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ARGENTINA RECUPERA
PARTICIPACION EN EL MERCADO
BRASILENO DE TRIGO

Dado que la ultima cosecha superé las
9 millones de toneladas, nuestro pais esta-
ria en condiciones de embarcar esta cam-
pafia al menos un millén de toneladas por
encima del cupo anunciado en .... Pag. 9

TRIGO: importaciones de Brasil segun origen
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INTENSA OPERATORIA LOCAL CON
MAIZ EN EL INICIO DE LA SEMANA

La emisién de ROE Verde en lo que va
de abril asciende a casi 600.000 tn, mien-
tras que en marzo se entregaron 2,9 millo-
nes tn,... Esto le permitio al fisco recaudar
cerca de $ 1.200 millones. La carga progra-
mada en las terminales ............... Pég.10

USDA - SOJA EEUU: La mayor producciéon no compensa el
aumento en la demanda
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SOJA EE.UU.: STOCKS / USO CAE A
SU MENOR VALOR EN UN LUSTRO

El mercado internacional de soja se
tomd un respiro en la semana, ajustando
en baja por primera vez en casi un mes,
ante la presién que ejercieron una toma
de ganancias luego de tocar su valor mas
alto en nueve meses y medio ....... Pég.12
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 31 de marzo del afio 2014 mostraba las siguientes
cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
216.323 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $ 8,0098 = u$s 1, representa un total de
u$s 27.007 millones. Puede reformularse la estimacion de
reservas internacionales deduciendo las cuentas corrien-
tes en otras monedas (encajes de los depositos en ddla-
res) por $ 64.014 millones, .......c.ccoiviiiiiiian... Pag. 2

ARGENTINA LiDER DE LA INDUSTRIA
OLEAGINOSA EN UN MERCOSUR AMPLIADO EN
ULTIMOS 10 ANOS

El andlisis de la evolucion en los tltimos 10 afios de la
capacidad de procesamiento de la industria oleaginosa
en el Mercosur ampliado evidencia y ratifica con absolu-
ta claridad el liderazgo alcanzado por esta area geografi-
ca en el mercado mundial de oleaginosas; a punto tal de
qgue la suma de la capacidad tedrica de crushing de los
paises que la integran estaria superando a la del comple-
jo industrial de China y los Estados Unidos, principales
competidores en molienda de soja y girasol.

Como puede observarse en el cuadro N°1, ....

CON SELECTIVIDAD Y A CONTRAMANO DE LOS
MERCADOS INTERNACIONALES, EL MERVAL
SIGUE EN ALZA

Noticias corporativas e indicadores de la agenda macro
global presionaron a la baja los mercados de referencia a
nivel internacional, que terminan la semana anotando
fuertes caidas. En Wall Street, el indice Nasdaq sufri6 su
peor caida diaria en més de dos afios al retroceder el
jueves un 3,1%. En lo que respecta a la plaza local, se
sostiene el impulso alcista ........c.ccovieviiiinn. Pag. 28
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 31 de marzo del afio 2014 mostraba las
siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 216.323 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,0098 = u$s 1,
representa un total de u$s 27.007 millones. Puede
reformularse la estimacion de reservas internacio-
nales deduciendo las cuentas corrientes en otras
monedas (encajes de los depdsitos en délares) por
$64.014 millones, y $ 76.550 millones de otros pasi-
vos. Sin embargo, en aras de la comparacion con
los analisis realizados en publicaciones anteriores
de este mismo Informativo, cabe puntualizar que
el notable incremento del rubro "Otros Pasivos"
respecto de la semana anterior (cuando el mismo
acumulaba $ 14.771 millones) estaria reflejando la
transferencia de dividendos devengados por dife-
rencias de cambios, ya que la autoridad monetaria
nacional elabora su Balance Semanal en moneda
corriente.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 349.029 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 177.910 millones, en total $ 526.939 millones.

CONTENIDO

Al tipo de cambio mencionado maés arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 65.787 millones.

En relacion a la deuda del gobierno nacional
con el Banco Central, ésta asciende actualmente
a

Titulos publicos por $ 364.281 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 189.050 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-21.067 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.553 millones

Menos Depositos del gobierno nacional y otros
por $ 3.446 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 17.726
millones,

Es igual (=) a $ 504.539 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 62.990
millones.

Evolucion de los agregados monetarios
La Base Monetaria al 28 de marzo llegé a $
349.184 millones, con un incremento interanual de
15,5%.
Circulacion monetaria llegd a $ 265.162 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 13,8%.
Dinero en poder del publico lleg6 a $ 236.404
millones, con un incremento interanual de 15,4%.
Depésitos del sector privado llegaron a $510.366
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Balance del Banco Central
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millones, con un incremento interanual de 26,3%.
Préstamos al sector privado llegaron a $ 475.529
millones, con un incremento interanual de 29,9%.
Depositos en doélares llegaron a u$s 8.281 millo-
nes, con una caida interanual de -1,3%%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.692, con una caida interanual de -27,1%.

M1, llegé a $ 444.090 millones, con un incre-
mento interanual de 25,0%.

M2, llegé a $ 575.181 millones, con un incre-
mento interanual de 21,7%.

M3, llegé a $ 947.158 millones, con un incre-
mento interanual de 23,3%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.015.616 millones, con un incremento
interanual de 25,2%.

ARGENTINA LIDER DE LA
INDUSTRIA OLEAGINOSA EN UN
MERCOSUR AMPLIADO EN LOS
ULTIMOS 10 ANOS

Julio Calzada y Florencia Matteo

El analisis de la evolucion en los Gltimos 10 afios
de la capacidad de procesamiento de la industria
oleaginosa en el Mercosur ampliado evidencia y
ratifica con absoluta claridad el liderazgo alcanza-
do por esta area geogréafica en el mercado mun-
dial de oleaginosas; a punto tal de que la suma de
la capacidad tedrica de crushing de los paises que
la integran estaria superando a la del complejo
industrial de China y los Estados Unidos, principa-
les competidores en molienda de soja y girasol.

Como puede observarse en el cuadro N°1, los
paises que integran este complejo industrial re-
gional -nos referimos al complejo de fabricas acei-
teras de Argentina, Brasil, Paraguay, Bolivia y Uru-
guay- cuentan en la actualidad con una capacidad
de procesamiento teérica de semillas oleaginosas
de aproximadamente 381.086 Tn/dia. Hace 10 afios
atras, esta capacidad conjunta era de 239.384 Tn/
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Comparacion 2° semestre 2003 versus 2° semestre 2013.

