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EL CLIMA'Y LA DEMANDA
IMPULSARON A LA SOJA

El cultivo estrella del agro nacional ha
cerrado la semana en alza ante el impulso
que la fortaleza de la demanda y la nueva
ola de altas temperaturas y escasas lluvias
en Argentina le dieron a los precios, y pese

a que el potencial de suba........... Pag.8
Soja 2013/14: Indicadores comerciales MTm
Al 08/01/2014 2013/14 Prom.5 2012/13
Produccién 55,00 45,12 48,30
Compras totales 3,07 742 4,97
6% 16% 10%
Con precios por fijar 1,76 379 2,35
3% 8% 5%
Con precios en firme 131 412 2,62
2% 9% 5%
Falta vender (*) 51,1 41,0 42,2
Falta poner precio (*) 52,8 425 446

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

DE MAYOR A MENOR EN EL
MERCADO DE MAiZ

La semana comenzd con precios exter-
nos en alza para el cereal, impulsados por
las cifras de produccién y stocks informa-
das por el USDA el viernes pasado. Sin em-
bargo, la recuperacion del mercado moti-
vO una aceleracién en el ritmo de ventas
de los productores ................... Pag.11
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NUEVO CUPO, MISMOS PRECIOS
PARA EL TRIGO

A nivel externo el mercado de trigo
continu6 reflejando el impacto bajista de
las estimaciones de oferta y demanda del
Departamento de Agricultura de Estados
Unidos (USDA) publicadas sobre el final de
lasemana ......ccoevieiiiiiiiiinieann.. Pag.12
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 07 de enero del corriente afio mostraba las siguien-
tes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
200.845 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $6,5988 .......cooieiiiiiniiiiinnennns Pag. 2

ROFEX AUMENTO EL VOLUMEN DE ENTREGAS Y
LA CANTIDAD DE CONTRATOS DE DERIVADOS
AGROPECUARIOS EN EL 2013

La operatoria del afio 2013 de los derivados
agropecuarios de ROFEX muestra claramente la consoli-
dacion de un mercado a término, el de Rosario, que cum-
ple una funcién fundamental dentro del mercado granario
A€ e Pag. 3
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Toda informacion referida a la evolucion del mercado
mundial de aceites vegetales es clave y estratégica para
la Republica Argentina. Nuestro pais es un importante
productor mundial de poroto de soja y semilla de girasol,
contando con uno de los complejos ................. Pag. 4
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Termina una semana de alta temperatura para el mer-
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 07 de enero del corriente afio mos-
traba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 200.845 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 6,5988 = u$s 1,
representa un total de u$s 30.437 millones. Sin
embargo, si al resultado anterior se le deducen las
cuentas corrientes en otras monedas (encajes de
los depositos en dolares) por $ 71.369 millones, y
otros $ 16.458 millones de otros pasivos, se obtie-
ne un total de reservas internacionales netas de
u$s 17.127 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 374.165 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 111.152 millones, en total $ 485.317 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 73.546 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 41,4% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 23,3% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos publicos por $ 304.975 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 176.600 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-17.235 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -5.361 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 4.956 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 7.675
millones,

Es igual (=) a $ 446.349 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 67.641
millones.

Evolucién de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 03 de enero lleg6 a $
376.497 millones, con un incremento interanual de
23,2%.

Circulacion monetaria llegd a $ 288.925 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 21,7%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 256.569
millones, con un incremento interanual de 22,0%.

Depésitos del sector privado llegaron a $ 498.717
millones, con un incremento interanual de 28,1%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 466.831
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millones, con un incremento interanual de 34,2%.

Depositos en doélares llegaron a u$s 8.641 millo-
nes, con una caida interanual de -12,0%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.578, con una caida interanual de -34,1%.

M1, llegé a $ 481.668 millones, con un incre-
mento interanual de 23,6%.

M2, llegé a $ 628.212 millones, con un incre-
mento interanual de 24,8%.

M3, llegé a $ 936.857 millones, con un incre-
mento interanual de 25,8%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 995.402 millones, con un incremento
interanual de 25,5%.

ROFEX AUMENTO EL VOLUMEN DE
ENTREGAS Y LA CANTIDAD DE
DERIVADOS AGROPECUARIOS EN
EL 2013

Julio Calzada

La operatoria del afio 2013 de los derivados
agropecuarios de ROFEX muestra claramente la
consolidacion de un mercado a término, el de
Rosario, que cumple una funcion fundamental den-
tro del mercado granario de la Republica Argenti-
na.

La actividad agricola, como cualquier otra ac-
tividad econdmica, esta expuesta a determinados
riesgos, en especial, el riesgo de produccion y el

riesgo climatico que afectan directamente el ren-
dimiento del cultivo; y el riesgo de precio, cuyo
efecto se observa en la rentabilidad de la explota-
cién agropecuaria.

Los riesgos de produccion y climaticos han sido
manejados eficientemente mediante el mejoramien-
to de la tecnologia de insumos, traducido en el
desarrollo de mejores simientes, el mayor uso de
fertilizantes, el empleo de riego artificial, herbici-
das, insecticidas, las nuevas técnicas de labranza
y la inversion en maquinaria agricola. Todo esto
redunda en un mayor rendimiento por hectérea.
Paralelamente, el desarrollo y perfeccionamiento
de los seguros agropecuarios, que permiten multi-
ples coberturas, contrarrestan en buena medida
los riesgos climéticos.

Sin embargo los mayores rindes son necesarios
pero no suficientes para mejorar la rentabilidad.
Las variaciones de precios observadas en algunas
campafias afectaron directamente el resultado de
la comercializacion del grano cosechado, con el
consiguiente deterioro de los margenes.

El "riesgo precio" no es otra cosa que la proba-
bilidad de variaciones en el precio. Estas variacio-
nes pueden resultar beneficiosas para los resulta-
dos de las empresas agropecuarias como también
altamente perjudiciales. Para contrarrestar estos
perjuicios existen los mercados a término, entre
ellos ROFEX.

Toda persona involucrada de una u otra forma
en la cadena de comercializacion de granos, que
desee protegerse contra cualquier cambio adver-
so en los precios, puede recurrir a la operatoria
en el mercado de futuros. La cobertura en estos
mercados, si bien no eliminan las fluctuaciones de
los precios, minimiza el impacto que producen los

Derivados Agropecuarios ROFEX. Contratos y volumenes operados Periodo 2003 a 2013
Volumen
' Cantidad de Volumen Volumen Volumen Y
. Cantidad de ) ) entregado
Afio Contratos negociado negociado entregado
contratos Var. Anual
Var. Anual Rel. (toneladas) Var. Anual Rel. (toneladas) )
Relativa
2013 533.347 24% 9.795.785 -6% 880.470 8%
2012 431.159 29% 10.461.345 5% 811.590 13%
2011 334.474 27% 9.916.770 25% 716.580 74%
2010 263.450 19% 7.903.500 19% 411.520 307%
2009 221.079 55% 6.632.370 55% 101.000 57%
2008 142.917 -42% 4.287.510 -42% 64.325
2007 246.269 62% 7.388.070 62% s/d
2006 151.829 -10% 4.554.870 -10% s/d
2005 168.325 44% 5.049.750 44% s/d
2004 116.677 692% 3.500.310 692% s/d
2003 14.727 441.810 s/d

Fuente: Rofex. Centro de Estadisticas de Mercado

17/01/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 3



COMMODITIES

cambios adversos.

El 2013 no fue un afio facil para el agro argenti-
no. Numerosas complicaciones se presentaron en
un contexto de inestabilidad cambiaria y macro-
econdmica donde hubo una baja produccién de
trigo en la campafa 2012/2013, mayor almacena-
miento de soja y menores ventas, menor crushing
de soja y girasol, baja en la proteina del poroto de
soja con su impacto sobre la harina, capacidad
ociosa de las fabricas aceiteras, aumentos de cos-
tos, caida en los margenes brutos de los produc-
tores agropecuarios, alta inflacion y otras proble-
maticas diversas. A pesar de estos inconvenientes,
los derivados agropecuarios de ROFEX tuvieron una
razonable evolucion a lo largo del afio y cumplie-
ron su funcion de ayudar a minimizar los riesgos de
la cadena de valor agroindustrial.

De acuerdo a la informacién brindada por el
Centro de Estadisticas de Mercado del ROFEX, en
el afio 2013 se observo una leve caida del 6% en el
volumen operado en toneladas respecto del valor
registrado en el afio 2012. En efecto, la cantidad
total de toneladas operadas el afio pasado habia
ascendido a 10.461.345, mientras que en el 2013
cerrd en 9.795.785 toneladas. La caida fue de
aproximadamente 665.000 tn en el afio, en valores
absolutos. No obstante ello, hay que destacar que
la operatoria en derivados agropecuarios de ROFEX
del afio 2013 fue algo inferior a la del 2011 (9.916.770
tn) pero muy superior a todos los registros desde
el afio 2003 hasta el 2010, inclusive. Esto puede
observarse en el cuadro correspondiente.

Donde hay una muy buena sefial es en la medi-
cion de la cantidad de contratos de derivados
agropecuarios concertados. Este indicador no para
de crecer. En el afio 2013 se registraron 533.347
contratos, lo que representa un incremento del
24% respecto de lo negociado en el afio 2012
(431.159 contratos). Se trata de una cifra record
para el Mercado a Término de Rosario. Influye en
este crecimiento, la mayor operatoria del contra-
to de futuros Soja Chicago y, en menor medida, el
de Maiz Chicago.

Finalmente, el volumen de operaciones con
entrega de mercaderia medido en toneladas tam-
bién registro una suba importante durante el 2013,
alcanzandose un nuevo record. El incremento fue
del 8% interanual, respecto del volumen entrega-
do en el 2012. En el afio 2013 fue de 880.470 tone-
ladas, en tanto que en el 2012 ascendid a 811.590
toneladas. Los contratos con entrega vienen cre-
ciendo afio tras afio, principalmente por la mayor
operatoria de los contratos de futuros Soja Fabri-
ca con entrega.

ACEITES VEGETALES
EXPERIMENTAN MAYOR OFERTA Y
PRECIOS EN BAJA EN LOS
ULTIMOS 5 ANOS

Julio Calzada y Emilce Terré

Toda informacion referida a la evolucion del
mercado mundial de aceites vegetales es clave y
estratégica para la Republica Argentina. Nuestro
pais es un importante productor mundial de poro-
to de soja y semilla de girasol, contando con uno
de los complejos industriales oleaginosos mas mo-
dernos y avanzados del planeta. Los complejos de
soja y girasol (semilla, poroto, harina y aceite) son
esenciales para la Balanza Comercial Argentina y
fuente generadora de divisas por excelencia para
nuestro pais, ya que los embarques de oleaginosas
y sus derivados representan alrededor de un cuarto
del valor total de nuestras ventas al exterior.

A nivel del mercado mundial de semillas
oleaginosas, Argentina ocupa los siguientes luga-
res:

P Es el tercer productor mundial de poroto de
soja, pero primer exportador de harina y acei-
te de soja (abastece alrededor del 50% del
mercado internacional).

» Cuarto productor mundial de semilla de girasol
y tercer exportador mundial de aceite de gira-
sol.

» Tiene el segundo complejo industrial mas im-
portante a nivel mundial, en lo referido a capa-
cidad teodrica de crushing medido en tonela-
das por dia.

» A nivel de concentracion geogréafica, el com-
plejo industrial oleaginoso del Gran Rosario es
el més importante del mundo por contar con
gran cantidad de fabricas de gran tamafio, lo-
calizadas en un area geografica reducida. Ello
le otorga fuertes economias externas que se
traducen en mayor eficiencia.

Ahora bien, ;qué ha sucedido en los Gltimos
afios con el mercado internacional de aceites ve-
getales y qué consecuencias trae ello para esta
industria clave argentina?

