 293,50 289,00 289,50 -1,70%
S0J000000 2 325,50 325,00 324,00 324,00 326,00 1,24%
S0J052014 252 1.651 293,30 293,10 291,80 287,40 288,60 -1,16%
S0Y042014 379 775 462,80 461,40 458,60 460,40 462,00 0,11%
SOY062014 114 254 459,70 458,40 455,30 455,80 457,80 -0,15%
CRN022014 64 1.288 170,60 169,90 166,70 164,50 172,00 1,65%
CRN042014 119 1572 174,50 173,80 170,50 167,90 175,80 1,50%
CRN062014 130 326 176,20 176,00 172,80 172,30 178,50 2,06%
TOTAL 1.257.381 3.388.407
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicién 06/01/14 ) 07/01/14 ) 08/01/14 . 09/01/14 . 10/01/14 . var.
max min__ dltima max min_ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min_ dltima__ sem.
FINANCIEROS En$/US$S
DLR012014 6,848 6,833 6846/ 6845 6830 6,838 6830 6815 6,821 6839 6832 6832 6850 6830 6836 012%
DLR022014 7125 7,112 7112 7130 7,08 7,088 7,080 7,060 7,069/ 7,090 7080 7,083 7105 7,085 7,085 -007%
DLR032014 7375 7,300 77365 7370 7338 7,338 7,320 7310 7319 7,35 7,330 7,345/ 7,350 7,340 7,340| -0,05%
DLR042014 7630 7,615 76200 7,630 7591 7595 7565 7,560 7565/ 7,595 7572 7583 7,615 7,570 7,590| -0,20%
DLR052014 7880 7,825 7857 7860 7825 7835 7,805 7,787 7,805/ 7,83 7810 70835 7,880 7,830 7,840| -017%
DLR062014 8150 8,100 8100, 8100 8080 8090/ 8060 8040 8,050/ 8092 8080 8082 8115 8085 8,085
DLR072014 8350 8325 8330 8324 8310 8320 8338 8280 8300 8330 8325 8329 8350 8350 8,350| 048%
DLR082014 8,600 8540 8545/ 8550 8550 8550/ 8599 8498 8498/ 8570 8559 8,559
DLR092014 8,775 8,775 8775 8790 8,790 8,790
DLR102014 9,030 9,006 9,030 9,080 9,020 9,030| 9,046 9,046 9,046| 9,090 9,060 9,090 1,56%
OR0062014 | 1244,50 1240,00 1241,70 1224,80 1224,80 1224,80 1251,00 1244,60 1251,00| 0,74%
WTI022014 92210 92210 92210
WTI052014 91,860 91,490 91,490
TVPP052014 12,995 12,860 12,885 12,827 12,827 12,827 12,750 12,750 12,750 12,566 12,566 12,566| 12,770 12,770 12,770| -2,00%
TVPP122014 14,120 14,120 14,120] 14,072 13962 14,072 14,140 14,046 14,140

22 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 10/01/14



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.
max min__ dltima max min__ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min _ dltima__ sem.

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR052014 2915 2900 2909/ 2915 2903 2905 2898 2892 2892| 2895 2855 2855 2875 2859 2860/ -L1%

ISR072014 2915 2915 2915

TRI012014 2340 2320 2340| 2340 2330 2335/ 2335 2300 2300/ 2330 2320 2330

TRI032014 250,0 250,0 250,0{ 2450 2435 2435 2440 2440 2440

MAI012014 152,0 1520 1520

MAI042014 1575 1570 157,0f 1570 157,0 157,0 156,0 156,0 156,0

MAI062014 1555 1540 1540

MAI072014 1555 1555 1555 1550 1550 155,0 1555 1555 1555 03%

SOF012014 3230 3220 3230[ 3240 3226 3229 3230 3220 3230f 3225 3220 3220| 3240 3212 3230/ 09%

SOF022014 3158 3155 3158 3160 3145 3160 3155 3150 3155

SOF032014 3020 3010 3010 2980 2960 296,0

SOF042014 2940 2940 294, 292,0 2900 290,0/ 2903 289,0 289,0

SOF052014 2938 2927 2933| 2940 2927 2929| 2920 2913 291,3| 2923 287,0 287,8| 290,3 2880 2880 -12%

SOF072014 2953 2953 2953| 2965 2965 2965 2943 2935 2935/ 2935 2935 2935

S0J052014 2942 2930 2933| 2940 2929 2931| 2920 2919 2920 2923 287,0 2870 2900 2882 2885 -10%

SOY042014 4593 4593 459.3| 4595 4590 4595 466,0 4620 462,0

SOY062014 456,0 4557 4557| 4570 4570 457,0

CRN022014 1683 1680 168,0 1654 1640 164,0

CRN042014 1755 1755 1755 1722 1722 172,2| 1680 167,6 1676

CRN062014 1723 1709 1723

1.257.850 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.400.816 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  varsem.