Cuadro N°1.- Mercosur ampliado. Capacidad teérica de molienda de semillas oleaginosas de cada pais (plantas activas).

-EnTn/dia-

Pais 2° Semestre del | 2° Semestre del Tnl/':jci;e:;:::; : :3 v Incremento en %
2003 2013 (2003 vs 2013)
2013

Complejo Industrial Oleaginoso Argentina 97.546 216.931 119.385 122%
Complejo Industrial Oleaginoso Brasil 128.835 138.055 9.220 7%
Complejo Industrial Oleaginoso Paraguay 6.200 16.100 9.900 160%
Complejo Industrial Oleaginoso Bolivia 6.203 9.310 3.107 50%
Complejo Industrial Oleaginoso Uruguay 600 690 90 15%

TOTAL Complejos mdustrlale.s oleaginosos del 239.384 381.086 141.702 59%

Mercorsur ampliado

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas.

dia, habiéndose registrado un incremento en el
periodo -en valores absolutos- de 141.702 Tn/dia,
lo que representa una suba del 59% entre el afio
2003y 2013.

Hay alguna dispersién cuando se trata de veri-
ficar qué capacidad de procesamiento de
oleaginosas posee China. CNGOC (China National
Grain and Oils Information Center) habia estimado
el total de la capacidad de procesamiento de soja
en 360.000 tn por dia para fines del 2012, lo que
equivaldria a 125 millones de tn al afio, cuando en
el sector privado estimaban en 115 millones tn. De
la misma fuente, CNGOC, se informaba que el 50%
de la capacidad de procesamiento de soja estaba
ociosa; con lo cual se estaba ante una capacidad
de procesamiento activa de 180.000 tn diarias, 0
59,5 millones tn anuales. El Foreign Agricultural
Service (FAS), seccion dependiente del USDA, pu-
blicd, en su “Oilseeds: World Markets and Trade™
de febrero ultimo, un grafico que muestra una ca-
pacidad tedrica de procesamiento en China de 140
millones de tn, equivalente a 424.000 tn diarias,
frente a una industrializacion anual de aproxima-
damente 103/104 millones tn entre soja y otras
oleaginosas para el ciclo 2013/14. Esto represen-
taria una capacidad ocupada de 73% a 75% sobre la
instalada.

El Mercosur ampliado estaria por debajo de la
cifra de capacidad instalada, pero superaria -am-
pliamente- la de capacidad activa (381.000 Tn/dia).

A su vez, a partir de distintas fuentes privadas
se conoce que en los Estados Unidos de América
la capacidad de crushing es de 205.000 Tn/dia,
computando fabricas activas e inactivas.

Argentina

Realizando un analisis caso por caso, dentro
del Mercosur ampliado, el pais de mayor creci-
miento en estos ultimos 10 afios es la Republica
Argentina. Claramente es el lider indiscutido de la

region. Nuestro complejo industrial oleaginoso
cuenta en la actualidad con una capacidad de pro-
cesamiento tedrica de 216.931 Tn/dia (Cuadro N°2).
Esta cifra computa solamente las plantas activas
radicadas en nuestro pais con datos al segundo
semestre del afio 2013, proporcionados por la fir-
ma Corredora-Broker de FOB J.J. Hinrichsen S.A.
Hemos procedido ademas, a realizar consultas es-
pecificas a diversas empresas del sector para com-
plementar la informacion citada.

De esas 216 mil toneladas de capacidad tedrica
diaria que tiene la Republica Argentina, el 78% de
la misma se encuentra localizada en la zona del
Gran Rosario, en la Provincia de Santa Fe. En dicha
area geografica existen 20 plantas industriales,
muchas de ellas con una elevadisima capacidad de
procesamiento diaria. A modo de ejemplo pueden
citarse los casos de las plantas de Terminal 6 S.A.
en la ciudad de Puerto General San Martin, la fa-
brica en San Lorenzo de la firma Molinos Rio de la
Plata S.A. y la de Renova S.A. en Timbues que tie-
nen -individualmente- capacidades de molienda
diaria del orden de las 20.000 toneladas. Le siguen,
en orden de importancia, la planta de Vicentin
S.A. en San Lorenzo (16.000 Tn/dia), la de Cargill
en Villa Gobernador Galvez (13.000 Tn/dia) y la de
Dreyfus en la localidad de General Lagos con 12.000
toneladas diarias.

A nivel de concentracién geografica, este com-
plejo industrial oleaginoso del Gran Rosario es con-
siderado el méas importante a nivel mundial, si se
tiene en cuenta la gran cantidad de fabricas que
estan localizadas en una superficie reducida a la
vera del Rio Parana y la elevada capacidad tedrica
de crushing diaria que tienen muchas de ellas. Lo
anterior le otorga al polo de crushing local fuer-
tes economias de escala que se traducen en una
mayor eficiencia y menores costos comparativos
de produccién respecto a fabricas similares en
Brasil, Estados Unidos o China.
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Cuadro N°2. Republica Argentina. Capacidad tedrica de molienda de semillas oleaginosas por planta
(informacién al segundo semestre de 2013). - En Tn/dia -