En primer lugar, de confirmarse las previsiones
del USDA para la campafa 2013/2014, la produc-
cién mundial de aceites vegetales (incluyendo acei-
te de palma, soja, colza, girasol, almendra de pal-
ma, mani, algodén, coco y oliva) habra aumentado
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Cuadro N° 1. Producciéon Mundial de Aceites Vegetales por producto (en miles de toneladas)

Variacién
. Estimado | 2007/2008
Ranking Producto 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 2013/2014 vs
2012/2013
1° Aceite de Palma 41,108 44,135 46,041 48,732 51,951 55,770 58,396 35,7%
2° Aceite de soja 37,751 35,883 38,789 41,282 42,555 42,777 44,925 13,3%
3° Aceite de colza 18,491 20,594 22,556 23,516 24,221 24,874 25,629 34,5%
4° Aceite de girasol 10,19 12,083 12,278 12,415 15,338 13,673 15,757 34,2%
5° Aceite de Almendra de Palma 5,028 5,266 5,602 5,734 6,144 6,513 6,861 29,5%
6° Aceite de mani 4,921 5,151 4,873 5,301 5,312 5,546 5,600 12,7%
7° Aceite de algoddn 5,166 4,753 4,594 4,961 5,248 5,269 5,149 2,0%
8° Aceite de coco 3,450 3,425 3,521 3,701 3,406 3,642 3,628 5,6%
9° Aceite de oliva 2,811 2,778 3,083 3,252 3,236 2,669 3,276 -5,1%
Total mundial 128,916 134,068 141,337 148,894 157,411 160,733 169,221 24,7%
Fuente: USDA
Cuadro N° 2. Consumo Doméstico Mundial de Aceites Vegetales por producto (en miles de toneladas)
Variacién
. Estimado | 2007/2008
Ranking Producto 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 2013/2014 vs
2012/2013
1° Aceite de Palma 40,442 43,010 45,131 47,909 51,035 54,512 56,536 34,8%
2° Aceite de soja 37,725 36,306 38,217 40,731 41,934 42,33 44,469 12,2%
3° Aceite de colza 18,265 20,338 22,614 23,501 23,777 23,653 24,595 29,5%
4° Aceite de girasol 9,326 10,874 11,788 11,763 13,107 13,311 14,554 42,7%
5° Aceite de Almendra de Palma 4,763 5,011 5,474 5,703 5,947 6,587 6,827 38,3%
6° Aceite de mani 4,818 5,015 5,029 5,297 5,347 5,546 5,582 15,1%
7° Aceite de algodén 5,086 4,743 4,592 4,78 5,16 5,241 5,084 3,0%
8° Aceite de coco 3,37 3,284 3,836 3,668 3,52 3,713 3,736 10,2%
9° Aceite de Oliva 2,841 2,915 2,966 3,026 3,068 2,847 3,011 0,2%
Total mundial 126,636 131,496 139,647 146,378 152,895 157,740 164,394 24,6%
Fuente: USDA
Cuadro N° 3. Stocks final mundial de Aceites Vegetales. Anilisis por producto (en miles de toneladas)
Variacién
. Estimado | 2007/2008
Ranking Producto 2007/2008 | 2008/2009 | 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 2013/2014 vs
2012/2013
1° Aceite de Palma 4,460 4,993 5,608 5,874 6,591 7,031 8,218 57,6%
2° Aceite de soja 3,661 3,209 3,341 3,734 3,903 3,519 3,499 -3,9%
3° Aceite de colza 0,897 1,151 1,288 1,191 1,674 2,827 3,448 215,2%
° Aceite de girasol 1,008 1,758 1,505 1,277 2,742 2,514 2,990 149,4%
5° Aceite de Almendra de Palma 0,591 0,700 0,886 0,813 1,102 1,216 1,154 105,8%
6° Aceite de mani 0,167 0,250 0,090 0,116 0,071 0,056 0,073 -66,5%
7° Aceite de algodén 0,290 0,202 0,162 0,268 0,261 0,221 0,204 -23,8%
8° Aceite de coco 0,530 0,850 0,643 0,752 0,597 0,517 0,410 -2,5%
9° Aceite de Oliva 0,861 0,641 0,598 0,624 0,565 0,265 0,373 -69,2%
Total mundial 12,465 13,754 14,121 14,649 17,506 18,166 20,369 45,7%

Fuente: USDA

un 31% en apenas seis afios. En efecto, durante el
ciclo 2007/08 se obtuvieron un total de 128,9 mi-
llones de toneladas, en tanto que para el 2013/
2014 se espera un total de 169,2 millones de tone-
ladas; es decir, 40 millones de toneladas mas (Cua-
dro N° 1).

Por otro lado, resulta significativo puntualizar
que en todos los afios posteriores al ciclo 2007/
2008, la produccion mundial de aceites vegetales
estuvo por encima del total correspondiente a di-
cha campafia, que fue de 128,9 millones. En otras
palabras, la tendencia al aumento en la produc-
cion de aceites vegetales, asociadas a fuertes in-

versiones en el rubro y nuevas fuentes de deman-
da (como es el caso de los biocombustibles), ha
sido robusta y constante en el ultimo lustro.

Los cuatro aceites vegetales mas importantes -
en lo referido a produccion mundial medida en
toneladas- son el de palma, soja, colza y girasol.
Todos muestran sostenidos incrementos a lo largo
de los ultimos cinco afios. El aceite de palma, pri-
mero en el ranking, mostraba una produccion mun-
dial de 41,1 millones de toneladas en el ciclo 2007/
2008. Cinco afios después (2012/2013) la produc-
cion anual fue un 35,7% més alta, con 55,7 millones
de toneladas. Mas moderado fue el crecimiento
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Grafico N° 1. Indice de precios Aceites vegetales, FAO
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del aceite de soja, que ocupa el segundo lugar a
nivel mundial. En el 2007/2008 se producian en el
planeta aproximadamente 37,7 millones de tonela-
das, en tanto que en el 2012/2013 se observa un
registro de 42,7 millones de toneladas, con un in-
cremento puntual entre estos dos afios del 13,3%.

Del cuadro N°1 también puede inferirse el ex-
celente crecimiento en la produccién mundial de
aceite de colza (3° en el ranking) y de Girasol (4°
lugar). Ambos productos registran aumentos del
orden del 34% cuando se mide en forma interanual
y puntual, la produccion de los ciclos 2007/2008 y
ladel 2012/2103.

La evolucién del consumo doméstico mundial
de aceites vegetales en el periodo citado (Cuadro
N°2) es la contracara de este importante creci-
miento en la produccion mundial. Alli también pue-
de verse que en el ciclo 2007/2008, dicho consu-
mo global ascendia a 126,6 millones de toneladas.
Luego, en el 2012/2013 aumenta a 157,7 millones
de toneladas anuales, lo que representa un au-
mento del 24,6% respecto del consumo doméstico
mundial registrado en el 2007/2008.

Pero el elemento maés relevante que se suma al
fuerte aumento en la produccion de aceites vege-
tales es el aumento en los stocks finales mundia-
les, tal como puede verse en el cuadro N°3.

La suma de los stocks finales de los nueve acei-
tes en el ciclo 2007/2008 era de 12,4 millones de
toneladas. En el 2012/2013 habia aumentado a 18,1
millones de toneladas. Esto implica un aumento
del 45,7%, si se comparan puntualmente los stocks
finales de las citadas campafias. Se espera para el
2013/2014 un stock final mundial de aceites vege-
tales del orden de 20,3 millones de toneladas, ci-
fra record. Existe una fuerte recomposicion en
los stocks finales en aceite de palma, colza y gira-
sol en el periodo analizado. La Unica nota discor-
dante la da el aceite de soja: se observa una caida
de los stocks finales del orden del 3,9% al medir
registros del 2007/2008 y del 2012/2013.

Los cuadros expuestos evidencian dos fenéme-
nos perfectamente verificables. En primer lugar el
fuerte aumento en la produccion mundial de acei-
tes vegetales en los Ultimos cinco afios, incremen-
to que volveria a observarse en el actual ciclo 2013/
2014. En segundo lugar, una fuerte recomposicion
en los stocks finales durante dicho periodo. Se
trata de dos factores que, normalmente, tendrian
que impactar negativamente en los precios inter-
nacionales de los aceites, generando bajas. La pre-
gunta que cabe hacerse es la siguiente: ;como
respondieron los precios de los principales acei-
tes vegetales en los Gltimos cinco afos?
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Grafico N°2: Aceite de Palma - Malasia.
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Grafico N°3: Aceite de Soja - Chicago-
Precios en USS la tonelada
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Grafico N° 4: Aceite de Colza - Deutch
FOB. Precios en USS la tonelada
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Grafico N° 5: Aceite de Girasol - EUR.
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Para responder esta pregunta, es util analizar
inicialmente la informacion que brinda la FAO (Or-
ganizacion de las Naciones Unidas para la Alimen-
tacion y la Agricultura). Esta entidad emiti6 re-
cientemente (el pasado 9 de enero de 2014) su
informe anual sobre la evolucion de los precios
internacionales de los alimentos. Normalmente
confecciona y actualiza mensualmente un indice
de precios de aceites vegetales que consiste en
una media de 10 aceites diferentes (aunque inclu-
ye en él aceites de origen animal y de pescado)
ponderados por las cuotas medias de exportacion
de cada uno de los productos oleaginosos para el
2002/2004.

En este trabajo procedimos a analizar la evolu-
cion de este indice desde el mes de diciembre de
2008 (época en donde empezaba a registrarse la
recuperacién de los precios internacionales de
granos, harinas y aceites luego de la crisis finan-
ciera global). En el "Grafico I" vemos que en di-
ciembre de 2008 el indice ascendia a 127,5. A par-
tir de ese mes, el indice empieza a registrar una
suba paulatina alcanzando un pico en el mes de
Febrero de 2011 con un record de 286,5; para lue-
go desplomarse hasta cerrar, en diciembre de 2013,
a un nivel de 196.

Respecto de lo sucedido en el tltimo mes del

afio 2013, la FAO expresé que su indice de precios
de aceites vegetales habia registrado una caida de
1,3% respecto del indice del mes anterior (noviem-
bre 2013). Es interesante ver los factores que, se-
gun este organismo, provocaron la caida: a) una
mayor demanda de importaciones de aceite de
palma; b) el debilitamiento de los precios del acei-
te de soja como reflejo de las amplias perspecti-
vas de un gran suministro de soja en América del
Sur; c) las grandes cosechas de colza y semilla de
girasol en la presente campafia que contribuye-
ron a la reduccion general en los precios de los
aceites vegetales. Evidentemente, la FAO enfatiza
en los aumentos de produccién de las semillas
oleaginosas.

Finalmente procedimos a analizar la evolucion
de los precios internacionales del aceite de pal-
ma, soja, colzay girasol desde el mes de diciembre
de 2008 y hasta la actualidad, en forma individual
para cada producto. Las fuentes de informacion
fueron las siguientes:

Gréfico N°2: Aceite de Palma: Bursa Malaysia
Derivatives Data Crude Palm Oil Commodity
Future. El principal producto del Mercado Bursatil
de Malasia es precisamente el contrato de futuros
de aceite de palma crudo (FCPO), constituyendo
el precio de este contrato la referencia mundial
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para la industria del aceite de palma.

Gréafico N°3: Aceite de Soja: (CBT) Chicago
Board of Trade Soybean Oil Commodity Future.

Gréafico N° 4: Aceite de Colza holandés, FOB
Rotterdam. Fuente: Thomson Reuters.

Gréafico N°5: Aceite de Girasol: Precio ex-tan-
gque 6 puertos del noroeste europeo. FOB
Rotterdam. Fuente: Thomson Reuters.

En primer lugar, analicemos el precio interna-
cional del aceite de palma. Este ascendia a U$S
441,35 la tonelada métrica el dia 1/12/2008, bajo
el pleno efecto negativo de la crisis financiera in-
ternacional. Posteriormente empieza a subir, has-
ta alcanzar un valor record de U$S 1.303,44 el dia
11 de febrero de 2011. Posteriormente, con alti-
bajos, se desploma hasta los 801,22 U$S /tn que
registra el 31 de diciembre del afio pasado (2013).

El precio de referencia externo del aceite de
soja muestra idéntica evolucién que el anterior.
Era de U$S 685,85 la tonelada el dia 1/12/2008.
Posteriormente el futuro de aceite de soja Chicago
empieza a subir, hasta alcanzar un registro record
de U$S 1.306,22 la tonelada el dia 11 de febrero de
2011. Luego cae paulatinamente hasta arribar a
855,82 U$S la tonelada el 31 de diciembre del 2013.

El precio internacional de la colza se encon-
traba en 877,58 U$S la tonelada el dia 1/12/2008.
Inicia un recorrido alcista que lo lleva a 1.450 U$S/
tn en los ultimos dias del afio 2010. Luego se man-
tiene en una banda de precios entre 1.300 y 1.400
U$S la tonelada en los primeros siete meses del
afio 2011. Finalmente, inicia un suave aterrizaje
hasta alcanzar los 998,99 U$S/tn el 31/12/2013.

Y finalmente, el precio internacional del acei-
te de girasol. Era de 805 USS la tonelada el 1/12/
2008. Luego inicia un proceso de suba hasta alcan-
zar un techo de U$S 1.510.- la tonelada el dia 6/1/
2011. Luego cae lentamente y cierra en 960 U$S la
tonelada el ultima dia del afio 2013.

En consecuencia, podemos afirmar que los pre-
cios internacionales de los principales aceites ve-
getales a nivel mundial (palma, soja, colzay girasol)
estdn mostrando un idéntico comportamiento en
el periodo diciembre 2008- diciembre 2013. Desde
el primer semestre del afio 2011 hasta la fecha, sus
precios vienen en baja de manera paulatina y sis-
tematica. Pareceria ser evidente que el efecto
combinado de una mayor produccién mundial y el
consiguiente aumento en los stocks finales esta
impactando negativamente sobre los precios in-
ternacionales generando bajas de consideracion.
Esto no favorece a Argentina, que -como dijimos
anteriormente- es un destacado jugador en el
mercado internacional de aceite de soja y girasol.

EL CLIMA'Y LA DEMANDA
IMPULSARON A LA SOJA

Emilce Terré

El cultivo estrella del agro nacional ha cerrado
la semana en alza ante el impulso que la fortaleza
de la demanda y la nueva ola de altas temperatu-
ras y escasas lluvias en Argentina le dieron a los
precios, y pese a que el potencial de suba se ve
limitado por las perspectivas de una cosecha ré-
cord en Sudamérica.

Las necesidades de las fabricas y las subas ex-
ternas determinaron que para las operaciones rea-
lizadas el dia jueves en nuestro Mercado Fisico de
Granos, el precio de Estimativo de referencia de-
terminado por la Cadmara Arbitral de Rosario se es-
tablezca en $ 2.210/ton, con una suba de $ 85/ton
(0 4%) respecto a la semana anterior.

En lo que respecta al mercado externo de re-
ferencia, si bien una captura de beneficios al cie-
rre de la semana cercené las ganancias del con-
trato de soja, los factores fundamentales apunta-
ban a una mejora en las cotizaciones. En efecto,
luego que la semana pasada el USDA diese los da-
tos finales de la oferta que pone a disposicion el
Hemisferio Norte en la campafia 2013/14, los pre-
cios en el Mercado de Chicago pasan a estar ente-
ramente determinados por lo que suceda con la
demanda y la producciéon sudamericana, y ambas
variables resultaban favorables para un avance de
los valores negociados.