TRIGO B.A. 01/2014 17.300 291 235,70 235,50 234,50 239,60 237,00 2,16%

TRIGO B.A. 02/2014 240,00 239,00 238,00 242,00 239,50 0,84%

TRIGO B.A. 03/2014 6.100 600 244,50 245,00 242,00 246,50 243,50

TRIGO B.A. 05/2014 251,00 251,00 250,00 254,00 252,00 0,80%

TRIGO B.A. 07/2014 8.700 562 254,50 255,30 254,20 257,00 255,50 0,59%

TRIGO B.A. 12/2014 20 214,00 214,00 212,00 210,00 210,00 -1,87%

TRIGO B.A. 01/2015 1 212,00 212,00 210,00 208,00 208,00 -1,89%

MAIZ ROS 01/2014 600 37 160,00 157,00 156,00 153,00 156,00 -2,50%

MAIZ ROS 02/2014 5 160,50 158,00 157,00 155,00 156,00 -2,80%

MAIZ ROS 04/2014 11.300 2.382 157,50 158,50 158,00 155,00 157,30 0,25%

MAIZ ROS 07/2014 4.800 731 154,50 155,50 155,00 153,00 154,50 -0,32%

MAIZ ROS 08/2014 25 156,50 157,50 159,00 158,00 159,00 1,60%

MAIZ ROS 09/2014 1.300 42 158,50 159,50 159,50 158,00 160,00 1,59%

MAIZ ROS 12/2014 1.100 29 161,50 162,50 162,50 160,00 160,50 -0,62%

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

SORGO ROS 04/2014 10 135,00 135,00 135,00 135,00 135,00

SOJA ROS 01/2014 68.900 1.067 325,50 325,00 324,00 324,00 326,00 1,05%

SOJA ROS 02/2014 30.300 430 321,00 322,00 321,00 319,50 321,00 1,10%

SOJA ROS 03/2014 297,00 298,00 297,00 295,50 295,50 0,34%

SOJA ROS 04/2014 1 294,00 295,00 294,00 292,50 292,50 0,31%

SOJA ROS 05/2014 83.000 6.687 294,00 293,30 291,50 289,10 289,20 -0,82%

SOJA ROS 07/2014 13.000 405 297,00 295,80 294,00 291,60 291,70 -0,61%

SOJA ROS 09/2014 11 304,00 304,50 304,00 301,50 302,00 0,50%

SOJA ROS 11/2014 5 306,50 307,00 306,50 304,00 304,50 0,66%

SOJA ROS 05/2015 1 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00

CEBADA Q.Q. 01/2014 900 313 158,00 160,00 160,60 163,80 162,50 2,85%

CEBADA Q.Q. 03/2014 59 159,00 161,00 161,00 165,00 164,00 3,14%

TOTALES 247.300 13.717
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  varsem.
TRIGO I.W. 01/2014 1.400 11 92,50 85,00 87,00 81,00 81,00 -18,18%
TRIGO Q.Q. 01/2014 1.000 31 85,00 86,00 86,00 86,00 86,00 -5,49%
TRIGO Q.Q. 03/2014 17 85,00 90,00 90,00 90,00 90,00
TRIGO ROS 01/2014 2.200 68 105,00 103,00 100,00 99,00 97,50  -11,76%
TRIGO CHA 01/2014 94,50 94,50 94,50 94,50 94,50
TRIGO BRQ 01/2014 126,00 126,00 126,00 126,00 126,00
TRIGO SFE 01/2014 300 10 105,00 105,00 102,00 102,00 102,00 7,27%
TRIGO SFE 03/2014 104,00 104,00 101,00 101,00 101,00 -6,91%
SOJA LW. 05/2014 2 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
S0JA Q.Q. 05/2014 2.500 45 93,00 95,00 95,00 95,00 94,50 1,61%
SOJA FAN 01/2014 300 98,00 98,00 98,00 98,00
TOTALES 7.700 184
255.000 13.901
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest] 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  varsem.
SOJA CME sle 03/2014 6.532 5 1.277,50 1.277,00 1.270,25 1.270,00 1.279,00 0,63%
SOJA CME sle 05/2014 8.844 11 1.262,50 1.259,25 1.250,00 1.252,00 1.259,00 0,08%
SOJA CME sle 07/2014 10.069 58 1.249,50 1.246,00 1.236,00 1.239,00 1.245,00 -0,16%
TRIGO CME sle 03/2014 8.164 18 606,25 603,00 590,00 585,00 568,00 -5,96%
TRIGO CME sle 05/2014 8.572 13 611,25 607,00 595,50 590,00 574,00 -5,75%
MAIZ CME sle 03/2014 3.937 4 424,75 426,25 417,75 413,00 430,00 1,42%
MAIZ CME sle 05/2014 2.413 58 435,25 435,00 425,75 423,00 439,00 2,09%
TOTALES 48.531 167
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem. _Open Interest] 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  varsem.
TRIGO B.A. Disp. 1.550,00 1.550,00 1.550,00 1.590,00 1.570,00 -4,76%
MAIZ B.A. Disp. 1.060,00 1.060,00 1.040,00 1.020,00 1.030,00 2,13%
MAIZ ROS Disp. 2 1.050,00 1.050,00 1.030,00 1.010,00 1.000,00 2,13%
SOJA ROS Disp. 29 2.135,00 2.135,00 2.140,00 2.140,00 2.160,00
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.135,00 2.135,00 2.140,00 2.140,00 2.160,00
TOTALES 31
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.
max. min.  (timo max. min.  (ltmo méax. min.  dlimo méax. min.  dtimo méx. min.  (ltimo sem.
TRIGO B.A. 01/2014 2360 2340 2355 2360 2345 2345 2355 2330 2355 2390 2370 2370 2370 2365 2370 15%
TRIGO B.A. 03/2014 2450 2440 2445 2445 2410 2445 2465 2430 2430 2435 2435 2435 -02%
TRIGO B.A. 07/2014 2552 2550 2550 2560 2550 2560 2555 2535 2555 2580 2550 2550 2555 2550 2555 02%
MAIZ ROS 01/2014 1540 1540 1540 1530 1530 1530 1560 1560 156,0
MAIZ ROS 02/2014 1560 1560 156,0
MAIZ ROS 04/2014 1575 1560 1575 1580 1580 1580 1580 1560 1570 1550 1540 1545 1580 1570 1580 19%
MAIZ ROS 07/2014 1545 1540 1545 1550 1550 1550 1530 150,0 150,0
MAIZ ROS 09/2014 1580 1580 1580 1580 1580 158,0
MAIZ ROS 12/2014 1610 1610 161,0
SOJA ROS 01/2014 3265 3235 3265 3250 3240 3245 3245 3235 3245 3250 3235 3235 3260 3250 3260 09%
SOJA ROS 02/2014 3220 3170 3220 3220 3215 3215 3210 3210 3210 3185 3180 3180
SOJA ROS 05/2014 2944 2926 2940 2945 2925 2930 2925 2913 2919 2925 2870 2871 2910 2885 2892 -13%
SOJA ROS 07/2014 2970 2970 2970 2950 2950 2950 2950 2895 2895 2930 2910 2920
CEBADA Q.Q. 01/2014 1580 1580 1580 1600 1600 1600 1620 1620 1620 1620 1620 1620 1640 1635 1635 38%
CEBADA Q.Q. 03/2014
TRIGO I.W. 01/2014 900 900 900 870 870 870 81,0 810 810
TRIGO Q.Q. 01/2014 850 850 850 850 850 850
TRIGO ROS 01/2014 1000 1000 1000 1000 1000 1000 980 975 975
SOJA Q.Q. 05/2014 950 950 950 950 950 950
SOJA FAN 01/2014 980 980 980
MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada
Posicion 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var,
max min _dlima  méx min_dlima  max min_ dlima  max min_dlitima  max min _dltima  sem.
SOJA CME sle 03/2014 12805 12760 12775 12770 12733 12770 12703 12695 12703 12700 12700 1270,0 12920 12788 12910 -60%
SOJA CME sle 05/2014 12650 12603 1262,5 1260,0 12565 1259,3 12535 12500 12500 1252,0 12520 12520 12720 1259,0 12590 -60%