Empresa Localidad Provincia Dic. 2013 | Subtotal Part.
Terminal 6 S.A. Pto. San Martin Santa Fe 20.000
Molinos Rio (ex Pecom-Agra SA) San Lorenzo Santa Fe 20.000
Vicentin SAIC Pto. San Lorenzo |Santa Fe 16.000
Cargill SACI Va. Gob. Galvez Santa Fe 13.000
Louis Dreyfus SACEIF Gral. Lagos Santa Fe 12.000
Cargill SACI Pto. San Martin Santa Fe 9.000
Bunge Arg. S.A. (ex La Plata) Pto. San Martin Santa Fe 8.000
Louis Dreyfus SACEIF Timbues Santa Fe 8.000
Vicentin SAIC Ricardone Santa Fe 5.000
Aceitera Chabas S.A. (Gral. Deheza) Chabas Santa Fe 4.000
Buyatti SAICA (a facon Cargill) Pto. San Martin Santa Fe 3.350
Nidera S.A. Pto. San Martin Santa Fe 6.500
Bunge Arg. S.A. (ex Bunge Ceval) San Jerénimo Sur |Santa Fe 2.200
Molinos Rio (Fab. Aceites Sta. Clara SAIC) Rosario Santa Fe 1.500
AFA Los Cardos Santa Fe 600
Tanoni Hnos SA Bombal Santa Fe 500
Aceitera Ricedal Chabds Santa Fe 350
Noble Argentina SA Timbues Santa Fe 9.500
Oleaginosa San Lorenzo SA Pto. San Martin Santa Fe 10.000
Renova (Oleaginosa Moreno- Vicentin) Timbues Santa Fe 20.000
Subgrupo Zona de Influencia de Rosario (actual) 169.500 78,1%
Buyatti SAICA (a facon Cargill) Reconquista Santa Fe 1.456
Oleos Santafesinos SA Santo Tomé Santa Fe 200
Fco. Hessel e hijos SRL Esperanza Santa Fe 100
PROVINCIA DE SANTA FE (sin inactivas y proyectos) 171.256 | 78,9%
Aceitera Gral. Deheza SAICA Gral. Deheza Cérdoba 17.000
Bunge Arg S.A. Tancacha Cérdoba 1.000
Oleag. Gral. Cabrera OLCA SA Gral. Cabrera Cérdoba 270
Oleos del Centro S.A. (ex ACA) Rio Tercero Cérdoba 350
Bio-Com SA Pilar Cérdoba 130
NAT Nueva Aceitera Ticino Ticino Cordoba 200
PROVINCIA DE CORDOBA 18.950 8,7%
Bunge Arg. S.A. Ramallo Buenos Aires 3.000
Nidera S.A. Saforcada (Junin) |Buenos Aires 4.500
Oleaginosa Moreno Hnos. S.A. Gral. Villegas Buenos Aires 2.000
Cargill SACI Ing. White Buenos Aires 2.200
Oleaginosa Moreno Hnos. S.A. Daireaux Buenos Aires 1.800
Cargill SACI Necochea Buenos Aires 2.000
Oleaginosa Moreno Hnos. S.A. Necochea Buenos Aires 1.350
Molino Cafiuelas SACIFIA Cafiuelas Buenos Aires 1.200
Productos de Maiz S.A. (ex IMASA) Chacabuco Buenos Aires 150
Kruguer S.A. (desde 11/98) Manuel Ocampo |Buenos Aires 750
Gen-Sir Oil S.A. (Siracusa) (ex Gerli) Bahia Blanca Buenos Aires 500
Germaiz SA Baradero Buenos Aires 300
S.E.D.A.SA Lezama Buenos Aires 300
Arcor SAIC (desde 1/93) San Pedro Buenos Aires 100
Supra S.R.L. Lanus CF 75
Oleaginosa de Huanguelén SA Bolivar Buenos Aires 300
Siete Soles SA Salto Buenos Aires 50
Molino Navarro S.R.L. (ex FACA) Villa Madero Capital Federal 700
PROVINCIA DE BUENOS AIRES (sin inactivas) 21.275 9,8%
Green Lake SA (en venta) Lucas Gonzdlez Entre Rios 250
Aceitera del Litotal SA Parana Entre Rios 600
Entre Rios Crusing SA Gualeguaychu Entre Rios 1.000
Gente de la Pampa SA Catrilo La Pampa 300
Coop. Agr. Ltda. de Picada Libertad L.N. Alem Misiones 140
CIDA Cia Ind. de Aceites SCA Nogoya Entre Rios 120
Cia. Aceitera del Tartagal S.R.L. Tartagal Salta 40
Viluco SA (Grupo Lucci) Frias Sgo. Estero 3.000
OTRAS PROVINCIAS (sin inactivas) 5.450 2,5%
TOTAL NACIONAL con plantas activas 216.931 | 100,0%

Fuente: Elaboracidn propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas. Datos a diciembre de 2013
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Cuadro N°3. Republica Federativa del Brasil. Capacidad tedrica de molienda de
semillas oleaginosas por planta (informacidn al segundo semestre de 2013).

- En Tn/dia -
. Capacidad de Molienda de soja en Tn/24 Hs.
Plantas p| desojaen| . . -
Brasil L de la planta Plantas Plantas Total Activas +
Activas Inactivas Inactivas
Bunge Ali 24.600 2.200 26.800
Luiz E. Magalhaes - Bahia 2,030
Luziania - Goids 1.700
Rondonépolis Mato Grosso 5.400
Rio Grande - Rio Grande do Sul 4170
Urucui - Piauf 2270
Dourados - M. Grosso do Sul 1.750
Passo Fundo - Rio Grande do Sul 1.280
Nova Mutum - Mato Grosso 4.000
Rondonépolis - Mato Grosso 2.200
Cargill Agricola 13.500 2.200 15.700
Tres Lagoas - M. Grosso do Sul 2.000
Uberlandia - Minas Gerais 3300
Ponta Grossa - Parana 2.000
Mairinque Sao Paulo 2.200
Barreiras - Bahia 1.700
Rio Verde - Goids 2.000
Primavera do leste - Mato Grosso 2.500
ADM do Brasil 11.950 2.350 14.300
Rondon6polis - Mato Grosso 6.700
Campo Grande - M. Grosso do Sul 1.700
Joacaba - Santa Catarina 1.800
Uberlandia - Minas Gerais 1.750
Paranagua - Parand 1.350
Tres Passos - Rio Grande do Sul 1.000
LDC Brasil 8.000 8.000
"Alto do Araguala - Mato Grosso 3.000
Jatai - Goids 2.000
Ponta Grossa - Parana 3.000
GRANOL 6.300 2.000 8.300
‘Anapolis - Goias 3.000
Oswaldo Cruz - Sao Paulo 1.800
Bebedouro - Sao Paulo 1.500
Porto Nacional - Tocantis 2.000
COAMO 6.080 6.080
Paranagua - Parana 2.000
Campo mourao - Parana 1.800
Clevelandia - Parana 1.800
Marings - Parana 480
Grupo Maggi 5.000 1.800 6.800
Ttacoatiara - Amazonas 2.000
Cuiaba - Mato Grosso 1.800
Lucas do Rio Verde - Amazonas 3.000
IMCOPA 5.000 5.000
‘Araucaria - Parana 25500
Cambé - Parand 2,500
Camera Agroalil S.A. 4.400 4.400
Estrela - Rio Grande do Sul 2.000
Santa Rosa - Rio Grande do Sul 1.500
Sao Luiz Gonzaga - Rio Grande do Sul 900
SINA Ltda. 4.300 4.300
Santo Anastacio - 5ao Paulo 1300
Baurti - Sao Paulo 1.700
Orlandia - Sao Paulo 1300
Bianchini S.A. 4.000 4.000
Canoas - Rio Grande do Sul 1500
Rio Grande - Rio Grande do Sul 2.500
Caramburd Ali 3.900 3.000 6.900
Ttumbiara - Goias 1700
a0 Simao - Goids 1.800
Ipameri - Goids 3.000
Petrolina - Pernambuco 400
COMIGO (Rio Verde-Goias) [Rio Verde - Goias 3.500 3.500
ALGAR Agro 3.500 3.500
Porto Franco - Maranhao 1500
Uberlandia - Minas Gerais 2.000
Total Sperafico 3.300 3.300
Cuiaba - Mato Grosso 1500
Marechal C. Rondon - Parand 800
Ponta Pord - M. Grosso do Sul 1.000
COCAMAR Coop. Agroindustrial 2.600 2.600
Maringa - Parana 2.600
Brejeiro 3.100 3.100
Orlandia - Sao Paulo 1400
Anapolis - Goias 500
Rio Verde - Goids 1.200
INSOL do Brasil 6.200 6.200
Cuiaba - Mato Grosso 1.800
Clevelandia - Parana 1.500
Bebedouro - Sao Paulo 1.500
Ponta Grossa - Parana 800
Maringa - Parana 600
Total Ovetril 1.600 1.300 2.900
Fatima do 5ol - M. Grosso do Sul 1.000 700
Maringa - Parana 600
Ibipora - Parand 600
NOBLE Grains Rondondpolis - Mato Grosso 4.000 4.000
Alto do Araguaia - Mato
Agrenco Ltda. N 2.700 2.700
rosso
Otras fébricas (40 en total) 17.225 5.710 22.935
Total Capacidad de Molienda (Tn/24 Hs) 138.055 27.260 165.315