Respecto a la demanda por poroto estadouni-
dense, méas de 40 millones de toneladas de soja (es
decir, el 45% de su produccion) ya se han o bien
exportado, o bien comprometido para exportar,
cuando en su ultimo informe el USDA estimaba que
en toda la campafa se embarcarian 40,7 millones
y, hete aqui, aun restan ocho meses para dar por
cerrado el aflo comercial en curso (que en EEUU
arranca el 1ro de septiembre).

A lo anterior se le suma que la industria de
crushing norteamericana viene procesando un in-
gente volumen de mercaderia en la actual campa-
fla, dado que la suba en el precio de la harina de
soja ha dado lugar a robustos margenes de proce-
samiento. Segun la National Oilseed Processors
Association (NOPA), Estados Unidos ha
industrializado en el mes de diciembre de 2013 un
total de 4,5 millones de toneladas, lo cual consti-
tuye el récord histérico desde que dicha Asocia-
cién comenzé a llevar sus registros en el afio 2002.
Con ello, entre el 1ro de septiembre y el 31 de
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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 16/01/2014

REZERVA
EXCESNA
PESERVE
sEUNDENTE
FESERVA
PTG
RESERVA
ADESULDZ
FESERVA
FE3ULAR
RESERVE
Escasa

DIAGNOSTICO:

La semana del 9 al 15 de enero se caracterizé por la presencia
de algunas lluvias dispersas y localizadas sobre el N de Buenos
Aires. Al igual que las dltimas semanas, las marcas térmicas
también fueron elevadas durante la mayor parte del periodo,
aunque con algunas interrupciones debido a la rotacion del
viento al sector sur. En este periodo en particular, se recibie-
ron buenas lluvias en toda la zona sudeste de GEA, con acumula-
dos que rondaron los 40 mm, como el caso de Rojas (Buenos
Aires), donde se registraron 56,8 mm. Otro acumulado signifi-
cativo es el medido en Ramallo, en la misma provincia, donde se
registraron 42 mm. En el resto de la region las lluvias estuvieron
ausentes. En cuanto a las temperaturas maximas, podemos ver
gue en general fueron muy superiores a los parametros norma-
les, y los valores mas elevados del periodo se mantuvieron entre
34y 36°C. Siendo similares a las marcas registradas la semana
pasada. La temperatura mas alta se midi6 en la provincia de
Cérdoba, en la localidad de Colonia Almada, donde el registro
alcanzé los 37,6°C. Las temperaturas minimas, a diferencia de
las semanas previas, presentaron un sensible descenso, siendo
mas bajas que los registros de la semana anterior. Los valores
mas bajos de la semana en la zona GEA promediaron entre 12y
14°C. La marca més baja fue de 10,6°C, medida en Chacabuco,
provincia de Buenos Aires. Con las condiciones presentadas, y
haciendo el balance entre las precipitaciones que se observaron
y la evapotranspiracion que se produjo durante la semana de
analisis, se puede ver que las reservas hidricas presentan un
panorama muy heterogéneo, las precipitaciones puntuales se-
mana tras semana generan zonas de mejora y zonas con graves
detrimentos comparados con la semana previa. De todas mane-
ras, se puede generalizar la zona GEA con reservas entre esca-
sas y regulares, y s6lo de manera puntual se observan zonas con
reservas adecuadas sobre el S de Santa Fe y el C de Cérdoba,
mientras que sobre el NO de Buenos Aires las caracteristicas del
suelo presentan caracteristica de sequia. Esta configuracion
demuestra el rendimiento del maiz es muy irregular lote a lote,
ya que en aquellas zonas donde se recibié algo de lluvias el
cultivo presenta un buen estado, mientras que aquellas zonas

gue no recibieron precipitaciones y fueron afectadas por las
elevadas temperaturas presentan un deterioro en el desarrollo
del maiz. Hay que destacar que en este periodo, el cultivo
comienza a atravesar un momento de importante requerimien-
to hidrico, y las precipitaciones seran vitales para determinar
el rendimiento final del maiz. Durante los préximos 15 dias, se
necesitarian precipitaciones entre 140 y 160 mm para recupe-
rar las condiciones hidricas éptimas en la zona GEA.

ESCENARIO:

En la semana del 16 al 22 de enero comienza con la presencia de
un centro de alta presion sobre el este del pais, que mantendra
el viento prevaleciente del sector norte. Esto favorecera que
las elevadas temperaturas persistan en toda la regién GEA. Los
valores de temperatura minima se mantendran entre 20 y 24°C
mientras que las maximas oscilaran entre 36 y hasta 42°C. Esta
estructura de la atmésfera no solo mantendra elevadas las mar-
cas térmicas sino que permitira el ingreso de humedad a la zona
central del pais, lo que lentamente provocara que la inestabili-
dad se incremente de manera significativa en toda la region.
Mientras tanto, sobre la regién de la Patagonia, un sistema
frontal frio ird avanzando hacia el norte y llegara a la region
GEA durante el domingo o lunes, cuando se combinaréa con la
presencia de la masa de aire calido y muy himedo, desarrollan-
do precipitaciones en forma de chaparrones y tormentas de
variada intensidad. Algunas de estas tormentas pueden ser
fuertes y asociadas a intensas rafagas de viento, abundantes
precipitaciones y no se descarta el registro de granizo de
manera puntual. Las precipitaciones se mantendran hasta mar-
tes sobre la zona central del pais, aunque iran perdiendo inten-
sidad a medida que avancen las horas. Luego de estas lluvias y
tormentas se prevé el ingreso de una masa de aire con caracte-
risticas mas frescas, por lo que la temperatura presentara un
moderado descenso, acompafiado de una rotacion del viento al
sector sur y un aumento sensible en la intensidad. Esta combina-
cion de factores provocard que las condiciones vuelvan a
estabilizarse en toda la region, por lo que la nubosidad ird en
disminucion y el contenido de humedad presentara un significa-
tivo descenso. Las condiciones de tiempo estable se manten-
dran hasta el final del periodo de pronéstico, pero el viento
lentamente rotara al sector norte favoreciendo nuevamente el
incremento de las marcas térmicas, especialmente a partir del
comienzo de la préxima semana de analisis.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE MAIZ AL 09/01/2014
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http://www.bcr.com.ar/gea
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diciembre, Norteamérica ha industrializado més de
16 millones de toneladas de la soja 2013/14; es
decir, el 35% del volumen total que el USDA estima
sera procesado en la campafia.

Sumando ambas fuentes de demanda, hay 56
millones de toneladas de soja que ya han sido uti-
lizadas o se encuentran comprometidas para la
venta, con lo que Estados Unidos debera hacerle
frente a los proximos ocho meses que restan, an-
tes que llegue el poroto de la nueva cosecha, con
apenas el 37% del total producido en la campafia
2013/14. Esto es el factor clave para entender por
qgué postulamos que el principal driver de los pre-
cios en Chicago pasa a ser ahora la fortaleza de la
demanda, y cuanta competencia pueda provenir
de la oferta sudamericana.

Respecto al volumen que pondra a disposicion
el Hemisferio Sur en este primer semestre del afio,
las perspectivas generales del cultivo contintdan
siendo favorables y apuntando a una cosecha ré-
cord. En Brasil, particularmente, las condiciones
climaticas han sido mayormente favorables; mien-
tras que en Argentina la situacion es diferente ante
una combinacién de temperaturas muy altas y es-
casas 0 nulas precipitaciones en las ultimas sema-
nas. Estas condiciones han potenciado el estrés
termo-hidrico del cultivo, por lo que se hace im-

prescindible la pronta llegada de lluvias a la regién
para evitar la pérdida de rindes. Pese a ello, si
bien la alarma esta encendida, el cultivo aun tiene
tiempo de recuperarse habida cuenta que los pro-
nésticos para la semana proxima resultan favora-
bles.

Si no surgen sorpresas, la campafa 2013/14 se
caracterizara por una fuerte recuperaciéon de la
oferta global que limita el potencial alcista de los
precios. En particular, Sudamérica pondria un enor-
me volumen de poroto a disposicién del mercado
durante el primer semestre del afio, mientras que
en Estados Unidos ya se prevé un notable aumen-
to del area a sembrar con soja, incluso a costa del
maiz, que llegaria al mercado alrededor del mes de
noviembre. Sin embargo, hay dos luces de alertas
que pueden ir alterando la comercializacion (y por
ende, los precios) en periodos cortos de tiempo:
la logistica en Brasil y el ritmo de ventas en Argen-
tina.

En relacion al primer punto, Brasil tuvo nota-
bles demoras para embarcar el grano de la dltima
cosecha, debiendo los buques hacer frente a lar-
gas esperas para acceder a los puertos. Conside-
rando que se estima un aumento en la produccion
de casi 10 millones de toneladas para la campafia
2013/14, habra que ir monitoreando como maneja
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el pais los potenciales cuellos de botella y la de-
mora efectiva de esos granos para llegar a los con-
sumidores.

Respecto al ritmo de ventas en Argentina, una
combinacion de factores monetarios y también
culturales ha motivado el retraso de las ventas de
soja de la nueva cosecha, pese a que comparando
la curva de precios del grano con la evolucién del
tipo de cambio y los precios internos, no es la
alternativa mas rentable a disposiciéon del produc-
tor. Sin embargo, si continda este comportamien-
to podria reforzarse el retraso de la llegada de la
nueva cosecha al mercado comentado en el pa-
rrafo anterior, aunque tarde o temprano la dispo-
nibilidad récord de mercaderia se hara sentir so-
bre los precios. En este escenario, las coberturas
en los mercados a término cobran particular atrac-
tivo.

DE MAYOR A MENOR EN EL
MERCADO DE MAIZ

Guillermo Rossi

La semana comenzd con precios externos en
alza para el cereal, impulsados por las cifras de
produccion y stocks informadas por el USDA el vier-
nes pasado. Sin embargo, la recuperacion del mer-
cado motivo una aceleracion en el ritmo de ventas
de los productores que no tardd en deprimir nue-
vamente los precios. Esta situacién se presentd
en simultaneo con una caida en la demanda, que
reafirmd la baja observada.

El volumen récord de maiz norteamericano sin
vender en manos de los productores es una pode-
rosa amenaza bajista de cara a las proximas sema-
nas. A esta situacion se le debe incorporar la inmi-
nente competencia de Sudamérica en el mercado
de exportaciéon, que tomara fuerza a partir del
mes préximo, y la caida en la produccion de etanol
reportada por la Administracién de Informacion
Energética de Estados Unidos. El nivel de actividad
de las plantas se encontrd recientemente en su
nivel mas bajo de los ultimos tres meses y medio,
reportandose una produccion promedio de 868 mil
barriles diarios del biocombustible.

El reciente fortalecimiento del dolar frente al
resto de las monedas ejercio presion bajista adi-
cional. Los fondos especulativos actuaron como
netos vendedores de contratos, rebalanceando sus
carteras tras las coberturas de posiciones vendi-
das de la semana pasada. En Estados Unidos se es-

pecula que la Reserva Federal continuara su poli-
tica de retiro de estimulos durante los proximos
meses, algo que quitara liquidez en forma gradual
de los mercados de commodities agricolas, pudien-
do ocasionar a largo plazo una suba de la tasa de
interés. Esta Ultima variable ha mostrado una im-
portante correlacién negativa con los precios de
las materias primas a lo largo de las ultimas déca-
das.

Los vaivenes externos causaron poco impacto
en la plaza local, donde los precios de mercado se
mantuvieron mayormente estables. El segmento
disponible continda sin participacion de la expor-
tacion, que cuenta con una disponibilidad de exis-
tencias superior al volumen colocable en el exte-
rior hasta el cierre de la campafa. Los ultimos da-
tos oficiales advierten que las compras de maiz
acumulan 19,3 millones de toneladas y los embar-
ques se encuentran tres millones de toneladas por
debajo, cuando restan seis semanas para el co-
mienzo formal del ciclo 2013/14. De acuerdo a la
carga programada que difunden las agencias mari-
timas, solo esperan embarcarse unas 75.000 tone-
ladas hasta la tercera semana de febrero en los
puertos de todo el pais.

En consecuencia, los consumos son los Unicos
participantes del segmento disponible, ofrecien-
do valores ubicados entre $ 1.000 y 1.080 por to-
nelada bajo distintos requerimientos de calidad y
condiciones de entrega y pago. Sobre el cierre de
la semana se obtenian $ 1.000/ton en Clason y
Chacabuco, $ 1.010/ton en Arroyito, $ 1.020/ton
en Villa Amelia y $ 1.050/ton en Baradero en con-
diciones Camara con descarga inmediata. En dis-
tintas zonas del pais las existencias son notable-
mente bajas y en algunos casos se sustituye el
maiz con cebada, aunque la produccion de esta
ultima se concentré mayormente en el sudeste de
la provincia de Buenos Aires.

La necesidad de ganar la pulseada en un dispu-
tado mercado de maiz ha llevado a estos partici-
pantes a posicionarse también en la cosecha nue-
va, realizando ofrecimientos que buscan la entre-
ga diferida hasta marzo o abril con la necesidad de
convalidar en muchos casos precios mas elevados
que los exportadores, aunque bajo condiciones
de pago generalmente menos convenientes para
el vendedor. Las cotizaciones del cereal con des-
carga en marzo fluctian entre u$s 145 y 155 por
tonelada, mientras que el precio FAS tedrico se
encuentra en el punto medio de ese intervalo. La
exportacion acumulaba compras de maiz nuevo por
1,7 millones de toneladas al 8 de enero y la indus-
tria por menos de 100.000 toneladas al 4 de di-
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ciembre.

La mayoria de los negocios por maiz nuevo si-
gue realizandose bajo la modalidad "a fijar". Segun
los datos oficiales del Ministerio de Agricultura,
dicha proporcion llega al 75% de lo comercializado
hasta el momento. Las referencias utilizadas para
la formacion del precio al momento de la fijacion
son los mercados a término del pais o los futuros
de Chicago con entrega en diciembre, sufriendo
un descuento de entre u$s 20 y 30 por tonelada.