SOJA CME sle 07/2014 12535 12495 12495 1249,0 12455 12460 12405 12360 12360 12400 12350 12390 12550 12405 12450 -57%
TRIGO CME sle 03/2014 6103 6060 6063 6080 6030 6030 6053 5900 5900 5850 5850 5850 5850 5653 5680 L14%
TRIGO CME sle 05/2014 6163 6110 611,3 6130 6070 6070 6110 5955 5955 5900 5900 5900 591,0 571,3 5740 21%
MAIZ CME sle 03/2014 4263 4248 4248 4290 4263 4263 4258 4178 4178 4130 4130 4130 4300 4118 4300
MAIZ CME sle 05/2014 4353 4350 4353 4380 4350 4350 4340 4258 4258 4230 4230 4230 4390 4195 4390
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.
max min__dlima_ max min__dlima__ max min__dlima__ max min__dltima _ max min_ Ultima__ sem.
MAIZ ROS Disp. 1000,0 1000,0 1000,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 330,00 330,00 330,00 330,00 fli 330,00
Precio FAS 244,04 244,05 244,05 244,07 244,00 0,0%
Precio FOB Ene'14 v 337,50 v 336,00 v 335,00 v 335,00 326,25 2,7%
Precio FAS 251,54 250,05 249,05 249,07 240,25 3,7%
Precio FOB Feb'14 328,75 328,00 327,50 327,50 328,75 -0,4%
Precio FAS 242,79 242,05 241,55 241,57 242,75 -0,5%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Ene'14 v 327,50 v 326,00 v 325,00 v 325,00 v 327,50 -0,8%
Precio FAS 238,57 237,08 236,08 236,11 238,52 -1,0%
Precio FOB Feb'14 v 327,50 v 326,00 v 325,00 v 325,00 v 327,50 -0,8%
Precio FAS 238,57 237,08 236,08 236,11 238,52 -1,0%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Ene'14 334,00 334,00 334,00 332,50 334,00 -0,4%
Precio FAS 245,07 245,08 245,08 243,61 245,02 -0,6%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 210,00 209,00 207,00 205,00 215,00 -4,7%
Precio FAS 157,90 157,11 155,51 153,93 161,82 -4,9%
Precio FOB Feb'14 212,49 214,17 212,99 211,41 210,82 0,3%
Precio FAS 160,39 162,27 161,49 160,34 157,64 1,7%
Precio FOB Abr'14 199,80 201,08 198,91 198,52 198,71 -0,1%
Precio FAS 151,30 152,78 150,62 150,25 148,54 1,1%
Precio FOB May'14 199,80 201,08 198,91 198,52 198,71 -0,1%
Precio FAS 151,30 152,78 150,62 150,25 148,54 1,1%
Precio FOB Jun'14 193,40 194,88 193,89 191,63 192,22 -0,3%
Precio FAS 144,90 146,58 145,60 143,36 142,04 0,9%
Precio FOB Jul'l4 193,40 194,88 193,89 191,63 192,22 -0,3%
Precio FAS 144,90 146,58 145,60 143,36 142,04 0,9%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Jun'14 209,64 21111 210,33 207,18 208,46 -0,6%
Precio FAS 161,14 162,82 162,04 158,91 158,28 0,4%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jun'14 206,19 207,67 206,88 204,32 205,01 -0,3%
Precio FAS 157,29 158,98 158,19 155,65 154,44 0,8%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 192,00 191,00 189,00 189,00 192,00 -1,6%
Precio FAS 144,89 144,09 142,50 142,50 144,86 -1,6%
Precio FOB Feb'14 v 190,35 v 192,02 191,33 v 187,79 v 189,17 -0,7%
Precio FAS 143,24 14511 144,83 141,31 142,03 -0,5%
Precio FOB Mar'14 v 190,35 v 192,02 191,33 v 187,79 v 189,17 -0,7%
Precio FAS 143,24 14511 144,83 141,31 142,03 -0,5%
Precio FOB Abr'14 181,78 183,36 182,57 173,32 180,70 -4,1%
Precio FAS 134,67 136,45 136,07 126,84 133,56 -5,0%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 518,00 518,00 514,00 514,00 544,00 -5,5%
Precio FAS 322,38 322,33 319,76 319,76 339,26 -5,7%
Precio FOB May'14 469,50 472,54 471,25 467,39 468,03 -0,1%
Precio FAS 290,68 293,66 293,80 290,31 284,99 1,9%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 430,00 430,00 430,00 430,00 430,00
Precio FAS 256,54 256,56 256,26 256,26 256,51 -0,1%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
03/01/14 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 6,5150 6,5550 6,5580 6,5650 6,5860 6,6240 1,67%
vndr 6,5550 6,5950 6,5980 6,6050 6,6260 6,6640 1,66%
Producto Der. Exp.
Triao 230 5,0166 5,0474 5,0497 5,0551 5,0712 5,1005 1,67%
Maiz 20,0 5,2120 5,2440 5,2464 5,2520 5,2688 5,2992 1,67%
Demas cereales 20,0 5,2120 5,2440 5,2464 5,2520 5,2688 5,2992 1,67%
Habas de soja 35,0 4,2348 4,2608 4,2627 4,2673 4,2809 4,3056 1,67%
Semilla de airasol 32,0 4,4302 44574 4,4594 4,4642 44785 45043 1,67%
Resto semillas oleaain. 235 4,9840 5,0146 5,0169 5,0222 5,0383 5,0674 1,67%
Harina v Pellets de Triao 13,0 5,6681 5,7029 5,7055 5,7116 5,7298 5,7629 1,67%
Harina y Pellets Soja 32,0 4,4302 4,4574 4,4594 4,4642 4,4785 45043 1,67%
Harina v pellets airasol 30,0 45605 4,5885 4,5906 4,5955 4,6102 4,6368 1,67%
Resto Harinas y Pellets 30,0 45605 4,5885 4,5906 45955 4,6102 4,6368 1.67%
Aceite de soja 32,0 4,4302 4,4574 4,4594 4,4642 4,4785 45043 1,67%
Aceite de girasol 30,0 4,5605 45885 4,5906 4,5955 4,6102 4,6368 1,67%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 45605 45885 4.5906 45955 4.6102 4.6368 1.67%
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Emb.cerc. ene-14 feb-14 ene-14 feb-14 ene-14 feb-14 mar-14 may-14 jul-14 mar-14 may-14
10/01/2013 365,00 360,00 360,00 338,50 340,40 306,60 306,60 273,56 276,87 279,35 292,67 296,34
Semana anterior| 330,00 326,25 328,75 293,00 293,00 278,06 274,00 222,58 224,60 225,79 236,08 236,73
06/01/14 330,00 v337,50 328,75 293,50 293,50 278,06 274,00 222,58 224,60 225,70 236,63 237,19
07/01/14 330,00 v336,00 328,00 295,80 294,00 276,84 272,80 221,39 22331 224,69 237,09 237,37
08/01/14 330,00 v335,00 327,50 294,60 291,00 271,81 267,70 216,33 218,45 219,92 234,06 233,79
09/01/14 330,00 v335,00 327,50 295,40 291,70 270,16 266,10 214,68 216,61 218,35 234,80 233,69
10/01/14 330,00 fh fli fh fh fli fli 209,08 211,28 213,39 230,02 229,10
Var. Semanal 2,7% -0,4% 0,8% 0,4% -2,8% -2,9% -6,1% -5,9% -5,5% -2,6% -3,.2%
Var. Anual -9,6% -6,9% -9,0% -13,2% -4,9% -11,9% 2,7% -23,6% -23,7% -23,6% -21,4% -22,7%
(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, entregado en depésitos 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 () CBOT3)
Emb.cerc. feb-14 abr-14 may-14 jun-14 ene-14 feb-14 mar-14 mar-14 may-14 jul-14 sep-14