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas. Datos a diciembre de 2013

Brasil, Estados Unidos o China.

Fuera del Gran Rosario se destaca la plan-
ta industrial de la firma Aceitera General
Deheza S.A., en la localidad homénima en la
provincia de Coérdoba. Esta planta tiene una
muy alta capacidad de procesamiento, del
orden de las 17.000 Tn/dia.

Si analizamos el cuadro N° 1, podremos
observar que la capacidad de molienda de
semillas oleaginosas de Argentina se encon-
traba hace 10 afios (al segundo semestre del
afio 2003) en 97.546 Tn/dia. Argentina, en
este periodo, mas que duplico su capacidad
de crushing a nivel nacional, con un creci-
miento en términos relativos del 122% entre
el afio 2003 y 2013. Ello fue posible por las
inversiones que se concretaron en el Gran
Rosario en los siguientes periodos:

a) Entre el afio 2004 y 2007 inclusive: por
la ampliacion de capacidad en Terminal 6 S.A.
de 8.000a17.000 Tn/diay luego a 19.000 Tn/
dia; la de Molinos Rio de la Plata S.A. en San
Lorenzo que aumento de 4.500 a 20.000 Tn/
dia; la incorporacion de Oleaginosa San Lo-
renzo S.A. en la ciudad homénima con 10.000
Tn/dia; la nueva planta de Dreyfus en
Timbues con capacidad para moler 8.000 to-
neladas al dia y la de Cargill en Villa Gober-
nador Galvez con 13.000 Tn/dia.

b) A partir del afio 2010, se incorpora la
Planta de Noble Argentina S.A. en Timbues
con una capacidad de 9.500 Tn/dia y Termi-
nal 6 S.A. llega a 20.000 Tn/dia.

¢) En el 2013, se produce la incorpora-
cién de la Planta de Renova S.A. en Timbues
con una capacidad de crushing de 20.000
Tn/dia, firma que pertenece a Oleaginosa
Moreno S.A (Glencore) y Vicentin S.A.

Brasil

Por otro lado, Brasil, el segundo gran
procesador de oleaginosas del Mercosur am-
pliado, posee un complejo de plantas de
crushing activas con una capacidad conjun-
ta de 138.055 Tn diarias, segun los datos com-
pilados por J.J. Hinrichsen. Tal como cabria
suponer, la concentracion geografica obser-
vada en Argentina no tiene correlato tal en
Brasil, ya que la localizacién de sus fabricas
presenta una mayor dispersion. Si bien se
puede encontrar un patron enfocado hacia
el centro-oeste y el sur del pais, el estado
que mas participacion tiene en la capacidad
instalada nacional es Parana, que solo repre-

6 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 11/04/14



COMMODITIES

Cuadro N°4. Republica del Paraguay. Capacidad tedrica de molienda de semillas
oleaginosas por planta (informacion al segundo semestre de 2013).
- En Tn/dia -

Plantas procesadoras de soja en Paraguay

Ubicacion de la planta

Capacidad de Molienda

de soja en Tn/24 Hs.

Cargill Agropecuaria S.A.C.I. Minga Guazu 3.000
Contiparaguay S.A (ex CAPSA) Capiata, Ruta 2 1.100
Cooperativa Minga Guazu (Cargill SACI) Ciudad del Este 600
Agrochaco S.A. (Fébrica paralizada) Nemby 400
Forrajera Guarani Fernando de la Mora 550
ADESA, Aceites y Derivados S.A. Cnel. Oviedo 1.000
Ex - Matteucci Hermanos S.A.I.C. Itaugua 250
Vargas Pefia Apezteguia Et Co. S.A.I.C. Cnel. Oviedo 180
Allgemeine Baumwoll Gesellschaft S.A. Ma. Auxiliadora Itapua 120
INDHOR, Industrias Horacio S.R.L Horqueta 100
Coop. Colonias Unidas Agric. Ltda. Cnia. Obligado 400
La Industrial del Norte S.A. Ypacarai 100
Oleaginosa Raatz S.A Cnia. Bella Vista 1.000
Nueva Planta de ADM Paraguay Villeta 3.300
Nueva f’lanta Bunge-Dreyfus-AGD . Complejo Villeta 4.000
Industrial Angostura S.A.