Por estos dias se monitorea con gran preocu-
pacion la condicion de los cultivos sembrados en
septiembre y octubre, al tiempo que las perspec-
tivas climaticas de los proximos dias terminaran de
definir el area total de coberturas en la presente
campafia, en la que se consoliddé una mayor inten-
cion hacia variedades tardias o de segunda. En ello
es crucial seguir el avance de las labores en las
regiones NOA y NEA, donde se estima que restan
implantar unas 400.000 hectéreas. Las lluvias de las
ultimas semanas en el norte del pais han permitido
fortalecer las reservas de humedad de los suelos.

En la zona nucleo el maiz de primera se en-
cuentra comprometido tras los avatares climaticos
de fines de diciembre y principios de enero, aun-
que los cultivos mantienen una buena condicién
en localidades puntuales con buenas reservas de
humedad. Igualmente, gran expectativa se concen-
tra en la posibilidad de un evento pluvial hacia el
comienzo de la proxima semana que logre contra-
rrestar el deterioro reciente. Igualmente, es poco
probable que durante las préximas dos semanas
los cultivos reciban toda el agua que necesitan
para ponerle un piso a los rendimientos minimos.

NUEVO CUPO, MISMOS PRECIOS
PARA EL TRIGO

Guillermo Rossi

A nivel externo el mercado de trigo continud
reflejando el impacto bajista de las estimaciones
de oferta y demanda del Departamento de Agricul-
tura de Estados Unidos (USDA) publicadas sobre el
final de la semana precedente. El sentimiento de
gue la oferta sera excedentaria hasta el cierre de
la campafia, fruto de las buenas cosechas y la cai-
da de la demanda forrajera, ha provocado un re-
troceso de las cotizaciones que en el ultimo afio
ya se acerca al 30% en Chicago. Paralelamente, los
mercados europeos tocaron su valor mas bajo de

los dltimos tres meses.

Distintos paises han batido récords de produc-
cién hasta el punto de generar dificultades
logisticas impensadas hace algunos afios. En India
el gobierno se encuentra expandiendo los cupos
de exportacion para liberar capacidad de almace-
namiento de cara a una nueva cosecha que se
avizora por encima de las 100 millones de tonela-
das, superando con holgura las estimaciones de
consumo interno. En tanto, en Canadé los rendi-
mientos han sido tan elevados que el flujo de mer-
caderia hacia los puertos del oeste ha congestio-
nado todas las arterias, gatillando una pronuncia-
da caida de los precios de contado y propiciando
un retiro en masa de los exportadores del merca-
do interno hasta la llegada de la primavera.

En este contexto, los importadores tradiciona-
les siguen encontrando proveedores incluso cuan-
do se transita por el segundo semestre de la cam-
pafa. Mientras tanto, la caida de los precios FOB
en el Golfo de México le da brinda gran
competitividad a Estados Unidos, facilitandole el
acceso a los mercados con mayor sensibilidad al
precio. A lo largo de la semana el pais del norte
logré ingresar en dos licitaciones de compra abier-
tas por Egipto, colocando 115.000 toneladas de
trigo rojo blando (SRW) para embarque en febre-
ro, en dos tramos. Otros compradores que estu-
vieron activos en la semana fueron Japoén, Iran,
Tunez, Filipinas, Corea del Sur, Jordania y
Bangladesh.

En el plano regional la actividad comercial no
presenté grandes cambios. En Paraguay los pro-
ductores prefieren diferir ventas, al tiempo que
los compradores brasilefios permanecen comple-
tamente ausentes de la operatoria. La produccién
del pais se ubicd en un millén de toneladas y la
capacidad exportable del afio sera de aproximada-
mente un tercio de ese total, estimandose un con-
sumo interno cercano a 700.000 toneladas. Por su
parte, en Uruguay se desvanecieron las esperan-
zas a corto plazo de recibir demanda brasilefia luego
de la apertura del cupo de exportacion que efec-
tud Argentina, el jugador mas fuerte de la region.
Los precios en la zona de Nueva Palmira permane-
cen en el rango de u$s 270-275 por tonelada, reci-
biéndose pedidos de exportacién por menos de
30.000 toneladas en las primeras semanas del mes
de enero. Los stocks uruguayos al 31 de diciembre
fueron estimados en 1,65 millones de toneladas
por fuentes locales, aunque las cifras del USDA
sugieren que estaria disponible en el pais un volu-
men ligeramente mayor.

En nuestro pais se presentaron los lineamientos
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COMMODITIES

de politica para el ciclo en curso, algo que todos
los participantes de la cadena aguardaban para
tener mayor certidumbre con vistas a planificar la
compra y venta del 75% que aun no ingresé en el
circuito comercial y contar con las primeras evi-
dencias de cara a las siembras de la campafna 2014/
15. Sin embargo, el anuncio no cumplié las expec-
tativas de un mercado que esperaba la liberacion
de un cupo de exportacion de entre 2 y 2,5 millo-
nes de toneladas. En el plazo inmediato se autori-
206 el embarque de 500.000 toneladas con ROE Ver-
de prorrogados del afio pasado, mientras que otro
millén de toneladas se admitira en forma gradual.
Asimismo, el primer tramo de exportaciones de
harina serd de 50.000 toneladas. De este modo,
ingresaran al pais unos u$s 500 millones en con-
cepto de ventas externas del complejo, aunque
las arcas fiscales recibiran poco dinero por dere-
chos de exportacion ya que los ROE otorgados
correspondian casi en su totalidad a la modalidad
365 dias.

La cosecha finaliz6 esta semana en las zonas
mas retrasadas de la provincia de Buenos Aires,
posibilitada por el buen clima. Los rendimientos al
momento de la colecta superaron las expectati-
vas, en virtud de las buenas reservas de humedad
que tuvieron los suelos a lo largo de todo el perio-
do de desarrollo de los cultivos mas algunas lluvias
oportunas. En un comunicado de prensa del Mi-
nisterio de Agricultura difundido a principios de la
semana, se planted que los relevamientos a campo
daban la pauta de una cosecha de 9,2 millones de
toneladas, aunque dicha cifra no habia sido con-
firmada el viernes a la tarde por el equipo técnico
del Ministerio en el reporte mensual de oferta y

Trigo Brasil: paridad de importacion demanda.
EE.UU. Argentina Uruguay plica que de no au-

FOB puerto de origen 280 335 305 torizarse nuevos
Flete maritimo 28,00 16,00 16,00 tramos en el cupo
Seguro 0,92 1,05 0.96 de szportacmn en
. . algin momento fu-

TEC - Arancel a la importacion 30,80 0,00 0,00 turo de la campa-
TEC - Tasa de la marina mercante 7,00 0,00 0,00 fia se observara
CIF en puertos brasilefios 346,72 352,05 321,96 una importante re-
Descarga 15,00 15,00 15,00 composicion de
Comisioén corredor FOB 0,25 0,25 0,25 inventarios. De so6lo
Flete interno 23,00 23,00 23,00 500.000 toneladas -
Costo para el importador 384,97 390,30 360,21 por cierto, de muy
Tipo de cambio (R$/dIr) 2,36 2,36 2,36 mala calidad- al cie-
Precio en planta (R$/ton) 908,53 921,11 850,10 rre del ciclo 2012/
FUENTE: Trigo & Farinhas, Reuters. 13 se pasaria a un
stock final superior

a 1,5 millones de
toneladas al 30 de noviembre. Si bien es bastante
fuerte la correlacién inversa entre inventarios fi-
nales y nivel de precios de la campafa, es prema-
turo vaticinar una caida del mercado pues la ofer-
ta continla reticente al volcarse al mercado con
agresividad.

Si bien permanecen los incentivos para rete-
ner mercaderia dados por la acelerada tasa de
depreciacion del tipo de cambio nominal y la em-
pinada curva de vencimientos en los contratos de
futuros de Rofex y Matba, estos se han atenuado
en las ultimas semanas por el achicamiento del pase
entre los diferentes contratos. Aun asi, es todavia
posible colocar trigo con entrega a mediados de
afio a u$s 250/ton, en un mercado disponible que
fluctia entre u$s 220 y 225 por tonelada. De algu-
na manera, esto podria indicar que cuando los
productores -especialmente, los mas chicos- se
vean apremiados por cumplir sus compromisos fi-
nancieros deberan recurrir a la venta del cereal,
quizas privilegiando en mayor medida la tenencia
de otros productos, como la soja. Una suba de la
tasa de interés de la economia por encima de la
tasa de depreciacion observada en las Gltimas se-
manas actuaria en igual sentido.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacion 10/01/14 13/01/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 13/01/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 17/01/14 Semanal anterior * anterior

Rosario

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

Soja 2.137,00 2.197,00 2.210,00 2.181,33

Sorgo 850,00 850,00 850,00 783,33 8,5%

Bahia Blanca

Trigo duro 1.477,50

Soja 2.030,00 2.050,00 2.050,00 2.070,00 2.090,00 2.058,00 1.977,50 4,1%

Coérdoba

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Soja 1.940,00 1.960,00 1.960,00 1.970,00 1.957,50

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada

Fecha Operacion | 1000114  13/01/14 14101/14 15/01/14 160114 | Fromedio  Promedio afio - Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.460,00 1.460,00

Maiz duro 1.000,00 1.000,00 1.020,00 1.030,00 1.040,00 1.018,00 1.010,00 0,8%

Girasol 1.930,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.970,00 1.950,00 1.841,00 5,9%

Soja 2.163,00 2.176,00 2.169,50 2.117,00 2,5%

Sorgo 850,00 850,00 850,00 850,00 750,00 13,3%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada
Producto 13001/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 70114 | 100114 VANACn
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 (5)

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 ()

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) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 13/01/13 14/01/13 15/01/13 16/01/13 17/01/13 Var% 10/01/14
Trigo

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

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

Mol/Chabés ClDesc. Cdo.  Art. 12 1500,00 1500,00 1500,00 1500,00 1500,00

Exp/Lima ClDesc. Cdo. MIE 1430,00 1430,00 1430,00

Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 1450,00 1450,00 1450,00 1450,00 1450,00 14% 1430,00

Exp/AS-SM C/Desc. Cdo. MIE 1500,00 1450,00 1450,00 1450,00 1450,00 0,0% 1450,00
Maiz

Cons/Clason C/Desc. Cdo. MIE 1000,00 1000,00 1000,00

Exp/SM Mar'14 Cdo. MIE u$s 14500 14500 14500 14500 14500 0,0% 145,00

Exp/Tmb Mar'14 Cdo. MIE us$s 145,00 14500 14500 150,00 34% 145,00
Cebada

Exp/Nec ClDesc. Cdo.  PH min 62 us$s 157,00 157,00 157,00 157,00

Exp/GL ClDesc. Cdo.  PH min 62 uss 156,00 156,00 158,00 160,00

Exp/V.C ClDesc. Cdo.  Scarlett u$s 170,00 170,00 170,00 -06% 171,00

Exp/AS ClDesc. Cdo.  PH min 62 us$s 160,00 160,00 160,00

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

Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 800,00 800,00 850,00 850,00 900,00 12,5% 800,00

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

Fca/GL-Tmb ClDesc. Cdo. MIE 2100,00 2140,00

Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 2140,00

Fca/Tmb May'14 Cdo. MIE us$s 288,00 28800 28300 287,00 11% 284,00

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

Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 1950,00 1950,00 1950,00 1970,00 1990,00 3,1% 1930,00

Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE 1950,00 1950,00 1950,00 1970,00 1990,00 3,1% 1930,00

Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE u$s 300,00

Fca/Ros Ene/Feb’14 Cdo. MIE u$s 28500 28500 28500 300,00 300,00 53% 28500

Fca/Ric Ene/Feb’14 Cdo. MIE us$s 285,00 28500 290,00 295,00

Fca/Deheza Ene/Feb’14 Cdo.  Flt/Cnfit us$s 285,00

Fca/Rec Ene/Feb’14 Cdo. MIE u$s 27500 280,00 280,00 28500 28500 3,6% 275,00

(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 dlares convertibles a pesos segin el dolar 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 1300114 14/01/14 15/01/14 16/01/14 17/01/14
Ejercicio opcién semanal  posicion