10/01/2013 282,00 v287,88 268,69 268,00 v263,97 299,90 300,70 300,30 275,09 274,60 271,84 239,07
Semana anterior| 212,00 210,82 198,71 198,71 192,22 212,00 206,10 201,20 166,73 169,97 172,73 175,19
06/01/14 210,00 212,49 199,80 199,80 193,40 213,70 207,80 202,90 168,40 171,55 174,21 176,67
07/01/14 209,00 214,17 201,08 201,08 194,88 213,00 207,10 202,20 167,71 170,76 173,42 175,88
08/01/14 207,00 212,99 198,91 198,91 193,89 201,57 201,60 198,80 164,17 167,41 170,27 172,83
09/01/14 205,00 211,41 198,52 198,52 191,63 199,61 199,60 196,90 162,20 165,45 168,40 170,96
10/01/14 213,00 fli fli fli fli fh fli fli 170,37 173,52 176,17 178,24
Var. Semanal 0,5% 0,3% -0,1% -0,1% -0,3% -5,8% -3,2% -2,1% 2,2% 2,1% 2,0% 1,7%
Var. Anual -24,5% -26,6% -26,1% -25,9% -27,4% -33,6% -33,5% -28,4% -38,1% -36,8% -35,2% -25,4%
(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 depdsitos 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. | feb-14 abr-14 ene-14 | Emb.cerc. | Emb.cerc. ene-14 Afloat Emb.cerc. | ene-14 Ab/dn.14  JI/St14

10/01/2013 228,00 230,80 231,29 279,90 620,00 228,00 275,00 333,82 1.140,00 | 1.120,00 | 1.23500  1.235,00
Semana anterior| 190,00 v189,17 180,70 171,62 430,00 245,00 915,00 895,00 955,00 965,00
06/01/14 192,00 v190,35 181,78 172,60 430,00 245,00 915,00 895,00 950,00 955,00
07/01/14 191,00 v192,02 183,36 171,73 430,00 245,00 915,00 890,00 940,00 945,00
08/01/14 189,00 v191,33 182,57 167,43 430,00 245,00 915,00 890,00 937,50 945,00
09/01/14 188,00 v187,79 173,32 165,13 430,00 245,00 915,00 890,00 930,00 937,50
10/01/14 194,00 fh fli fh 430,00 245,00 915,00 fi 927,50 935,00
Var. Semanal 2,1% -0,7% -4,1% -3,8% -0,6% -2,9% -3,1%
Var. Anual -14,9% -18,6% -25,1% -41,0% -30,6% 7,5% -19,7% -20,5% -24,9% -24,3%
(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.
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PRECIOS INTERNACIONALES