Total Capacidad de Molienda (Tn/24 Hs) 16.100

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas. Datos a Diciembre de 2013

Cuadro N°5. Republica de Bolivia. Capacidad tedrica de molienda de semillas
oleaginosas por planta (informacién al segundo semestre de 2013).

- En Tn/dia -
Capacidad de
Plantas procesadoras de soja en Bolivia Ubicacion de la planta| Molienda de soja en
Tn/24 Hs.
Gravetal S.A. Puerto Quijarro 2.200
Industriales de Aceite S.A. S.C. de la Sierra 2.000
ADM - SAO S.A. S.C. de la Sierra 1.500
Industrias Oleaginosas Ltda. S.C. dela Sierra 1.700
Granos S.C. de la Sierra 800
ITIKA S.A. Villamontes 250
Cooperativa CAICO S.C. de la Sierra 210
ETASA S.C. de la Sierra 500
Caisy Ltda. S.C. de la Sierra 150
Total Capacidad Instalada Bolivia para procesamiento de soja (Tn/24 Hs) 9.310

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas. Datos a Diciembre de 2013

Cuadro N°6. Republica Oriental del Uruguay. Capacidad tedrica de molienda de
semillas oleaginosas por planta (informacién al segundo semestre de 2013).

- En Tn/dia -
Capacidad de
Plantas procesadoras de soja en Uruguay | Ubicacion de la planta| Molienda de soja en
Tn/24 Hs.

Aceitera del Uruguay, COUSA y CIDAC unidas S.A. Paysandu 400
Manzanares S.A. (ha sido liquidada) Montevideo 200
Mundirel S.A. San José 90

Total Capacidad Instalada Uruguay para procesamiento de soja 690

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de J.J. Hinrichsen S.A. y consultas hechas a empresas. Datos a Diciembre de 2013

senta alrededor del 21% del total; le sigue Mato
Grosso con un 19% aproximadamente; y en tercer
lugar se encuentran en paralelo Goias y Rio Gran-

de do Sul con 13%.

El Cuadro N° 3 muestra la capacidad teérica de
procesamiento en 24 Hs. de todas las plantas ins-
taladas en Brasil, tanto activas como inactivas, se-
paradas por grupo economico. Si bien extenso, el

cuadro pretende dar una idea
de la heterogeneidad en la lo-
calizacién y tamafio de la in-
dustria oleaginosa brasilera.

Si se analiza por grupo eco-
némico, la empresa multina-
cional que lidera en capaci-
dad de procesamiento es
Bunge, cuyas plantas activas
a lo largo del pais pueden pro-
cesar en conjunto 24.600 Tn/
dia. En segundo lugar, aunque
lejos del primero, se encuen-
tra Cargill con 13.500 Tn, se-
guido de ADM Brasil con casi
12.000 Tn/dia. Otro grupo
multinacional de relevancia,
también presente en nuestro
pais, es Louis Dreyfus
Commodities, que ostenta el
cuarto lugar con una capaci-
dad de crushing conjunta de
8.000 Tn/dia.

Ademas de las diferencias
concernientes a la concentra-
cién geografica de las plantas,
cabe notar otra interesante
caracteristica de la industria
oleaginosa brasilera: si bien
posee una gran cantidad de
plantas instaladas (mas de 100),
ninguna se compara en tama-
flo con las existentes en el
polo de crushing del Gran
Rosario, dado que la més gran-
de en el pais vecino (corres-
pondiente al grupo ADM Bra-
sil) tiene una capacidad de
6.700 Tn/dia.

Por otro lado, en referen-
cia al Cuadro N° 1, la evolu-
cion de la capacidad de pro-
cesamiento de Brasil en los ul-
timos diez afios ha sido muy
moderada. No llega en abso-
luto a equipararse al elevado

crecimiento argentino. En el segundo semestre de
2003, la capacidad brasilefia ascendia a 128.835 Tn/
dia, mientras que para 2013 alcanzé las 138.055 to-
neladas. El crecimiento en los ultimos diez afios
fue de apenas el 7%. Asimismo, es importante des-
tacar que existe un conjunto de fabricas inactivas
gue suman en la actualidad una capacidad sin uti-
lizar de 27.260 toneladas.
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Paraguay

Analizaremos ahora la situacion de la Republica
del Paraguay a través de los cuadros N° 1 y N°4.
Alli veremos que es el pais de mayor crecimiento
relativo en los ultimos diez afios en términos de
capacidad tedrica de molienda de semillas
oleaginosas. Al segundo semestre del afio 2003, la
suma de la capacidad instalada de todas sus fabri-
cas era de 6.210 Tn/dia. En el segundo semestre
del 2013, dicha capacidad ascendia a 16.100 tone-
ladas/dia. El crecimiento de la uUltima década ha
sido del 160%. Este aumento se ha generado por la
creciente presencia en los Ultimos afios de gran-
des empresas exportadoras internacionales, como
Archer Daniels Midland (ADM), Bunge, Louis
Dreyfus, Cargill y Noble. También operan activa-
mente en este pais cerca de 50 cooperativas
agropecuarias.

Pero el dato mas llamativo es que Paraguay esta
en condiciones de triplicar su produccion y ex-
portacion de aceite de soja en el afio 2014 por la
presencia de dos nuevas grandes plantas de pro-
cesamiento: la de Archer Daniels Midland (ADM)
en Villeta y la de Bunge-Louis Dreyfus y AGD en la
misma localidad. Con estas dos plantas que suman
7.300 Tn/dia de capacidad de crushing, el comple-
jo industrial oleaginoso paraguayo podra moler
entre 4 y 5 millones de toneladas al afio. Recorde-
mos que para 2014 en dicha nacion se espera una
producciéon de 8,1 millones de toneladas de soja
segun el USDA, y consultores privados la estiman
entre 8,3 a 8,5 millones.