PUT

Posicion Ejercicio put I.A* Ultimo Ultimo Ultimo Ultimo Ultimo

ISR052014 262 put 20 1 1,10

ISR052014 266 put 20 3 1,30

ISR052014 274 put 25 54 3,80 3,10

ISR052014 278 put 5 50 5,00

ISR052014 282 put 6 40 6,40

CALL

Posicion Ejercicio call I.A* Ultimo Ultimo Ultimo Ultimo Ultimo

ISR052014 294,00 call 1 4 8,20

ISR052014 298,00 call 10 27 6,20

ISR052014 302,00 call 50 98 430

ISR052014 306,00 call 13 47 3,30

ISR052014 310,00 call 23 165 3,20 2,90 3,30

ISR052014 314,00 call 40 71 2,80 2,50

CRN042014 181,00 call 200 480 410

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto] 13/01/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 17/01/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uU$sS
DLR012014 198.915 615.954 6,852 6,858 6,887 6,913 6,945 1,59%
DLR022014 221.468 691.834 7,107 7,112 7,155 7,190 7,240 2,19%
DLR032014 209.973 597.508 7,355 7,361 7,405 7,455 7,518 2,43%
DLR042014 206.158 600.116 7,603 7,610 7,660 7,705 7,770 2,31%
DLR052014 124.295 417.419 7,850 7,860 7,912 7,960 8,026 2,31%
DLR062014 259.928 342.913 8,100 8,115 8,155 8,215 8,280 2,41%
DLR072014 119.491 322.002 8,364 8,375 8,425 8,475 8,534 2,20%
DLR082014 9.495 36.325 8,594 8,630 8,680 8,760 8,820 2,80%
DLR092014 5.430 13.900 8,849 8,881 8,960 9,045 9,105 2,96%
DLR102014 265.340 177.650 9,096 9,145 9,269 9,330 9,370 3,08%
DLR122014 1.000 10,100
OR0062014 1.091 871 1252,300 1246,400 1246,400 1241,800 1252,400 0,11%
WTI022014 50 175 92,180 92,880 93,820 94,170 94,420 1,76%
WTI052014 265 448 91,380 92,050 92,990 92,940 93,320 1,32%
TVPP052014 335 4.344 12,750 12,938 13,187 13,310 13,600 6,64%
TVPP122014 325 325 14,170 14,325 14,634 14,772 15,014 6,18%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR012014 18 318,00 318,00 319,00 319,00 318,50 1,11%
ISR052014 177 1.261 289,00 289,50 290,90 291,00 290,00 1,40%
ISR072014 7 290,60 290,80 292,20 292,40 292,00 1,39%
TRI000000 475 230,00 226,00 225,00 220,00 221,50 -4,32%
TRI012014 120 118 230,00 226,00 225,00 220,00 221,50 -4,32%
TRI032014 4 159 244,50 237,00 237,00 237,00 240,00 -1,44%
TRI052014 2 253,00 250,00 250,00 250,00 251,00 -0,40%
MAI000000 75 152,00 152,00 155,00 150,00 150,00 -1,32%
MAI012014 2 2 152,00 152,00 155,00 150,00 150,00 -1,32%
MAI042014 4 228 156,00 156,00 156,00 156,00 155,50 -0,32%
MAI052014 20 156,00 156,00 156,00 156,00 155,00 -0,32%
MAI062014 34 65 155,50 156,00 156,00 154,50 153,00 -1,92%
MAI072014 11 75 155,50 154,50 153,50 154,00 153,00 -1,61%
SOF000000 2.752 325,70 327,00 328,20 328,70 328,30 1,64%
SOF012014 679 720 325,70 327,00 328,20 328,70 328,30 1,64%
SOF022014 105 194 319,50 320,80 322,00 323,00 322,00 1,42%
SOF032014 68 122 295,00 300,00 299,00 297,50 297,00 0,68%
SOF042014 3 25 292,00 292,50 293,20 292,50 291,00 0,69%
SOF052014 624 2.669 291,50 291,70 292,90 292,90 292,40 1,49%
SOF062014 84 292,00 292,20 293,40 293,70 293,00 1,45%
SOF072014 8 288 292,60 292,40 293,80 294,10 293,90 1,52%
S0J000000 2 328,00 328,00 329,50 330,00 329,50 1,07%
S0J052014 765 1.853 291,50 292,00 293,00 292,90 292,50 1,35%
S0Y042014 167 805 466,40 472,90 476,20 475,50 476,00 3,03%
SOY062014 40 214 463,30 467,70 470,80 471,20 471,10 2,91%
CRN022014 8 1.280 172,80 171,60 169,40 170,10 168,40 -2,09%
CRN042014 71 1,572 176,90 175,70 173,50 174,10 172,70 -1,76%
TOTAL 1.626.449 3.836.869
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicion 13/01/14 ! 14/01/14 ) 15/01/14 ) 16/01/14 ! 17/01/14 ) var.
max min__dltima max min___dltima méax min__ dltima max min__dltima max min__dltima sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR012014 6,854 6833 6853] 6860 685 6858 6887 6870 6,887 6,915 6,905 6,913] 6,945 6937 6941 154%
DLR022014 7115 709 7107/ 7117 7207 7111 7,170 7,130 7,55 7,195 7,120 7,090 7,260 7,235 7,235 2,12%
DLR032014 735 7350 7,355 77365 7,345 7,359 7410 7,383 7405 7460 7400 7455 7535 7500 7518 243%
DLR042014 7609 7600 7603 7610 7600 7610 7,665 7,625 7,660 7,700 7,680 7,705 7,780 7,755  7,772| 240%
DLR052014 7858 7850 7,850/ 7880 783 70860 7915 7,880 7,912 7965 7945 7960 8043 8,015 8,026 237%
DLR062014 8,101 8,100 8,100 8155 8090 8115 8170 8120 8170 8220 8190 8220, 8296 8250 8285 247%
DLR072014 8365 8310 8364 8375 8375 8375 8425 8390 8425 8475 8430 8475 8600 8525 8534 220%
DLR082014 8,630 8630 8630 8675 8650 8670/ 8780 8750 8,760 8825 8820 8,820
DLR092014 8890 8880 8881 8948 8,948 8948 9050 9,045 9,045
DLR102014 9,200 9,140 9,145 9275 9,160 9,184 9,330 9,300 9,330 9,350 9,350 9,350 2,86%
DLR122014 10,100 10,100 10,100
OR0062014 1249,0 12490 1249,0| 12536 12464 12464 12418 12418 12418| 12540 12500 1252,4| 0,11%
WTI022014 92,180 92,180 92,180
WTI052014 92,050 92,050 92,050 92,990 92,990 92,990| 93,000 92,940 92,940
TVPP052014 | 12,750 12,744 12,750 13,187 13,100 13,187 13,611 13,510 13,600 6,50%
TVPP122014 | 14,170 14,117 14,170| 14,300 14,300 14,300| 14544 14,296 14,544 15,000 15,000 15,000/ 6,08%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion ,13/01/1,4 . ,14/01/1,4 . /15/01/1/4 . ,16/01/1,4 -~ ,17/01/1,4 - var.
max min___dltima max min__ ultima max min___dlitima max min__dltima max min__ dltima sem.

AGRICOLAS EnUSS /Tm

ISR012014

ISR052014 2890 2890 289,0/ 2915 2890 2895 2912 2897 2909 2919 2898 2910 2904 2895 2900 14%
ISR072014

TRI000000

TRI012014 2330 2300 230,0{ 2270 2250 2260 2250 2250 2250f 2200 2200 2200

TRI032014 2370 2370 2370

TRI052014

MAI000000

MAI012014 1520 1520 1520

MAI042014 1560 1560  156,0

MAI052014

MAI062014 1555 1555 1555/ 1560 1560 1560, 1560 1560 1560/ 1550 1545 1545/ 1530 1530 1530
MAI072014 1555 1555 1555 1540 1540 1540{ 1530 1530 1530| -1,6%
SOF000000

SOF012014 3257 3250 3255 3270 3264 3270 3282 3270 3282 3295 3280 3287 3283 3250 3283 1,6%
SOF022014 3195 3190 3195 3208 3200 3208/ 3220 3215 3220 3235 3230 3230 3230 3220 3220
SOF032014 2950 2950  2950{ 3000 2970 3000f 3000 2990 2990/ 2985 2960 2975
SOF042014 2920 2920 2920 2910 2910 2910 O07%
SOF052014 2915 2866 2915 2925 2908 2917 2931 2917 2930f 2940 2921 2929 2925 2915 2925 1,6%
SOF062014
SOF072014 2939 2939 2939
$0J000000
S0J052014 2915 2870 2915 2935 2910 2920( 2935 2920 2930( 2942 2920 2929| 2927 2920 2920 12%
S0Y042014 466,4 4599  466,4| 4720 4720 4720 4750 4740 4750

SOY062014 4717 4717 4717
CRN022014 172,5 172,5 1725
CRNO042014 1733 17133 1733
CRN062014 1790 1790 1790

1.626.946 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.849.687 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest] 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.sem.
TRIGO B.A. 01/2014 8.500 204 238,00 238,50 238,00 238,00 241,30 1,81%
TRIGO B.A. 02/2014 240,50 241,00 241,00 241,00 242,50 1,25%
TRIGO B.A. 03/2014 11.200 570 244,50 245,00 244,00 244,20 245,50 0,82%
TRIGO B.A. 05/2014 2.000 253,00 253,50 252,00 252,00 252,50 0,20%
TRIGO B.A. 07/2014 13.900 597 257,50 257,20 254,30 254,40 254,80 -0,27%
TRIGO B.A. 12/2014 20 210,00 205,00 203,00 203,00 203,00 -3,33%
TRIGO B.A. 01/2015 1 208,00 205,00 205,00 205,00 205,00 -1,44%
MAIZ ROS 01/2014 3.400 18 153,00 152,00 155,00 150,00 150,00 -3,85%
MAIZ ROS 02/2014 200 5 155,00 154,00 155,00 150,00 150,00 -3,85%
MAIZ ROS 04/2014 9.800 2.402 157,50 157,50 155,50 156,00 155,70 -1,02%
MAIZ ROS 07/2014 2.300 746 154,50 154,00 153,00 153,50 153,00 -0,97%
MAIZ ROS 08/2014 400 26 159,00 159,00 159,00 156,00 156,00 -1,89%
MAIZ ROS 09/2014 300 42 160,00 160,00 157,00 156,00 156,00 -2,50%
MAIZ ROS 12/2014 29 160,50 160,50 160,50 160,00 160,00 -0,31%
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 48.700 505 328,30 328,00 329,50 330,00 329,50 1,07%
SOJA ROS 02/2014 3.700 460 323,30 322,00 323,00 324,50 324,00 0,93%
SOJA ROS 03/2014 297,80 298,50 299,50 298,50 299,20 1,25%
SOJA ROS 04/2014 1 295,30 296,00 297,00 296,00 296,70 1,44%
SOJA ROS 05/2014 127.100 6.706 291,80 292,50 293,40 292,30 293,00 1,31%
SOJA ROS 07/2014 22.500 419 293,00 293,50 294,70 293,80 294,50 0,96%
SOJA ROS 09/2014 11 304,00 304,50 305,70 304,70 305,30 1,09%
SOJA ROS 11/2014 100 6 306,50 307,00 308,20 307,20 307,90 1,12%
SOJA ROS 05/2015 1 280,00 280,00 280,00 280,00 280,00
CEBADA Q.Q. 01/2014 2.130 222 162,50 162,00 163,00 167,00 166,00 2,15%
CEBADA Q.Q. 03/2014 59 164,00 164,00 165,00 169,00 168,00 2,44%
TOTALES 256.230 13.063
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  var.sem.
TRIGO I.W. 01/2014 8 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00
TRIGO Q.Q. 01/2014 600 10 87,00 79,00 79,00 79,00 7900  -8,14%
TRIGO Q.Q. 03/2014 17 90,00 85,00 85,00 85,00 8500  -556%
TRIGO ROS 01/2014 56 97,50 97,50 93,00 93,00 9200  -564%
TRIGO CHA 01/2014 94,50 75,00 75,00 75,00 7500  -20,63%
TRIGO BRQ 01/2014 126,00 126,00 126,00 126,00 126,00
TRIGO SFE 01/2014 102,00 101,00 97,00 97,00 97,00  -4,90%
TRIGO SFE 03/2014 101,00 100,00 95,00 95,00 9500  -594%
SOJA | W. 05/2014 1.100 13 101,00 102,00 102,00 101,50 101,50 0,50%
SOJA Q.Q. 05/2014 6.500 110 94,50 94,00 94,00 94,00 9400  -053%
SOJA FAN 01/2014 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TOTALES 8.200 214
264.430 13.277
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.sem.
SOJA CME sle 03/2014 6.805 5 1.293,00 1.306,00 1.317,00 1.314,00 1.313,00 2,66%
SOJA CME sle 05/2014 12111 14 1.272,00 1.288,00 1.297,00 1.294,00 1.294,00 2,78%
SOJA CME sle 07/2014 11.567 58 1.258,00 1.270,00 1.274,00 1.277,00 1.277,00 2,57%
TRIGO CME sle 03/2014 6.124 16 574,00 579,00 567,00 572,50 564,00  -0,70%
TRIGO CME sle 05/2014 6.532 13 579,50 586,00 574,00 580,50 575,50 0,26%
MAIZ CME sle 03/2014 5.207 4 435,00 431,00 426,00 426,00 42425  -134%
MAIZ CME sle 05/2014 4.826 58 441,00 438,00 434,00 434,00 43150  -1,71%
TOTALES 53172 168
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest| 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14  varsem.
TRIGO B.A. Disp. 1570,00 1.570,00 1570,00 1570,00 1.620,00 3,00%
MAIZ B.A. Disp. 1.030,00 1.030,00 1.070,00 1.070,00 1.070,00 3,24%
MAIZ ROS Disp. 28 3 1.000,00 1.000,00 1.030,00 1.030,00 1.030,00 3,24%
SOJA ROS Disp. 29 2.200,00 2.200,00 2.225,00 2.230,00 2.230,00
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.200,00 2.200,00 2.225,00 2.230,00 2.230,00
TOTALES 28 32
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicién 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.
max. min.  (timo méax. min. dlimo mé&x. min.  (ltimo max. min.  dlimo mé&x. min.  dltimo sem.
TRIGO B.A. 01/2014 2390 2375 2390 2385 2380 2380 2380 2370 2370 2400 2380 2400 2395 2390 2395 L1%
TRIGO B.A. 03/2014 2455 2435 2455 2455 2440 2440 2445 2435 2440 2450 2440 2450 2460 2450 2455 04%
TRIGO B.A. 05/2014 2500 2500 250,0
TRIGO B.A. 07/2014 2575 2555 2575 2575 2555 2555 2545 2539 2545 2550 2543 2545 2550 2548 2548 -04%
MAIZ ROS 01/2014 1530 1530 1530 1550 1550 1550 1510 1500 150,0
MAIZ ROS 02/2014 1550 1550 1550
MAIZ ROS 04/2014 1580 1575 1580 1575 1560 1560 1545 1540 1545 1560 1555 156,0
MAIZ ROS 07/2014 1550 1550 1550 1530 1530 1530 1535 1520 1520 1530 1530 153,0
MAIZ ROS 09/2014 1570 1570 157,0
SOJA ROS 01/2014 3290 3270 3280 3290 3275 3290 3300 3290 3290 3300 3295 3300 3295 3290 3295 06%
SOJA ROS 02/2014 3220 3220 3220 3245 3245 3245 3240 3240 3240
SOJA ROS 05/2014 2920 2875 2916 2935 2910 2920 2940 2925 2930 2940 2918 2928 2930 2915 2930 12%
SOJA ROS 07/2014 2930 2895 2930 2943 2920 2943 2953 2938 2953 2955 2933 2943 2936 2936 2936 05%
SOJA ROS 11/2014 3070 3070 307,0
CEBADA Q.Q. 01/2014 1620 1620 1620 1650 1650 1650 1670 1670 167,0
TRIGO Q.Q. 01/2014 860 850 850
SOJA L W. 05/2014 1020 1020 1020 1015 1015 1015
SOJAQ.Q. 05/2014 945 940 940 940 940 940
MATBA. Operaciones en dolares Entonelada
Posicién 06/01/14 07/01/14 08/01/14 09/01/14 10/01/14 var.
max min_ Gltima~ méx min _dlitima  max min_ dltima ~ méx min _dlima  méx min_ (ltima  sem.
SOJA CME sle 03/2014 1296,0 1270,0 12930 13060 12960 13060 1317,5 1310,0 1317,0 1317,0 13120 13140 13140 1311,0 13130 -0.7%
SOJA CME sle 05/2014 1276,0 12530 12720 12880 12780 12880 1297,0 1290,0 1297,0 1298,0 12930 12940 12950 1292,0 12940 -0.7%
SOJA CME sle 07/2014 1260,0 12400 12580 12700 12610 12700 1280,0 1272,0 12740 1280,0 1277,0 1277,0 1277,0 12760 1277,0
TRIGO CME sle 03/2014 5740 5700 5740 5790 5720 5790 5760 5670 5670 5725 5640 5725 5680 5640 5640 -1.3%
TRIGO CME sle 05/2014 5795 5780 5795 5860 5790 5860 5833 5740 5740 5710 5710 5710 5740 5740 5740 -L7%
MAIZ CME sle 03/2014 4400 4330 4350 4320 4300 4310 4283 4260 4260 4270 4260 4260 4260 4230 4243
MAIZ CME se 05/2014 4410 4400 4410 4400 4380 4380 4360 4340 4340 4340 4340 4340 4330 4300 4315
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 13/01/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 17/01/14 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 330,00 330,00 330,00 330,00 fli 330,00