IfO'B FOB Arg FOB P'ar- FOB Golfo (2 CBOT TGE (3

Uss/ Tn Oficial (1) Brasil GM

Emb.cerc. | may-14 abr-14 ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 ene-14 mar-14 may-14 jul-14 feb-14
10/01/2013 520,00 v509,00 305,45 550,60 548,60 544,40 538,49 520,85 506,98 503,95 502,39 617,15
Semana anterior| 524,00 468,03 518,50 513,00 509,30 505,23 473,73 467,11 462,34 458,66 643,04
06/01/14 518,00 469,50 520,50 515,00 511,30 507,25 476,48 469,13 463,53 459,67 646,00
07/01/14 518,00 472,54 520,60 516,50 512,90 508,79 477,49 468,86 462,52 458,39 649,07
08/01/14 514,00 471,25 518,14 514,10 510,40 501,70 477,95 466,38 459,49 45453 637,71
09/01/14 516,00 467,39 523,66 517,50 512,00 503,30 476,30 468,03 461,14 455,81 624,30
10/01/14 517,00 fli fli fli fli fli fli 479,06 469,78 462,98 457,84 627,00
Var. Semanal -1,3% -0,1% 1,0% 0,9% 0,5% -0,4% 1,1% 0,6% 0,1% -0,2% -2,5%
Var. Anual -0,6% -8,2% -4,9% -5,7% -6,0% -6,5% -8,0% -7,3% -8,1% -8,9% 1,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | ene-14 MynI14 feb-14 AblJI14 feb-14 Ab/St.14  Oc/Dc.14 | ene-14 mar-14 may-14 jul-14
10/01/2013 487,00 499,01 424,88 474,09 416,06 503,00 444,00 446,00 450,51 447,09 441,25 437,17
Semana anterior| 510,00 502,20 444,22 461,97 c412,66 532,00 469,00 468,00 467,92 448,74 441,03 435,30
06/01/14 494,00 508,49 448,85 468,80 416,92 532,00 469,00 469,00 472,66 456,13 446,76 439,93
07/01/14 504,00 512,90 449,07 468,80 421,63 535,00 470,00 470,00 479,06 458,33 447,20 439,93
08/01/14 504,00 509,26 444,88 469,02 418,61 537,00 470,00 472,00 474,65 454,70 44323 435,52
09/01/14 506,00 507,38 446,26 471,01 418,98 536,00 471,00 465,00 477,29 456,68 44378 435,52
10/01/14 500,00 fli fli fli fli 536,00 472,00 470,00 479,72 455,91 443,34 435,30
Var. Semanal -2,0% 1,0% 0,5% 2,0% 1,5% 0,8% 0,6% 0,4% 2,5% 1,6% 0,5%
Var. Anual 2,7% 1,7% 5,0% -0,7% 0,7% 6,6% 6,3% 5,4% 6,5% 2,0% 0,5% -0,4%
(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 mar-14 My/Jl.14 feb-14 Mr/Ab14 My/JI14 ene-14 mar-14 may-14 jul-14
10/01/2013 1111,00 | 1.10450 103425 | 1.063,72 1.031,90 | 116574 116574 116971 | 108884  1.096,78 110560 1.112,65
Semana anterior| 866,00 866,41 842,82 v862,00 840,61 938,40 938,40 931,60 845,24 850,97 858,47 866,84
06/01/14 858,00 855,83 832,68 840,39 832,68 940,82 940,82 934,00 834,88 840,39 848,32 856,70
07/01/14 855,00 853,84 828,93 836,20 830,03 933,04 933,04 927,59 831,13 836,20 84347 851,85
08/01/14 849,00 848,33 821,10 830,69 818,90 929,00 922,22 926,28 825,18 830,69 837,96 846,12
09/01/14 856,00 854,50 827,83 836,87 824,52 930,57 930,57 927,86 832,01 836,86 843,92 851,41
10/01/14 862,00 fli fli fli fli 937,83 929,63 933,73 836,64 842,81 850,09 857,80
Var. Semanal -0,5% -1,4% -1,8% -2,9% -1,9% -0,1% -0,9% 0,2% -1,0% -1,0% -1,0% -1,0%
Var. Anual -22,4% -22,6% -20,0% -21,3% -20,1% -19,6% -20,3% -20,2% -23,2% -23,2% -23,1% -22,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 02/01/14 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado Total a fijar Total fijlado Acumulado *
Producto Cosecha semana o :
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 13/14 65,6 1.152,0 1643 9,5 26,0
(Dic-Nov) (4.732,9) (218,6) (33,0) (893,0)
12/13 0,9 4.956,0 2024 80,4 3.064,4
(12.186,2) (694,9) (495,7) (10.885,0)
Maiz 13/14 17,5 1.637,3 1.228,3 155,6
(Mar-Feb) (10.890,0) (592,7) (62,5)
12/13 1239 19.274,1 1.854,6 1.020,7 16.354,1
(18.798,5) (1.970,9) (935,9) (14.719,3)
Sorgo 13/14 0,2 39 0,3
(Mar-Feb) (332,7) (19,9) (1,0)
12/13 31 1.705,3 160,9 1204 1.740,3
(2.998,8) (152,1) (78,9) (2.576,3)
Cebada Cerv. 13/14 ) 30,8 303,4 44,0 8,2
) Sin datos
(Dic-Nov) ** (578.1) (273.4) (61.4)
12/13 921,1 279,8 149,1 7422
(1.193,3) (367.,3) (367,3) (1.433,1)
Cebada Forr. 13/14 90,7 5735 70,9 78
(Dic-Nov) ** (2.689,7) (65,5) (28)
12/13 12,8 3.126,3 88,7 733 2.8217
(2.046,3) (135,8) (135,6) (2.012,8)
Soja 13/14 1133 1.815,8 1.355,7 139,8
(Abr-Mar) (2.082,0) (832,1) (129,1)
12/13 79,5 9.534,5 2.644,4 2.643,1 6.485,4
(11.845,9) (3.172,6) (2.570,3) (4.946,1)
Girasol 12/13 04 37,7 54 2,8
(Ene-Dic) (37.,5) (7.8) (7.0)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 24/12/14 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 13/14 (**) 993,5 300,3 103,4
(675,0) (257,3) (111,9)
12/13 4.012,3 3.811,7 683,9 677,0
(4.978,8) (4.729.9) (1.261,9) (1.249,9)
Soja 13/14 (**) 1.167,5 537,6 30,6
(2.480,1) (1.635,8) (358,3)
12/13 30.887,9 30.887,9 14.027,5 12.155,2
(26.543,0) (26.543,0) (10.483,0) (9.143,7)
Girasol 13/14 (*+) 2213 96,0 13
(351,5) (149,0) aL1)
12/13 25177 25177 7875 588,2
(3.350,4) (3.350,4) (1.133,4) (838,4)
Al 30/10/13
Maiz 13/14 (+) 57,8
(144,9)
12113 4.043,8 () 3.639,4 4528 3147
(3.430,1) (3.087,1) (313,7) (204,5)
Sorgo 12/13 87,9 791 37 31
(98.4) (88.6) @) (4,5)
Cebada Cerv. 13/14 () 36,5 271 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. (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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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: enero-14 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2012/13 535,18 2.733,02 3.268,20 417,76 802,99 2.678,69 515,33 19,2%
2013/14 (ant) 516,30 2.940,37 3.456,67 468,63 866,02 2.815,91 566,76 20,1%
2013/14 (act) 515,33 2.948,86 3.464,19 470,57 868,15 2.819,73 569,63 20,2%
Var. s/mes anterior -0,2% 0,3% 0,2% 0,4% 0,2% 0,1% 0,5% 0,4%
Var. slciclo 12/13 -3,7% 7,9% 6,0% 12,6% 8,1% 5,3% 10,5% 5,0%

Total Cereales

2012/13 468,84 2.258,70 2.727,54 300,00 802,99 2.281,81 44573 19,5%

2013/14 (ant) 446,79 2.438,10 2.884,89 340,31 866,02 2.400,92 483,97 20,2%

2013/14 (act) 445,73 2.443,01 2.888,74 341,71 868,15 2.404,21 484,52 20,2%
Var. s/mes anterior -0,2% 0,2% 01% 04% 0.2% 01% 01% 0,0%
Var, slciclo 12/13 -4,9% 8,2% 5,9% 13,9% 8,1% 54% 8,7% 32%
Todo Trigo

2012/13 198,94 656,45 855,39 137,83 136,23 679,26 176,13 25,9%

2013/14 (ant) 175,83 711,42 887,25 156,92 138,77 704,47 182,78 26,0%

2013/14 (act) 176,13 712,66 888,79 158,58 136,32 703,39 185,40 26,4%
Var. s/mes anterior 017% 017% 0,17% 1,06% -1,77% -0,15% 1,43% 1,53%
Var, slciclo 12/13 -11,47% 8,56% 3,90% 15,05% 0,07% 3,55% 5,26% 1,65%