Bolivia

Pasando al andlisis de otro pais del Mercosur
ampliado, de la evaluacion de los cuadros N° 1y
N° 5, se verifica que la capacidad de crushing de
semillas oleaginosas de Bolivia era en el segundo
semestre del 2003 de 6.203 Tn/dia. Diez afios des-
pués, esta capacidad ha registrado un incremento
del 50%, alcanzando un total de 9.310 toneladas
diarias. El aumento estd fundamentado en las in-
versiones realizadas en el periodo en las siguien-
tes plantas:

a) La Planta de Gravetal S.A. en Puerto Quijarro,
qgue incrementé su capacidad de 1.500 Tn/dia en
2003 a 2.200 Tn/dia en 2013.

b) Industrias de Aceite S.A. (IASA), que aumen-
t6 la capacidad de 1.300 Tn/dia a 2.000, en Santa
Cruz de la Sierra, en el mismo periodo.

c) ADM-SAO S.A., también en Santa Cruz de la
Sierra, pas6 de 1000 a 1.500 Tn/dia en 10 afios.

d) Se produjeron nuevas radicaciones en San-
ta Cruz de la Sierra de pequefias plantas como la

de Coop. Caico Ltda (210 Tn/dia), ETASA (500 Tn/
dia) y Caisy Ltda (150 Tn/dia).

Uruguay

Finalmente, se puede observar de los cuadros
N° 1y el N° 6 que la Republica Oriental del Uru-
guay hace 10 afios contaba con casi la misma capa-
cidad de molienda de semillas oleaginosas que en
la actualidad: 600 Tn/dia en el segundo semestre
de 2003 contra 690 Tn/dia en igual periodo de 2013.
Sin embargo, existen posibilidades concretas de
gue empiece a contar con una interesante capa-
cidad de molienda. La empresa CereOil Uruguay
S.A. (Grupo Johnson-Viana) posee un proyecto para
construir una planta industrial en la localidad de
Soriano, con puerto en La Agraciada sobre el Rio
Uruguay. Dicha fabrica podria llegar a moler entre
2.500 y 3.000 Tn/dia, lo que implica a 330 dias de
operacion en el afio, una trituracion de aproxima-
damente 900 mil a 1 millon de toneladas de soja
anuales. Este proyecto de inversion esta pendien-
te de ejecucion y con problemas de micro locali-
zacion.

No hay que olvidar el notable crecimiento que
ha tenido el cultivo de soja en Uruguay. En la cam-
pafa 2005/2006 se sembraban aproximadamente
309.000 hectareas con esta oleaginosa; al cabo de
7 afos, en la campafia 2012/2013, el &rea sembrada
ascendié a 1.050.000 hectéareas, lo cual represen-
ta un crecimiento espectacular del 240% en térmi-
nos interanuales.

Mayor aun fue el aumento en la produccion de
poroto de soja. En la tltima campafia 2012/2013 se
cosecharon 2.765.000 toneladas, mientras que en
el 2005/2006 la produccion era de 631.900 tonela-
das. Esto significa que se cuadruplico la produc-
cion de soja en apenas 7 afios. De concretarse la
instalacion de la planta de CereOil Uruguay, aproxi-
madamente el 30% de la produccion de soja uru-
guaya estaria en condiciones de ser triturada en
dicho establecimiento.

Comentarios finales

El proposito de este articulo fue dejar en evi-
dencia la importancia creciente que tiene el com-
plejo de molienda de oleaginosas en el Mercosur
ampliado, y con ello, revalidar el papel de nuestro
pais. Si bien es conocida la significante participa-
cién de Argentina en la comercializaciéon mundial
de derivados y subproductos oleaginosos, es inte-
resante exponer las cifras que explican dicha je-
rarquia. Nuestro pais no solo es el que ostenta la
mayor capacidad instalada de molienda de granos
oleaginosos, sino que también fue el que experi-
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mento una de las mayores tasas de crecimiento en
los ultimos diez afios. Quien ocupa el segundo pues-
to, Brasil, lejos esta de alcanzar los valores de Ar-
gentina; y el resto de los paises pueden ser consi-
derados como poseedores de un papel comple-
mentario, por los spillovers positivos que derrama
nuestro pais a la regién.

ARGENTINA RECUPERA
PARTICIPACION EN EL MERCADO
BRASILENO DE TRIGO

Guillermo Rossi

La segunda semana de abril transcurrié con
fundamentos mayormente bajistas para el merca-
do norteamericano de trigo, lo que contribuy6 a
explicar el desempefio negativo de los futuros ne-
gociados en Chicago, Minneapolis y la plataforma
de Kansas. Los valores de cierre en las posiciones
cercanas se ubicaron casi 8% por debajo de los
registros mas elevados de mediados de marzo.

La llegada de precipitaciones a las planicies del
sur durante este fin de semana permitira aliviar la
delicada situacién de los cultivos estadouniden-
ses, esperandose un nuevo evento para mediados
de la préxima semana. De acuerdo a distintos in-
formes meteoroldgicos, el saldo de estas lluvias
podria dejar unos 50 mm de agua en suelo en la
zona central de Kansas y el estado de Oklahoma.
En dichos distritos los cultivos de trigo de invierno
se encuentran en situacion buena o excelente en
s6lo 29 y 15 por ciento -respectivamente- del total
de la superficie implantada de acuerdo a la ultima
estimacion que efectu6 el Servicio Nacional de
Estadisticas Agricolas - NASS del USDA.

La demanda en Estados Unidos no parece con-
validar el encarecimiento del cereal en el merca-
do interno verificado en las Ultimas semanas. Si
bien el consumo humano es relativamente
inelastico al precio y representa tres cuartas par-
tes de la absorcion doméstica, el uso de trigo con
destino forrajero encuentra holgada oferta de gra-
nos gruesos a valores comparativamente mas con-
venientes, razon por la cual el USDA estima que
experimentard una contraccion interanual supe-
rior al 40% tras alcanzar un maximo de 14 afios en
la campafa 2012/13. Ante esta situacion, distintos
analistas privados -e incluso el Departamento de
Agricultura- se encuentran incrementando sus
estimaciones de stocks finales, aunque los mismos

sufrirdn su cuarto retroceso anual consecutivo.

Asimismo, la demanda externa también brinda
sefiales de desaceleracion, atribuibles a proble-
mas de competitividad. La llegada de los valores
FOB del trigo duro a u$s 360/ton en el Golfo de
México limitd las posibilidades de insercion del
cereal norteamericano en los principales destinos
de exportacion. Si bien los precios experimenta-
ron una pequefia correccion desde entonces, si-
guen elevados en términos relativos frente a los
origenes del Mar Negro. De hecho, sobre el cierre
de la semana el GASC de Egipto completd una lici-
tacion por 230.000 toneladas para embarque en
mayo desde Rusia, Rumaniay Ucrania a valores FOB
inferiores a u$s 290/ton con menos de u$s 15 de
flete maritimo hasta el puerto de Alejandria.