Precio FAS 24413 244,14 244,18 24420 244,10 0,0%

Precio FOB Ene'14 v 334,00 325,00 325,00 322,25 v 335,00 -3,8%

Precio FAS 248,13 239,14 239,18 236,45 249,10 -5,1%

Precio FOB Feb'14 327,00 327,50 327,50 325,00 327,50 -0,8%

Precio FAS 241,13 241,64 241,68 239,20 241,60 -1,0%
Pto del Sur - Qq

Precio FOB Ene'14 v 324,00 v 325,00 320,00 320,00 v 325,00 -1,5%

Precio FAS 235,20 236,21 231,27 231,29 236,15 -2,1%

Precio FOB Feb'14 v 324,00 v 325,00 320,00 320,00 v 325,00 -1,5%

Precio FAS 235,20 236,21 231,27 231,29 236,15 -2,1%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB Ene'14 ¢ 325,00 342,00 342,00 v 340,00 € 332,50 2,3%

Precio FAS 236,20 253,21 253,27 251,29 243,65 3,1%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 215,00 215,00 213,00 213,00 213,00

Precio FAS 161,99 162,00 160,40 160,42 160,36 0,0%

Precio FOB Feb'14 216,13 214,85 214,16 211,90 209,44 1,2%

Precio FAS 163,12 161,86 161,57 159,32 156,80 1,6%

Precio FOB Abr'14 202,65 v 205,31 v 204,52 € 200,19 194,58 2,9%

Precio FAS 152,04 154,31 154,12 149,81 144,94 3,4%

Precio FOB May'14 202,65 v 205,31 v 204,52 € 200,19 194,58 2,9%

Precio FAS 152,04 154,31 154,12 149,81 144,94 3,4%

Precio FOB Jun'14 196,74 196,55 195,37 194,28 188,28 3,2%

Precio FAS 146,13 145,55 144,97 143,90 138,64 3,8%

Precio FOB Jul'l4 196,74 196,55 195,37 194,28 188,28 3,2%

Precio FAS 146,13 145,55 144,97 143,90 138,64 3,8%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Jun'14 213,08 213,77 213,08 210,82 202,45 4,1%

Precio FAS 159,22 162,77 162,69 160,44 152,41 5,3%
Ptos del Sur - Qq

Precio FOB Jun'14 210,23 210,92 209,15 206,88 205,31 0,8%

Precio FAS 162,47 159,52 158,35 156,10 155,66 0,3%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 195,00 197,00 194,00 194,00 194,00

Precio FAS 147,17 148,78 146,23 146,24 146,34 -0,1%

Precio FOB Feb'14 v 193,00 v 193,69 v 192,51 v 186,31 v 184,84 0,8%

Precio FAS 145,17 145,47 144,74 138,55 137,18 1,0%

Precio FOB Mar'14 v 193,00 v 193,69 v 192,51 v 184,84 -100,0%

Precio FAS 145,17 145,47 144,74 137,18 -100,0%

Precio FOB Abr'14 183,85 186,51 186,61 183,95 176,76 4,1%

Precio FAS 136,02 138,29 138,84 136,19 129,11 5,5%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 523,00 528,00 528,00 532,00 517,00 2,9%

Precio FAS 325,62 328,90 328,78 331,36 321,75 3,0%

Precio FOB May'14 470,70 476,12 481,44 484,02 468,68 3,3%

Precio FAS 289,77 293,46 298,67 299,48 289,87 3,3%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot Oficial 430,00 430,00 430,00 430,00 430,00

Precio FAS 255,08 255,15 255,38 255,15 255,22 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

10/01/14 13/01/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 17/01/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 6,6240 6,6550 6,6700 6,7150 6,7340 6,7570 2,01%
vndr 6,6640 6,6950 6,7100 6,7550 6,7740 6,7970 2,00%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 5,1005 51244 5,1359 5,1706 5,1852 5,2029 2,01%
Maiz 20,0 52992 5,3240 5,3360 53720 53872 5,4056 2,01%
Demés cereales 20,0 5,2992 5,3240 5,3360 5,3720 5,3872 5,4056 2,01%
Habas de soja 35,0 4,3056 4,3258 4,3355 4,3648 43771 43921 2,01%
Semilla de airasol 32,0 4,5043 4,5254 4,5356 4,5662 45791 4,5948 2,01%
Resto semillas oleadin. 235 5,0674 5,0911 5,1026 5,1370 5,1515 5,1691 2,01%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 5,7629 5,7899 5,8029 58421 5,8586 58786 2,01%
Harina y Pellets Soja 32,0 45043 4,5254 45356 45662 45791 4,5948 2,01%
Harina v pellets airasol 30,0 4,6368 4,6585 4,6690 4,7005 47138 4,7299 2,01%
Resto Harinas v Pellets 30,0 4,6368 4,6585 4,6690 4,7005 47138 47299 2,01%
Aceite de soja 32,0 45043 4,5254 45356 45662 45791 4,5948 2,01%
Aceite de girasol 30,0 4,6368 4,6585 4,6690 4,7005 47138 47299 2,01%
Resto Aceites Oleaqinos. 300 4.6368 46585 4.6690 4.7005 47138 47299 2,01%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of (1) [FOB A-UR FOB Golfo Duro (2 |[FOB Golfo Bldo 3 |CBOT (4 CBOT 5
serm Emb.cerc. | ene-14 feb-14 ene-14 feb-14 ene-14 feb-14 mar-14 may-14 jul-14 mar-14 may-14
17/01/2013 360,00 358,00 357,00 353,40 355,30 320,10 320,10 287,07 290,19 292,21 307,55 311,23
Semana anterior| 330,00 335,00 327,50 290,60 286,90 264,54 260,50 209,08 211,28 213,39 230,02 229,10
13/01/14 330,00 v334,00 327,00 288,30 284,60 265,38 262,10 210,73 213,30 215,78 221,72 227,36
14/01/14 330,00 v325,00 327,50 292,80 289,10 270,36 264,20 212,84 21541 217,99 232,22 231,03
15/01/14 330,00 v325,00 327,50 288,60 284,90 266,13 260,00 208,62 211,19 213,58 228,00 226,90
16/01/14 330,00 v322,25 325,00 291,90 288,20 267,97 261,80 210,45 213,03 215,51 231,31 229,93
17/01/14 fli fli fli fli fli fli fli 207,05 209,63 212,02 229,01 228,18
Var. Semanal -3,8% -0,8% 0,4% 0,5% 1,3% 0,5% -1,0% -0,8% -0,6% -0,4% -0,4%
Var. Anual -8,3% -10,0% -9,0% -17,8% -10,0% -16,3% -8,8% -27,9% -27,8% -27,4% -25,5% -26,7%
(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,
lentregado en depésitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

s /1o FOB Of (1) [FOB Arg-Up River FOB Golfo () CBOT (3

Emb.cerc. feb-14 abr-14 may-14 jun-14 ene-14 feb-14 mar-14 mar-14 may-14 jul-14 sep-14
17/01/2013 296,00 v297,63 286,50 281,58 v280,30 309,60 310,40 310,00 285,22 285,52 282,27 240,44
Semana anterior| 213,00 209,44 194,58 194,58 188,28 207,80 207,80 205,00 170,37 173,52 176,17 178,24
13/01/14 215,00 216,13 202,65 202,65 196,74 208,46 208,50 205,70 171,06 174,21 176,86 178,63
14/01/14 215,00 214,85 205,31 205,31 196,55 211,22 211,20 205,30 169,88 173,02 175,68 177,55
15/01/14 213,00 214,16 204,52 204,52 195,37 208,98 209,00 203,10 167,61 170,66 173,42 175,39
16/01/14 213,00 211,90 200,19 200,19 194,28 209,84 209,80 203,90 168,50 171,45 173,91 175,78
17/01/14 fli fli fli fli fli fli fli fh 166,92 169,97 172,63 174,50
Var. Semanal 1,2% 2,9% 2,9% 3,2% 1,0% 1,0% -0,5% -2,0% -2,0% -2,0% -2,1%
Var. Anual -28,0% -28,8% -30,1% -28,9% -30,7% -32,4% -32,3% -28,5% -41,5% -40,5% -38,8% -27,4%
(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 depésitos autorizados de Chicago.

SORGO ICOMPL JO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB [Grano |Pellets Aceite

Uss /T Oficial (1 Golfo 5 [FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |RTTDM3) |FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM ()

Emb.cerc. | feb-14 abr-14 ene-14 J Emb.cerc. | Emb.cerc. | ene-14 Afloat Emb.cerc. | ene-14 | AblJn.14  JI/St.14
17/01/2013 240,00 241,92 239,26 293,02 620,00 228,00 272,50 1.140,00 | 1.13750 | 1.24750  1.247,50
Semana anterior| 194,00 v184,84 176,76 175,03 430,00 245,00 915,00 890,00 927,50 935,00
13/01/14 195,00 v193,00 183,85 174,36 430,00 245,00 915,00 890,00 927,50 932,50
14/01/14 197,00 v193,69 186,51 173,15 430,00 245,00 915,00 890,00 920,00 930,00
15/01/14 194,00 v192,51 186,61 172,23 430,00 245,00 895,00 890,00 920,00 927,50
16/01/14 194,00 v186,31 183,95 171,83 430,00 245,00 895,00 890,00 920,00 925,00
17/01/14 fli fli fli fli fli fh fli fli 915,00 925,00
Var. Semanal 0,8% 4,1% -1,8% -1,3% -1,1%
Var. Anual -19,2% -23,0% -23,1% -41,4% -30,6% 7,5% -19,7% -21,8% -26,7% -25,9%
(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

.F(.)B FOB Arg FOB P.ar- FOB Golfo () CBOT@ TGE (4

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
17/01/2013 535,00 v522,14 315,64 567,70 565,90 562,20 560,22 525,54 519,84 516,63 629,56
Semana anterior| 517,00 468,68 525,39 519,30 513,80 505,10 479,06 469,78 462,98 457,84 642,66
13/01/14 523,00 470,70 531,19 525,10 519,60 510,40 487,51 475,56 468,22 463,26 629,10
14/01/14 528,00 476,12 535,86 529,80 524,20 515,50 492,01 480,25 473,36 467,66 627,85
15/01/14 528,00 481,44 539,90 533,80 528,30 518,90 484,29 476,76 470,79 638,95
16/01/14 532,00 484,02 538,80 532,70 527,20 518,50 483,19 476,30 470,79 624,70
17/01/14 fli fli fli fli fli fli 483,74 476,67 471,06 628,15
Var. Semanal 3,3% 2,6% 2,6% 2,6% 2,7% 3,0% 3,0% 2,9% -2,3%
Var. Anual -3,4% -7,3% -5,1% -5,9% -6,2% -1,4% -8,0% -8,3% -8,8% -0,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

ss 11 FOB Of (1) |[FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM - (2) CBOT (3