Granos Gruesos

2012/13 165,49 1.132,75 1.298,24 123,35 666,76 1.135,76 162,48 14,3%

2013/14 (ant) 164,41 1.256,08 1.420,49 143,63 721,25 1.223,57 196,92 13,5%

2013/14 (act) 162,48 1.259,20 1.421,68 142,97 731,83 1.227,74 193,94 15,8%
Var. simes anterior -1,17% 0,2% 0,1% -0,5% 0,6% 0,3% -1,5% 17,0%
Var. slciclo 12/13 -1,8% 11,2% 9,5% 15,9% 9,8% 8,1% 19,4% 10,4%
Maiz

2012/13 132,76 862,95 995,71 95,22 515,55 862,73 132,98 15,4%

2013/14 (ant) 134,90 964,28 1.099,18 112,16 566,84 936,73 162,46 14,5%

2013/14 (act) 132,98 966,92 1.099,90 111,31 569,50 939,66 160,23 17,1%
Var. simes anterior -1,42% 0,27% 0,07% -0,76% 0,47% 0,31% -1,37% 17,86%
Var. slciclo 12/13 0,17% 12,05% 10,46% 16,90% 10,46% 8,92% 20,49% 10,63%
Arroz

2012/13 104,41 469,50 573,91 38,82 466,79 107,12 22,9%

2013/14 (ant) 106,55 470,60 577,15 39,76 472,88 104,27 21,9%

2013/14 (act) 107,12 471,15 578,27 40,16 473,08 105,18 22,2%
Var. s/mes anterior 0,53% 0,12% 0,19% 1,01% 0,04% 0,87% 1,71%
Var. slciclo 12/13 2,60% 0,35% 0,76% 3,45% 1,35% -1,81% -3,12%

Semillas Oleaginosas

2012/13 66,34 474,32 540,66 117,76 396,88 69,60 17,5%
2013/14 (ant) 69,51 502,27 571,78 128,32 414,99 82,79 15,6%
2013/14 (act) 69,60 505,85 575,45 128,86 415,52 85,11 20,5%
Var. simes anterior 0,13% 0,71% 0,64% 0,42% 0,13% 2,80% 31,66%
Var. sfciclo 12/13 4,91% 6,65% 6,43% 9,43% 4,70% 22,28% 16,80%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: enero-14 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2012/13 12,51 268,61 281,12 77,58 264,26 12,16 4,6%

2013/14 (ant) 12,31 281,35 293,66 84,28 275,68 13,41 3,3%

2013/14 (act) 12,17 281,52 293,69 84,47 275,94 13,25 4,8%
Var. s/mes anterior -1,14% 0,06% 0,01% 0,23% 0,09% -1,19% 44,66%
Var. slciclo 12/13 -2,72% 4,81% 4,47% 8,88% 4,42% 8,96% 4,35%
Aceites vegetales

2012/13 17,51 160,73 178,24 67,05 157,74 18,17 11,5%

2013/14 (ant) 18,30 168,85 187,15 69,24 164,30 20,45 7,5%

2013/14 (act) 18,17 169,22 187,39 69,73 164,39 20,37 12,4%
Var. s/mes anterior -0,71% 0,22% 0,13% 0,71% 0,05% -0,39% 66,06%
Var. slciclo 12/13 3,77% 5,28% 5,13% 4,00% 4,22% 12,11% 7.51%
Soja

2012/13 55,15 268,27 323,42 99,85 228,94 258,19 60,55 23,5%

2013/14 (ant) 60,18 284,94 345,12 108,77 240,47 270,87 70,62 20,7%

2013/14 (act) 60,55 286,83 347,38 109,32 240,36 270,92 72,33 26,7%
Var. s/mes anterior 0,61% 0,66% 0,65% 0,51% -0,05% 0,02% 2,42% 29,08%
Var. slciclo 12/13 9,79% 6,92% 7,41% 9,48% 4,99% 4,93% 19,45% 29,08%
Harina de soja

2012/13 9,93 180,44 190,37 57,16 176,75 10,42 5,9%

2013/14 (ant) 10,54 189,85 200,39 62,31 186,32 11,28 4,1%

2013/14 (act) 10,42 189,76 200,18 62,30 186,29 11,15 6,0%
Var. s/mes anterior -1,14% -0,05% -0,10% -0,02% -0,02% -1,15% 44,88%
Var. sfciclo 12/13 4,93% 5,17% 5,15% 8,99% 5,40% 7,01% 1,53%
Aceite de soja

2012/13 3,90 42,78 46,68 9,31 42,33 3,52 8,3%

2013/14 (ant) 3,53 44,82 48,35 9,08 44,54 3,51 5,1%

2013/14 (act) 3,52 44,93 48,45 9,24 44,47 3,50 7,9%
Var. s/mes anterior -0,28% 0,25% 0,21% 1,76% -0,16% -0,28% 53,39%
Var. slciclo 12/13 -9,74% 5,03% 3,79% -0,75% 5,06% -0,57% -5,35%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA

DE COMERCIO

D E

ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccion

Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar

10:00 a 14:00 hs

Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

(041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: ene-14
Todo Trigo Soja
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14 2012/13 Variacion
ene-14 dic-13 ene-14  Mes Ant. Afio Ant. ene-14 dic-13 ene-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,74 22,74 22,54 0,9% 30,96 30,96 31,24 -0,9%
Area Cosechada 18,29 18,29 19,79 -7,6% 30,72 30,63 30,84 0,3% -0,4%
% Cosechado 80% 80% 88% -8,4% 99% 99% 99%  0,3% 0,5%
Rinde 31,74 31,74 31,14 1,9% 29,12 28,92 26,77 0,7% 8,8%
Stock Inicial 19,54 19,54 20,22 -3,4% 3,84 3,84 4,60 -16,6%
Produccion 57,97 57,97 61,67 -6,0% 89,51 88,67 82,57  1,0% 8,4%
Importacién 4,35 4,35 3,35 30,1% 0,68 0,68 0,98 -30,6%
Oferta Total 81,87 81,87 85,21 -3,9% 94,00 93,16 88,15 0,9% 6,6%
Industrializacion 46,27 46,00 45,97 0,6% 0,7%
Consumo humano 25,86 25,86 25,72 0,5%
Uso semilla 2,01 1,99 1,99 1,4% 1,4% 2,37 2,37 2,42 2,2%
Forraje/Residual 6,80 8,44 1056  -194% -35,6% 0,60 0,60 0,03 2100,0%
Consumo Interno 34,67 36,28 38,27 -4,4% -9,4%
Exportacion 30,62 29,94 27,41 23% 11,7% 40,69 40,14 35,93 1,4% 13,3%
Empleo Total 65,29 66,22 65,70 14%  0,6% 89,92 89,11 84,34 0,9% 6,6%
Stock Final 16,55 15,65 19,54 57% -153% 4,08 4,08 3,84 6,4%
Ratio Stocks/Empleo 25,3% 23,6% 29,7% 72% -14.8% 4,5% 4,6% 45%  -09%  02%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 237 285 230 277 285 32% -17,0% 358 432 358 432 529 -32,3%
Aceite de Soja Harina de Soja
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14 2012/13 Variacion
ene-14 dic-13 ene-14  Mes Ant. Afio Ant. ene-14 dic-13 ene-14 MesAnt.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,77 0,77 1,15 -32,9% 0,25 0,25 0,27 -8,3%
Produccion 9,00 8,82 8,99 21%  01% 36,61 36,43 3617  0,5% 1,2%
Importacién 0,09 0,11 0,09 200%  2,0% 0,15 0,15 0,22 -32,7%
Oferta Total 9,86 9,70 10,23 1,7%  -3,6% 37,01 36,83 36,67 0,5% 0,9%
Ester metilico
Consumo Interno 8,41 8,41 8,48 0,7% 27,03 27,03 26,34 2,6%
Exportacion 0,66 0,52 0,98 26,1% -33,0% 9,71 9,53 10,08 1,9% -3,7%
Empleo Total 9,07 8,94 9,46 15%  -4,1% 36,74 36,56 36,42  0,5% 0,9%
Stock Final 0,79 0,77 0,77 3,3% 2,3% 0,27 0,27 0,25 9,1%
Ratio
Stocks / Empleo 8,7% 8,6% 8,2% 1,7%  6,7% 0,7% 0,7% 0,7%  -05% 8,1%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1036 1124 1036 1124 1058 21% 320 364 320 364 502 -31,9%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: ene-14
Granos Gruesos Maiz
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14  2012/13 Variacion
ene-14 dic-13 ene-14  Mes Ant. Afio Ant. ene-14 dic-13 ene-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 44,47 44,47 44,43 0,1% 38,61 38,57 39,33 0,1% -1,9%
Area Cosechada 39,74 39,62 39,09 0,3% 1,7% 35,49 35,29 35,37 0,6% 0,3%
% Cosechado 89% 89% 88% 0,3% 1,6% 92% 92% 90% 0,5% 2,2%
Rinde 37,60 37,90 29,60 08%  27,0% 99,68 100,68 7746 -1,0%  28,7%
Stock Inicial 23,50 23,60 27,80 04% -15,5% 20,85 20,93 2512 -04%  -17,0%
Produccion 369,20 371,50 285,80 0,6%  29,2% 353,71 355,33 273,82 05%  292%
Importacién 3,10 2,90 6,50 69% -52,3% 0,89 0,76 411  167%  -78,4%
Oferta Total 395,80 398,10 320,10 0,6%  23,6% 375,45 377,00 303,08 -04%  239%
Forraje/Residual 140,70 137,70 115,50 22%  21,8% 134,63 132,09 110,11 19%  22,3%
Alim./Semilla/Ind. 169,60 170,10 160,40 -0,3% 5,7% 162,57 162,57 153,52 5,9%
Etanol p/ combust. 127,01 125,73 11806  1,0% 7,6%
Consumo Interno 310,30 307,80 275,90 0,8% 125% 297,19 294,65 263,64 09%  12,7%
Exportacion 41,10 41,70 20,70 14%  98,6% 36,83 36,83 18,57 98,4%
Empleo Total 351,50 349,40 296,60 06% 185% 334,02 331,48 282,23 08%  18,4%
Stock Final 44,40 48,60 23,50 -8,6%  88,9% 41,43 45,52 20,85  9,0%  98,7%
Ratio
Stocks / Empleo 12,6% 13,9% 79%  -92%  594% 12,4% 13,7% 74%  -97%  67.9%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 173 205 173 205 274 -30,9%
Sorgo Cebada
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14  2012/13 Variacion
ene-14 dic-13 ene-14  Mes Ant. Afio Ant. ene-14 dic-13 ene-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 3,28 3,28 2,51 30,6% 1,42 1,42 1,46 2,8%
Area Cosechada 2,63 2,71 2,02 -3,0%  30,0% 121 121 1,29 -6,3%
% Cosechado 80% 83% 81% 30%  -0,5% 86% 86% 89% -3,6%
Rinde 3741 39,04 31,26 -42%  19,7% 38,58 38,58 36,53 5,6%
Stock Inicial 0,38 0,38 0,58 -34,8% 1,74 1,74 131 33,3%
Produccion 9,88 10,57 6,27 65%  57,5% 4,68 4,68 479 2,3%
Importacién 0,54 0,54 0,50 8,7%
Oferta Total 10,26 10,95 7,09 6,3%  44,8% 6,97 6,97 6,62 5,3%
Alim./Semilla/Industr. 2,54 3,05 2,41 -16,7% 5,3% 3,37 3,37 3,37
Forraje/Residual 3,18 2,54 2,36 250%  34,4% 1,42 1,63 1,28 -13,3% 10,2%
Consumo Interno 5,72 5,59 4,78 23%  19,7% 4,79 5,01 466  -4,3% 2,8%
Exportacion 4,06 4,57 1,93 -11,1%  110,5% 0,22 0,22 0,20 11,1%
Empleo Total 9,78 10,16 6,71 38%  458% 5,01 523 486  -4.2% 3,1%
Stock Final 0,48 0,79 0,38 -38,7%  26,7% 1,96 1,74 174 125%  125%
Ratio
Stocks/Empleo 4,9% 7,8% 57%  -363% -13,1% 39,1% 33,3% 3B9% 174%  91%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 157 189 157 268 -35,3% 246 292 246 292 295 -9,0%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MERCADO PENSANDO EN VERDE

Leandro Fisanotti

Las primeras ruedas bursatiles del afio vuelven
a centrar la atencion de los mercados de referen-
cia a nivel internacional en las economias
periféricas del bloque europeo. En esta oportuni-
dad, y tras una extensa crisis econdmica-financie-
ra, reciben el guifio de los inversores. Entre tan-
to, en las acaloradas jornadas del mercado local,
todos los operadores parecen pensar en verde,
aunque no en referencia a las pizarras sino al do-
lar.

Tras un extenso periodo de deterioro en dis-
tintas variables clave de la macroeconomia euro-
pea, el bloque continental vuelve a captar la aten-
cion de los inversores. En contraste con las noti-
cias pesimistas que acapararon la atencion de los
medios especializados meses atras, la novedad pasa
por un incremento en el dinamismo del mercado
laboral en Alemania - segln se desprende de un
informe oficial conocido el dia martes - y muy bue-
nas colocaciones de deuda por parte de Espafia y
Portugal.