El altimo informe de ventas externas del USDA
publicado el jueves mostroé la quinta caida semanal
consecutiva en los compromisos de trigo, repor-
tando un volumen de apenas 41.822 toneladas co-
rrespondientes a la campafia en curso, el mas bajo
del presente ciclo comercial. En promedio, los
operadores del mercado de Chicago esperaban
nuevas exportaciones por entre 250.000 y 375.000
toneladas.

La influencia del trigo norteamericano sufre
también un declive en el mercado brasilefio. Du-
rante el mes de marzo Argentina recuperé el pre-
dominio en las importaciones del cereal de este
pais con un total cercano a 260.000 toneladas, fren-
te a las 188.000 toneladas de los embarques pro-
cedentes de Estados Unidos. Sin embargo, en el
primer trimestre del afio las ventas del pais del
norte superan a las de Argentina por unas 300.000
toneladas, alcanzando sus registros mas elevados
de las ultimas tres décadas. Sin embargo, la posibi-
lidad de que se mantenga esta participacion de-
pende crucialmente de que se amplie el cupo lo-
cal de exportacién, algo que podria ocurrir en los
préximos dias con el anuncio de nuevos permisos
por 500.000 toneladas. De este modo, se comple-
taria el tercer tramo del saldo exportable proyec-
tado para todo el afio.

Dado que la ultima cosecha super6 las 9 millo-
nes de toneladas, nuestro pais estaria en condi-
ciones de embarcar esta campafia al menos un millén
de toneladas por encima del cupo anunciado en
enero, resguardando 6,5 millones para semillas y
consumo de la industria molinera. De ser este el
caso se produciria un ingreso adicional de divisas
de u$s 350 millones, con recursos fiscales por el
equivalente a $ 650 millones. Su efecto sobre el
mercado interno podria ser un acercamiento de
los valores ofrecidos por la exportacién a los que
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sugiere la capacidad tedrica de pago que surge de
los FOB. Esta referencia hoy se ubica en torno a $
2.000/ton, un 10% por encima de los precios
estimativos que ha establecido la Camara Arbitral
de Cereales de Rosario durante los ultimos dias.

La participacion de los exportadores en la pla-
za se limita a la busqueda de lotes en condiciones
Camara con entrega diferida, pagando u$s 230/ton
sobre Timbues y Gral. Lagos. En cambio, los moli-
nos de la zona central del pais ofrecen valores méas
atractivos, aunque bajo diferentes condiciones de
calidad y plazos de pago. Sobre el cierre de la
semana se ofrecieron $ 1.850/ton en Chabés, $
1.860/ton en Carcarafia, $ 1.950/ton en La Carlota
y Adelia Maria, $ 1.980/ton en Laboulaye y hasta $
2.000 en Villa Maria, generalmente articulo 12 con
PH minimo 76.

Hasta el momento la exportacion acumula com-
pras por menos de 2 millones tn y la industria mo-
linera tiene unas 2,7 millones ya adquiridas, con
buena disponibilidad de stock para las proximas
semanas. Estos numeros dan la pauta de que que-
dan unas cinco millones de toneladas de inventa-
rio fisico para negociar en el mercado domeéstico,
confirmando la gran recomposicion lograda tras la
insuficiencia de oferta del afio pasado.

INTENSA OPERATORIA LOCAL CON
MAIZ EN EL INICIO DE LA SEMANA

Guillermo Rossi

Los futuros de maiz en Chicago no pudieron
repetir el desempefio de la Gltima semana, frenan-
do su carrera alcista tras alcanzar la marca de u$s
200/ton por primera vez en siete meses para la
posicion con vencimiento cercano. De todos mo-
dos, el sostenimiento de los precios FOB en puer-
tos argentinos expandid la capacidad de pago de
los exportadores en el mercado interno, generan-
do oportunidades de negocio mas atractivas para
los productores que estan cosechando el cereal
0 esperan hacerlo en los meses de junio y julio.
Entre finales de la semana pasada y principios de
la actual se estiman ventas por casi un milléon de
toneladas de maiz en nuestro pais.

Las subas externas de las Ultimas semanas res-
ponden al fortalecimiento del comercio mundial
del cereal y las perspectivas de un inicio demora-
do de los trabajos de implantacion en las principa-
les regiones productoras de Estados Unidos. En
relacion a lo primero, el Departamento de Agricul-

tura norteamericano expandié su proyeccion de
exportaciones globales de la campafia 2013/14 hasta
119,5 millones de toneladas, lo que se advierte
como un nuevo récord, superando por casi 25 mi-
llones de toneladas al volumen intercambiado du-
rante el ciclo 2012/13.

Fruto del liderazgo que recuperé Estados Uni-
dos en el mercado global, semejante expansion de
la demanda supondra una caida de sus inventarios
finales por debajo del volumen que se esperaba
hasta hace muy poco tiempo. La nueva estimacion
del USDA apunta a un stock de 33,8 millones de
toneladas para el mes de septiembre, holgado en
perspectiva de los Gltimos afios pero muy por de-
bajo de las previsiones iniciales, en torno a 45-50
millones de toneladas. Esto implica que ante even-
tuales problemas productivos en la campafia que
se inicia habra un menor resguardo de mercaderia
remanente para estabilizar la oferta y contener
los precios.

Sin embargo, tras la publicacion del reporte
de oferta y demanda distintos operadores priva-
dos pusieron en duda la posibilidad de que las ex-
portaciones norteamericanas logren alcanzar las
44,5 millones de toneladas que avizora el USDA. Si
bien hasta el momento los compromisos acumula-
dos totalizan casi 42 millones de toneladas, solo 24
millones fueron efectivamente embarcadas y el rit-
mo semanal de ventas al exterior viene en descen-
so, reflejando la mayor competitividad del maiz
sudamericano en el segundo y tercer trimestre
del afio.

En Brasil y Argentina las estimaciones de pro-
duccién se estan corrigiendo al alza para reflejar
las excelentes perspectivas de las siembras tar-
dias, aunque los numeros quedaran por debajo de
los récords del afio pasado, fundamentalmente por
la caida en el area sembrada frente al avance de la
soja. Mientras que la CONAB prevé una cosecha
de 75,5 millones de toneladas para Brasil, en nues-
tro pais los primeros relevamientos se encuentran
en el rango de 22 a 24 millones de toneladas. Natu-
ralmente, la posibilidad de alcanzar estos niUmeros
depende de las condiciones climaticas de las proxi-
mas semanas, siendo fundamental que los cultivos
de segunda no sufran el impacto de heladas tem-
pranas.