Emb.cerc. | ene-14 MynI14 feb-14 AblJI14 feb-14 Ab/St.14  Oc/Dc.14 | ene-14 mar-14 may-14 jul-14
17/01/2013 495,00 432,10 481,70 423,55 512,00 455,00 457,00 456,35 450,18 445,44
Semana anterior| 500,00 507,71 445,38 471,34 536,00 472,00 470,00 479,72 455,91 443,34 435,30
13/01/14 512,00 517,41 452,60 481,59 536,00 470,00 463,00 492,61 465,06 450,51 442,57
14/01/14 521,00 523,70 461,42 496,14 545,00 479,00 473,00 498,79 474,10 457,89 448,41
15/01/14 523,00 530,75 465,22 498,24 552,00 486,00 480,00 478,95 461,97 451,94
16/01/14 520,00 463,84 492,72 558,00 490,00 482,00 476,19 460,87 451,94
17/01/14 fli fli fli fli 554,00 491,00 482,00 478,95 463,73 454,03
Var. Semanal 4,1% 4,5% 3,4% 4,0% 2,6% 51% 4,6% 4,3%
Var. Anual 1,0% 73% 2,3% 8,2% 7,9% 5,5% 5,0% 3,0% 1,9%
(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

58/ FOB Of (1) |[FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM (2 CBOT (3

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
17/01/2013 1.133,00 1.065,26 | 1.100,98 1.064,60 1.193,22 1.193,22 1.195,89 113514 114330 1.14859
Semana anterior| 862,00 860,46 835,21 v840,61 830,80 937,83 933,73 836,64 842,81 850,09 857,80
13/01/14 852,00 823,75 840,83 822,65 949,86 936,19 828,26 834,22 841,71 849,87
14/01/14 850,00 823,09 836,87 820,88 936,60 824,51 832,45 839,95 848,10
15/01/14 850,00 826,06 837,53 820,55 945,20 927,52 837,52 845,02 853,40
16/01/14 850,00 823,75 833,34 821,54 945,62 92521 838,84 846,12 854,28
17/01/14 fli fli fli fli fli 940,06 926,53 832,01 839,07 847,22
Var. Semanal -1,4% -0,9% -1,1% 0,2% -0,8% -1,3% -1,3% -1,2%
Var. Anual -23,9% -22,1% -24,3% -22,8% -21,2% -22,5% -26,7% -26,6% -26,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 08/01/14 Declaraciones de Compras
Embarques
Producto Cosecha semana Total comprado Total a fijar 2 Total fijado acumulados *
Trigo pan 13/14 80,1 1.232,1 166,9 112 26,0
(Dic-Nov) (4.767,7) (221,7) (337) (1.029,0)
12/13 0,5 4.956,5 202,4 80,4 3.064,4
(12.203,9) (694,9) (495,8) (10.885,0)
Maiz 13/14 36,6 1.673,9 1.253,9 155,6
(Mar-Feb) (11.043,7) (599,1) (63,0)
12/13 40,0 19.314,1 1.854,8 1.024,7 16.396,1
(18.937,8) (1.971,4) (938,3) (14.916,3)
Sorgo 13/14 49 8,8 03
(Mar-Feb) (353,8) (19,9) ()
12/13 1,0 1.706,3 160,9 128,0 1.740,3
(3.023,2) (152,) (79,5) (2.640,3)
Cebada Cerv. 13/14 423 3457 44,0 10,3
(Dic-Nov) ** (592,5) (273.4) (65,0)
12/13 0,6 9217 279,8 149,1 7422
(1.193,3) (367,3) (367,3) (1.433,1)
Cebada Forr. 13/14 73,8 647,3 80,9 11,0
(Dic-Nov) ** (2.746,1) (65,5) 8)
12/13 38,0 3.164,3 88,9 739 2.8217
(2.046,3) (135,8) (135,6) (2.012,8)
Soja 13/14 26,0 1.8418 1.376,3 1398
(Abr-Mar) (2.155,4) (826,4) (65,8)
12/13 96,0 9.630,5 2.653,2 2.651,1 6.485,4
(11.732,8) (3.136,9) (2.544,2) (4.949,1)
Girasol 12/13 01 378 54 28
(Ene-Dic) (37,5) (7.8) (7,0)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyP 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
Al 02/01/14 Cosecha - 1 Total a fijar 2 Fijado total °
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 () 1.125,3 1.069,0 3144 109,7
(795,3) (755,5) (276,0) (122,0)
12/13 4.015,4 3.814,6 6839 679,0
(4.993,1) (4.743,4) (1.262,4) (1.258,5)
Soja 13/14 (**) 1.186,2 1.186,2 5479 34,6
(2.640,6) (2.640,6) (1.790,9) (361,6)
12/13 31.027,8 31.027,8 14.068,1 12.1955
(26.642,5) (26.642,5) (10.498,2) (9.176,0)
Girasol 13/14 (**) 286,0 286,0 118,8 31
(405,5) (405,5) (164,5) (19.6)
12/13 25215 25215 7885 600,7
(3.357,2) (3.357,2) (1.134,0) (853,0)
Al 04/12/13 |cosecha
Maiz 13/14 (%) 86,8 08
(146,9)
12/13 44719 4,024,7 489,7 3447
(3.745,6) (3.371,0) (331,8) (225,7)
Sorgo 12/13 99,2 89,3 39 37
(109,7) (98,7) (9.5) (4.8)
Cebada Cerv. 13/14 () 57,3 28,9 33
(240,4) (73.6) (14,8)
12/13 1.077,8 1.023,9 106,6 45,8
(1.443,2) (1.371,0) (634,1) (372,8)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95% y para soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas.
(**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en (*). (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 Direccion de
Mercados Agroalimentarios segtn base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES PRIVADOS

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: ENERO 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2012/13 (act.) 0,74 9,50 0,01 10,25 3,55 6,10 0,59 9,67%
2013/14 (ant.) 0,59 11,00 0,01 11,60 4,50 6,05 1,05 17,36%
2013/14 (act.) 0,59 10,50 0,01 11,10 4,00 6,05 1,05 17,36%
Variacion 1/ -4,5% -4,3% -11,1%
Variacion 2/ -20,3% 10,5% 8,3% 12,7% -0,8% 78,0%

Australia 2012/13 (act.) 7,05 22,46 0,14 29,65 18,66 6,74 4,24 62,91%
2013/14 (ant.) 4,24 26,50 0,12 30,86 19,50 6,55 481 73,44%
2013/14 (act.) 4,24 26,50 0,12 30,86 19,50 6,55 4,81 73,44%
Variacion 1/
Variacion 2/ -39,9% 18,0% -14,3% 4,1% 4,5% -2,8% 13,4%

Canada 2012/13 (act.) 5,93 27,21 0,48 33,62 18,98 9,59 5,06 52,76%
2013/14 (ant.) 5,06 37,50 0,49 43,05 23,00 10,20 9,85 96,57%
2013/14 (act.) 5,06 37,50 0,49 43,05 23,00 10,20 9,85 96,57%
Variacion 1/
Variacion 2/ -14,7% 37,8% 2,1% 28,0% 21,2% 6,4% 94,7%

Unién Europea 2012/13 (act.) 13,56 133,88 5,26 152,70 22,62 120,00 10,08 8,40%
2013/14 (ant.) 10,08 143,12 4,50 157,70 25,00 120,75 11,95 9,90%
2013/14 (act.) 10,08 142,90 4,50 157,48 26,00 119,75 11,73 9,80%
Variacion 1/ -0,2% -0,1% 4,0% -0,8% -1,8%
Variacion 2/ -25,7% 6,7% -14,4% 3,1% 14,9% -0,2% 16,4%

China 2012/13 (act.) 55,95 121,02 2,96 179,93 0,97 125,00 53,96 43,17%
2013/14 (ant.) 53,94 121,00 8,50 183,44 1,00 125,50 56,94 45,37%
2013/14 (act.) 53,96 122,00 8,50 184,46 1,00 125,50 57,96 46,18%
Variacion 1/ 0,0% 0,8% 0,6% 1,8%
Variacion 2/ -3,6% 0,8% 187,2% 2,5% 3,1% 0,4% 7,4%

Norte de Africa 2012/13 (act.) 14,09 17,23 22,16 53,48 0,60 41,44 11,45 27,63%
2013/14 (ant.) 11,45 20,61 22,40 54,46 0,58 42,46 11,43 26,92%
2013/14 (act.) 11,45 20,61 22,90 54,96 0,58 42,66 11,73 27,50%
Variacion 1/ 2,2% 0,9% 0,5% 2,6%
Variacion 2/ -18,7% 19,6% 3,3% 2,8% -3,3% 2,9% 2,4%

Sudeste Asia 2012/13 (act.) 4,66 15,76 20,42 0,77 15,68 3,98 25,38%
2013/14 (ant.) 3,98 16,10 20,08 0,77 15,82 3,49 22,06%
2013/14 (act.) 3,98 15,90 19,88 0,74 15,72 3,42 21,76%
Variacion 1/ -1,2% -1,0% -3,9% -0,6% 2,0%
Variacion 2/ -14,6% 0,9% -2,6% -3,9% 0,3% 14,1%

FSU-12 2012/13 (act.) 27,03 77,46 745 111,94 25,93 71,65 14,37 20,06%
2013/14 (ant.) 14,27 104,06 711 125,44 34,75 74,30 16,39 22,06%
2013/14 (act.) 14,37 105,02 6,98 126,37 35,25 74,48 16,64 22,34%
Variacién 1/ 0,7% 0.9% -1,8% 0.7% 14% 02% 15%
Variacién 2/ -46,8% 35,6% -6,3% 12,9% 35,9% 39% 15,8%

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

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais

Proyeccion de: ENERO 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2012/13 (act.) 1,43 37,05 0,01 38,49 24,41 11,85 2,23 18,82%
2013/14 (ant.) 2,23 35,36 0,01 37,60 22,61 12,46 2,53 20,30%
2013/14 (act.) 2,23 34,81 0,01 37,05 22,51 12,46 2,08 16,69%
Variacion 1/ -1,6% -1,5% -0,4% -17,8%
Variacion 2/ 55,9% -6,0% -3,7% -7,8% 5,1% -6,7%
Canada 2012/13 (act.) 3,40 24,43 0,53 28,36 4,99 20,28 3,09 15,24%
2013/14 (ant.) 3,09 28,74 0,55 32,38 5,23 21,94 521 23,75%
2013/14 (act.) 3,09 28,74 0,55 32,38 523 21,94 521 23,75%
Variacion 1/
Variacion 2/ 9,1% 17,6% 3,8% 14,2% 4,8% 8,2% 68,6%
Unién Europea 2012/13 (act.) 15,58 145,90 11,84 173,32 7,36 153,50 12,46 8,12%
2013/14 (ant.) 12,46 158,30 9,38 180,14 9,26 157,07 13,81 8,79%
2013/14 (act.) 12,46 158,71 9,38 180,55 8,76 158,07 13,73 8,69%
Variacion 1/ 0,3% 0,2% 5,4% 0,6% -0,6%
Variacion 2/ -20,0% 8,8% -20,8% 4,2% 19,0% 3,0% 10,2%
Japon 2012/13 (act.) 1,09 0,18 17,74 19,01 18,03 0,98 5,44%
2013/14 (ant.) 0,98 0,19 18,54 19,71 18,73 0,97 5,18%
2013/14 (act.) 0,98 0,19 18,54 19,71 18,73 0,97 5,18%
Variacion 1/
Variacion 2/ -10,1% 5,6% 4,5% 3,7% 3,9% -1,0% 18,82%
México 2012/13 (act.) 1,86 28,88 7,60 38,34 0,52 36,20 1,62 4,48%
2013/14 (ant.) 1,61 29,44 12,25 43,30 0,15 39,99 3,16 7,90%
2013/14 (act.) 1,62 29,44 12,25 4331 0,30 39,99 3,03 7,58%
Variacion 1/ 0,6% 0,0% 100,0% -4,1%
Variacion 2/ -12,9% 1,9% 61,2% 13,0% -42,3% 10,5% 87,0%
China 2012/13 (act.) 60,23 212,92 5,60 278,75 0,11 212,27 66,37 31,27%
2013/14 (ant.) 66,36 217,78 11,58 295,72 0,13 227,18 68,41 30,11%
2013/14 (act.) 66,37 223,78 10,08 300,23 0,13 227,68 72,42 31,81%
Variacion 1/ 0,0% 2,8% -13,0% 1,5% 0,2% 5,9%
Variacion 2/ 10,2% 5,1% 80,0% 7,7% 18,2% 7,3% 9,1%
Brasil 2012/13 (act.) 9,51 83,77 1,16 94,44 25,03 55,09 14,31 25,98%
2013/14 (ant.) 16,26 72,81 121 90,28 20,01 58,13 12,14 20,88%
2013/14 (act.) 14,31 72,81 121 88,33 20,01 58,16 10,16 17,47%
Variacion 1/ -12,0% -2,2% 0,1% -16,3%
Variacion 2/ 50,5% 4,3% -6,5% -20,1% 5,6% -29,0%
FSU-12 2012/13 (act.) 6,22 69,06 0,78 76,06 19,94 50,88 524 10,30%
2013/14 (ant.) 525 87,02 0,86 93,13 26,74 58,05 8,33 14,35%
2013/14 (act.) 5,24 86,56 0,86 92,66 26,74 57,73 8,19 14,19%
Variacion 1/ -0,2% -0,5% -0,5% -0,6% -1,7%
Variacion 2/ -15,8% 25,3% 10,3% 21,8% 34,1% 13,5% 56,3%

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

Oferta y Demanda de Maiz por Pais
Proyeccion de: ENERO 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2012/13 (act.) 0,99 26,50 0,01 27,50 19,00 7,60 0,90 11,84%
2013/14 (ant.) 0,90 26,00 0,01 26,91 18,00 8,00 0,91 11,38%
2013/14 (act.) 0,90 25,00 0,01 25,91 17,00 8,00 0,91 11,38%
Variacion 1/ -3,8% -3, 7% -5,6%
Variacion 2/ 9,1% -5,7% -5,8% -10,5% 5,3% 1,1%