El Tesoro ibérico licitd bonos a cinco afios de
plazo, obteniendo ofertas que llevaron a convali-
dar un tipo de interés medio del 2,38%. Este rendi-
miento es el mas bajo obtenido por Espafia desde

la creacién del Euro. En un plazo de 15 afios, el
rendimiento requerido por los bonistas fue del 4,2%.

Portugal, por su parte, logro una tasa del 4,75%
anual para un horizonte de cinco afios y pone a un
lado la pesada carga del rescate que requirié la
economia lusa durante el punto mas algido de la
crisis.

Esto guarda estrecha relacion con las contun-
dentes palabras del lider del BCE, que ratifico el
jueves una posicién pragmatica de la autoridad
monetaria europea a la hora de tomar medidas que
den apoyo a la recuperacion del nivel de activi-
dad, evitando recaer en deflacion o recesion. De
esta forma, los principales indices accionarios del
viejo continente reaccionaron con subas de hasta
el 5% en la semana, como fue el caso del Ibex es-
pafiol. La bolsa italiana, por su parte, mejor6 un
2,4%.

Pasando a los Estados Unidos, lo més relevante
pas6 por la oficializacion de Janet Yellen como
sucesora de Bernanke al comando de la Reserva
Federal. Si bien no cabian dudas respecto a la
confirmacion de la designacién, la firmeza de las
declaraciones realizadas en relacién a las previsio-
nes de crecimiento para la economia norteameri-
cana animaron a los inversores.

No obstante, el reporte de empleo conocido
el dia viernes plantea el primer desafio para la ges-
tion Yellen: con un proceso de retiro paulatino de
las inyecciones de fondos a los mercados financie-

ros que recién
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Fuente: elaboracién propia en base a Bolsar.

Nota: promedio diario del monto operado en AA17, AN18, GJ17, RO15, DICA, DICY, PARA y PARY en plazos contado, 24h, 48h y 72h. BCBA.
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desde 2008, aunque este descenso obedece prin-
cipalmente a una caida en el total de la fuerza
laboral.

En este complejo escenario, los indices de Wall
Street reflejaron una mayor cautela por parte de
los inversores y terminan la semana con modestas
subas del orden del 0,5% para S&P500 y Nasdaq.

Las ruedas bursatiles veraniegas del mercado
local se encuentran, en lo que va de enero, signadas
por la evolucion del tipo de cambio. La tendencia
a la depreciacion de la moneda local, que se ace-
ler6 durante diciembre, no parece encontrar su
freno y los operadores centran su atencion en las
distintas operatorias que ofrecen cobertura
cambiaria a los inversores. Las pantallas mas con-
sultadas de los ultimos dias resultan, a todas lu-
ces, las cotizaciones de los titulos publicos deno-
minados en dolares ya que el volumen operado en
estos instrumentos observa una fortisima suba. De
hecho, el monto promedio diario operado en bo-
nos nacionales emitidos en ddlares trepd un 20%
desde diciembre y méas que duplica el promedio
observado en los primeros once meses de 2013.

En linea con lo expuesto en el parrafo ante-
rior, una de las novedades de la semana fue la apa-
ricion en las pizarras del Bonar 2018 (bajo la sigla
AN18). Este bono fue colocado por el Tesoro y
suscripto integramente por ANSES a través de do-
lares en tenencia de dicha entidad. Se trata de
titulos con vencimiento en 2018, emitidos en dola-
res y con un cupén del 9% anual. Hasta ahora,
estos bonos no habian sido sujeto de negociacién
en el mercado secundario. Estos titulos se suma-
ron asi al demandado menu para dolarizacion de

Volumenes Negociados

carteras en donde brillan los Boden 2015 (RO15) y
Bonar X (AA17).

Otra novedad en las pizarras pasé por el retor-
no a la cotizacién de las acciones de la empresa
Solvay Indupa. Estos papeles habian pasado, por su
volumen de negociacioén, a formar parte del Panel
Merval pero no se negociaban desde el 17 de di-
ciembre producto de la suspensién de cotizacién
gue pesaba por la fallida oferta de adquisicién del
paquete accionario que realiz6 la firma Braskem.
Tras haber sido rechazada la oferta, la cotizacién
se desplom¢ desde el nivel de $ 5,70 por accién
alcanzado en diciembre y termina la semana en $
3,27 (una caida del 42,6% desde el ultimo cierre).

Entre las acciones mas negociadas se destaca-
ron las subas de Sociedad Comercial del Plata, con
una suba del 26,2%, acompafiada de Telecom (+7%),
Edenor (+6,4%), YPF (+5,2%) y Tenaris (+5,1%). Estas
alzas impulsaron el indice Merval, que acumulé una
suba del 2% respecto del viernes anterior.

Sociedad Comercial del Plata ratifica la tenden-
cia alcista que mantiene en los Gltimos meses y las
decisiones de la gerencia de la compafiia parecen
convencer a los accionistas. El Gltimo tramo de la
suba obedece principalmente a la venta de la par-
ticipacion de la empresa en el casino Trilenium,
en el marco de una estrategia del holding orienta-
da a los negocios que mayor rentabilidad le repor-
tan.

En contraste, las mayores bajas estuvieron -
mas alla de Indupa, mencionada antes - en los pa-
peles de Pampa Energia (-4,5%), Aluar (-4,1%),
Petrobras Energia (-3,9%) y Siderar (-1,3%).

Instrumentos/ Total Variacion
dias 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 57.076,00 23.300,00 245.286,00 7.200,00 7.500,00 340.362,00 -95,69%
Valor Efvo. ($) 410.740,84 42.328,51 963.411,09 48.666,50 51.984,90 1.517.131,84 -84,49%
Ob. Negociables

Valor Nom. 4.200,00 9.800,00 7.800,00 21.800,00

Valor Efvo. ($) 4.262,66 9.951,31 51.703,78 65.917,75

Cauciones

Valor Nom. 343,00 71,00 67,00 503,00 329,00 1.313,00 8,96%
Valor Efvo. ($) 17.541.509,85 7.770.445,72 3.551.922,44  58.769.615,80 35.300.357,72| 122.933.851,53 -2,26%
Totales

Valor Nominal 57.419,00 27.571,00 255.153,00 15.503,00 7.829,00 363.475,00 -95,40%
Valor Efvo. ($) 17.952.250,69 7.817.036,89 4.525.284,84  58.869.986,08 35.352.342,62| 124.516.901,12 -8,16%
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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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