Sudafrica 2012/13 (act.) 3,68 12,37 0,03 16,08 2,10 10,80 3,17 29,35%
2013/14 (ant.) 3,17 13,00 0,03 16,20 2,00 11,00 3,19 29,00%
2013/14 (act.) 3,17 13,00 0,03 16,20 2,00 11,00 3,19 29,00%
Variacion 1/
Variacion 2/ -13,9% 5,1% 0,7% -4,8% 1,9% 0,6%

Unién Europea 2012/13 (act.) 6,67 58,86 11,35 76,88 2,19 69,30 5,38 7,76%
2013/14 (ant.) 5,38 64,94 9,00 79,32 3,00 70,50 5,81 8,24%
2013/14 (act.) 5,38 64,69 9,00 79,07 3,00 70,50 5,56 7,89%
Variacion 1/ -0,4% -0,3% -4,3%
Variacion 2/ -19,3% 9,9% -20,7% 2,8% 37,0% 1,7% 3,3%

México 2012/13 (act.) 1,32 21,59 5,68 28,59 0,52 27,00 1,06 3,93%
2013/14 (ant.) 1,03 21,70 10,50 33,23 0,15 30,50 2,58 8,46%
2013/14 (act.) 1,06 21,70 11,00 33,76 0,30 31,00 2,46 7,94%
Variacién 1/ 2.9% 4,8% 1,6% 100,0% 1,6% 4,7%
Variacién 2/ -19,7% 0,5% 93,7% 18,1% -42,3% 14,8% 132,1%

Sudeste de Asia 2012/13 (act.) 2,64 24,76 7,79 35,19 0,13 32,90 2,17 6,60%
2013/14 (ant.) 2,17 26,32 7,95 36,44 0,24 34,00 2,20 6,47%
2013/14 (act.) 2,17 26,32 8,20 36,69 0,24 34,10 2,35 6,89%
Variacion 1/ 3,1% 0,7% 0,3% 6,8%
Variacion 2/ -17,8% 6,3% 5,3% 4,3% 84,6% 3,6% 8,3%

Brasil 2012/13 (act.) 9,21 81,00 0,80 91,01 25,00 52,00 14,01 26,94%
2013/14 (ant.) 16,01 70,00 0,80 86,81 20,00 55,00 11,81 21,47%
2013/14 (act.) 14,01 70,00 0,80 84,81 20,00 55,00 9,81 17,84%
Variacién 1/ -12,5% -2,3% -16,9%
Variacién 2/ 52,1% -13,6% -6,8% -20,0% 5,8% -30,0%

China 2012/13 (act.) 59,34 205,61 2,70 267,65 0,08 202,00 65,57 32,46%
2013/14 (ant.) 65,56 211,00 7,00 283,56 0,10 216,00 67,46 31,23%
2013/14 (act.) 65,57 217,00 5,00 287,57 0,10 216,00 71,47 33,09%
Variacion 1/ 0,0% 2,8% -28,6% 1,4% 5,9%
Variacion 2/ 10,5% 5,5% 85,2% 7,4% 25,0% 6,9% 9,0%

FSU-12 2012/13 (act.) 2,45 32,40 0,32 35,17 15,00 18,19 1,97 10,83%
2013/14 (ant.) 1,97 46,06 0,32 48,35 20,84 22,74 477 20,98%
2013/14 (act.) 1,97 45,56 0,32 47,85 20,84 22,24 477 21,45%
Variacion 1/ -1,1% -1,0% -2.2%
Variacion 2/ -19,6% 40,6% 36,1% 38,9% 22,3% 142,1%

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

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: ENERO 2014

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2012/13 (act.) 18,10 49,30 67,40 7,74 35,26 24,40 69,20%
2013/14 (ant.) 24,40 54,50 78,90 9,70 40,70 28,50 70,02%
2013/14 (act.) 24,40 54,50 78,90 9,70 40,00 29,20 73,00%
Variacion 1/ -1,7% 2,5%
Variacién 2/ 34,8% 10,5% 17,1% 25,3% 13,4% 19,7%
Brasil 2012/13 (act.) 12,92 82,00 0,40 95,32 41,90 37,48 15,93 42,50%
2013/14 (ant.) 15,76 88,00 0,10 103,86 44,00 40,10 19,76 49,28%
2013/14 (act.) 15,93 89,00 0,15 105,08 44,00 40,38 20,70 51,26%
Variacion 1/ 1,1% 1,1% 50,0% 1,2% 0,7% 4,8%
Variacion 2/ 23,3% 8,5% -62,5% 102% 5,0% 7,7% 29,9%
Paraguay 2012/13 (act.) 0,21 9,37 0,02 9,60 5,50 3,23 0,87 26,93%
2013/14 (ant.) 0,87 9,00 0,02 9,89 5,50 3,53 0,86 24,36%
2013/14 (act.) 0,87 9,00 0,02 9,89 5,50 3,53 0,86 24,36%
Variacion 1/
Variacion 2/ 314,3% -3,9% 3,0% 9,3% -1,1%
China 2012/13 (act.) 15,92 13,05 59,87 88,84 0,27 76,18 12,39 16,26%
2013/14 (ant.) 12,19 12,20 69,00 93,39 0,23 79,50 13,66 17,18%
2013/14 (act.) 12,39 12,20 69,00 93,59 0,23 79,65 13,71 17,21%
Variacion 1/ 1,6% 0,2% 0,2% 0,4%
Variacién 2/ -22,2% -6,5% 15,2% 5,3% -14,8% 4,6% 10,7%
Union Europea 2012/13 (act.) 0,54 1,00 12,40 13,94 0,09 13,64 0,20 1,47%
2013/14 (ant.) 0,20 1,13 12,30 13,63 0,08 13,15 0,40 3,04%
2013/14 (act.) 0,20 1,13 12,30 13,63 0,08 13,15 0,39 2,97%
Variacion 1/ -2,5%
Variacion 2/ -63,0% 13,0% -0,8% -2,2% -11,1% -3,6% 95,0%
Japén 2012/13 (act.) 0,13 0,22 2,87 3,22 3,00 0,22 7,33%
2013/14 (ant.) 0,22 0,21 2,86 329 3,09 0,20 6,47%
2013/14 (act.) 0,22 0,21 2,86 329 3,09 0,20 6,47%
Variacion 1/
Variacion 2/ 69,2% -4,5% -0,3% 2,2% 3,0% -9,1%
México 2012/13 (act.) 0,13 0,25 335 3,73 3,69 0,05 1,36%
2013/14 (ant.) 0,05 0,28 3,65 3,98 3,89 0,09 2,31%
2013/14 (act.) 0,05 0,28 3,65 3,98 3,89 0,09 2,31%
Variacion 1/
Variacion 2/ -61,5% 12,0% 9,0% 6,7% 5,4% 80,0%

1/ Relaci6n actual estimacién y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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COMPRAS DE COBERTURA
LLEVARON A NUEVOS MAXIMOS

Termina una semana de alta temperatura para
el mercado local, no solamente en referencia a las
sofocantes tardes de enero. A riesgo de resultar
reiterativos en el comentario, la atencién vuelve a
pasar en forma casi exclusiva por la evolucion del
tipo de cambio. La implacable demanda por el bi-
llete verde impulso la cotizacion de activos finan-
cieros, tanto en renta fija como variable, y lleva al
Merval a nuevos maximos. En el plano internacio-
nal, por su parte, las miradas de los inversores se
posan sobre los resultados presentados por las
principales cotizantes de los Estados Unidos en
sus cierres de estados contables.

Comenzando por un repaso de las principales
plazas a nivel global, los indices bursatiles de refe-
rencia presentan un panorama positivo. Las accio-
nes europeas lograron hilvanar una nueva semana
de subas, tal como puede observarse en la evolu-
cion del indice Euro Stoxx 50 que avanzd un
1,6%.Este indice recoge el comportamiento de los
precios de las acciones lideres del viejo continen-
te.

Sin mayores novedades desde el frente euro-
peo, la mayor atencion pas6é por Wall Street don-
de corre una nueva temporada de balances. Con
resultados mixtos, los balances cargaron de selec-

tividad la plaza que operdé con altibajos. Entre los
papeles del sector financiero se destacaron bue-
nos balances de Bank of America y JPMorgan, aun-
que Citi desilusioné a los accionistas al mostrar
resultados por debajo de las previsiones de los
analistas.

Otro peso pesado del sector, Morgan Stanley,
expuso resultados que dejaron un sabor agridul-
ce. El resultado logrado por la empresa durante
2013 superd ampliamente las ganancias que logré
el afio anterior, no obstante, los beneficios co-
rrespondientes al cuarto trimestre se desploma-
ron sembrando algunas dudas sobre la posibilidad
de sostener las ganancias. En este contexto, los
principales indices de Wall Street cierran la sema-
na practicamente sin cambios respecto del sema-
nal anterior.

Pasando al mercado local, y como adelantaba-
mos al inicio, el centro de la atencion pasé por la
evolucién del dolar (en todas sus variantes). El rit-
mo que imprime el BCRA a la depreciacién de la
moneda local se sostiene en la segunda semana
del afio - y acumula un 4,4% en lo que va del afio -
pero no logra recortar la brecha que lo separa del
mercado informal. A su vez, la operatoria del deno-
minado "ddlar MEP" o "ddlar bolsa", que se realiza a
través de titulos publicos, se mostré sumamente
activa.

Los bonos emitidos en ddlares mostraron una
dindmica alcista, con subas de hasta 7,5% para AA17,
aunque terminaron la semana con fuerte presién
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movida ya estaba descontada por los operadores y
las ventas de cartera en poder de bancos (princi-
pales tenedores, junto a Anses, de estos valores)
impulsaban el rendimiento de estos bonos que
expiran a fin de mes. Se descuenta la adhesion de
la entidad oficial, aunque existen dudas respecto
de la participacién de algunos bancos en el canje.
De todos modos, se espera que un elevado grado
de aceptacién por parte de los inversores
institucionales permita esquivar una millonaria in-
yeccién de pesos en el mercado.

En materia de renta variable, las compras de
cobertura impulsaron las cotizaciones de las ac-
ciones que cotizan en nuestro mercado. El indice
Merval experimentd una suba del 6,7% en la sema-
nay acumula 8,7% desde el inicio de este afio 2014.
De este modo marca un nuevo récord histérico
medido en pesos.

Las mayores subas se registraron en Telecom -
gue mejord un notorio 18,1% - escoltada por pa-
peles del sector bancario: Banco Francés y Banco
Macro, que treparon un 13,4 y 11,2% respectiva-
mente.

Las acciones del sector financiero presentan
un rebote técnico, producto de un leve retraso
relativo en sus cotizaciones, y se ven alimentadas
de expectativas ante avances en un acuerdo con
el Club de Paris. Los analistas descuentan que un
desenlace favorable en estas negociaciones daria
un empujon a las cotizaciones de estos activos.

Las mayores subas de la semana se completan
con Petrobras Argentina (+10,2%) y Aluar (+9,2%),

Volumenes Negociados

que recupera tras una tregua en el conflicto que
mantiene con Pan American Energy por la provi-
sién de gas natural para su planta industrial.

En contraste, solamente dos papeles entre los
que revistan en el lote mas liquido terminan la se-
mana en terreno negativo. Se trata de las accio-
nes de Indupa, que prolongan la racha negativa
tras haber sido autorizada nuevamente su cotiza-
cion al caer un 8,9% respecto del viernes pasado.
Vale recordar que el precio de este activo habia
marcado grandes subas durante el afio pasado ante
las expectativas de una adquisicion que finalmen-
te no llegdé a buen puerto.

También Edenor truncé su recuperacion y ce-
di6 un 2,8% ante la posibilidad de que se generen
nuevos problemas en el servicio ante una tercera
ola de calor de uno de los veranos mas calurosos
de las ultimas décadas. Los severos cortes de su-
ministro del mes de diciembre motivaron sancio-
nes economicas para las empresas del sector y
llegaron a poner en tela de juicio la continuidad
de sus permisos para operar.

Para concluir, un informe presentado por IAMC
seflala que el financiamiento a través del mercado
doméstico de capitales alcanz6 durante 2013 un
total U$S10.485 millones. Esto representa un 34%
mas que el afio anterior y marca un récord histori-
co. La mayor parte de las emisiones corresponde
a obligaciones negociables y fideicomisos financie-
ros, que explican aproximadamente un 95% del
financiamiento genuino logrado.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 13/01/14 14/01/14 15/01/14 16/01/14 17/01/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 10.510,00 1.796.329,00 6.148.698,00 5.559.808,00 119.275,00| 13.634.620,00 3905,92%
Valor Efvo. ($) 1.166,61 843592899  4.808.714,36  3.592.955,51 238.108,58| 17.076.874,05 1025,60%
Valor Efvo. (u$s) 1.030,39 6.998,46 8.028,85

Ob. Negociables

Valor Nom. 15.498,00 15.498,00 -28,91%
Valor Efvo. ($) 15.562,32 15.562,32 -76,39%
Cauciones

Valor Nom. 188,00 123,00 89,00 394,00 370,00 1.164,00 -11,35%
Valor Efvo. ($) 15.348.763,94  11.834.513,92 9.804.969,51 57.433.036,19 35.768.292,15| 130.189.575,71 5,90%
Totales

Valor Nominal 26.196,00  1.796.452,00  6.148.787,00  5.560.202,00 119.645,00| 13.651.282,00 3655,77%
Valor Efvo. ($) 15.365.492,87 20.270.442,91 14.613.683,87 61.025.991,70 36.006.400,73| 147.282.012,08 18,28%
Valor Efvo. (u$s) 1.030,39 6.998,46 8.028,85
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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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