La trilla en Argentina muestra un avance infe-
rior al 20% de la superficie total, presentando gran
disparidad en la zona nucleo en funcién de los
periodos de siembra y las condiciones climaticas
de las ultimas semanas. Los rindes obtenidos son
también extremadamente variables, fluctuando
desde 50 qg/ha para los lotes mas comprometidos
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Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A. Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar / Benito Pujol y Cia. S.A.
Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar / Guillermo Lehmann Coop.
Agricola Ganadera Ltda. Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar / Edgar E. Pastore & Cia S.R.L. Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/
802 / www.epastore.com.ar / Etchevehere Rural S.R.L. Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-
rural.com.ar / Ferialvarez S.R.L. Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar /
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 /
www.ganaderosdeceres.com.ar / lldarraz Hnos. S.A. Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 /
www.ildarraz.com / Reggi y Cia S.R.L. Teléfono: (37-74) 42-2137 | 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar /
Alzaga Unzué y Cia S.A. Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 61 - Fechas: 9 al 11/04/14

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max  Prom
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1.830 30 1330 1750 1512
Bovino  Novillos 2 A 3 Afios En Pie 712 11 12,70 1455 1360
Bovino  Novillos Holando En Pie 77 19 1055 1320 1172
Bovino  Novillos Més De 3 Afios En Pie 171 3 1200 1350 12,84
Bovino  Novillos Para Faena En Pie 64 2 1320 1320 13,20
Bovino  Novillos Para Faena Faenado 36 1 2670 26,70 26,70
Bovino  Terneras En Pie 3.869 52 1490 1810 16,04
Bovino  Terneros En Pie 7.917 100 1550 1880 17,05
Bovino  Temeros Holando En Pie 415 9 1200 1430 12,90
Bovino  Tereros/as En Pie 5.400 77 1300 1805 1587
Bovino  Toros Para Faena En Pie 25 1 8,30 8,30 8,30
Bovino  Toros y Novillos Para Faena En Pie 14 1 8,40 8,40 8,40
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 796 9 2.380,00 3.000,00 2.579,42
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 868 18 6,00 8,60 751
Bovino  Vacas Para Faena En Pie 102 3 945 11,00 1019
Bovino  Vaquillonas 1 A 2 Afios En Pie 713 12 1365 1560 14,79 4.200,00 4.450,00 4.317,44
Bovino  Vaquillonas 2 A 3 Afios En Pie 215 4 13,00 1440 1381 4.000,00 4.200,00 4.100,00
Bovino  Vaquillonas Con Cria Al Pie En Pie 170 3 3.500,00 3.550,00 3.514,71
Bovino  Vientres Con Garantia De Prefiez En Pie 705 21 3.250,00 15.000,00 5.623,90
Bovino  Vientres Holando En Pie 35 1 6.200,00 6.200,00 6.200,00

Totales 24.834 377

Una aclaracion: Respecto de la categoria vientre con garantia de prefiez en este remate posee valores muy
por encima de lo normal resultado de la participacion de lotes de gran categoria y excelente genética que
solicitaron su inclusién en la misma, si bien sus precios resultan la suma de la venta no de una Unica pieza
prefiada, sino la suma de la pieza prefiada mas su ternero al pie.

La inclusion en esta categoria vientres con garantia de prefiez y no en vientre con cria al pie, su lugar

habitual, fue resultado del pedido especial de la firma Consignataria interviniente resaltando el buen estado
actual de la nueva prefiez junto a condiciones genéticas que la diferenciaban del resto.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO
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Maiz Abr'14 en ROFEX alcanza maximo desde apertura de posicion

La emisién de ROE
Verde en lo que va de
abril asciende a casi
600.000 toneladas,
mientras que en mar-
zo se entregaron 2,9
millones de toneladas,
mayoritariamente con
365 dias para concre-
tar el embarque y con-
tra el pago anticipado
del 90% de los dere-
chos de exportacion.
Esto le permiti6 al fis-
co recaudar cerca de
$ 1.200 millones. La
carga programada en
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con el clima adverso de diciembre y enero hasta
100 qg/ha en aquellos que contaban con mejores
reservas de agua en el suelo al momento de en-
frentar los picos de temperatura.

El mercado experimentd recientemente una
suba de precios en las distintas posiciones de en-
trega que desperté mayor atractivo para realizar
negocios entre los vendedores. En el segmento
disponible se pagaron entre $ 1.400 y hasta 1.450
por tonelada, mientras que a mitad de semana se
cerraron negocios a u$s 175/ton para entrega di-
ferida entre abril y mayo. Los futuros con entrega
en abril de ROFEX alcanzaron un maximo de u$s
175/ton en la rueda del jueves, la cifra mas eleva-
da desde que se abrio la posicion en la plataforma.
En el dltimo mes el interés abierto en dicho con-
trato se redujo en 40%, reflejando la llegada del
periodo de delivery.

Del mismo modo, los exportadores incrementa-
ron su agresividad en la busqueda de lotes con
entrega diferida hasta junio y julio, alcanzandose
picos de u$s 165/ton que lograron convencer a la
oferta de cerrar negocios. Si los rindes de maices
tardios finalmente se ubican por encima de 85 qq/
ha en las explotaciones de la region nudcleo, los
margenes de rentabilidad para el productor seran
favorables tanto en planteos a campo propio como
arrendado, justificando el interés por la toma de
coberturas a estos precios. Sin embargo, los ven-
dedores muestran mucha mas cautela que hace
algunas semanas y, en general, prefieren esperar
hasta evaluar el potencial de pérdidas por los even-
tos climéticos de los Gltimos dias.

para el mes de mayoy
lo que resta de abril.

SO0JA EE.UU.: STOCKS/USO CAE A
SU MENOR VALOR EN UN LUSTRO

Emilce Terré

El mercado internacional de soja se tomé un
respiro en la semana, ajustando en baja por pri-
mera vez en casi un mes, ante la presion que ejer-
cieron una toma de ganancias luego de tocar su
valor mas alto en nueve meses y medio y las cance-
laciones de compras por parte de China. Esto ulti-
mo ha sido consecuencia directa del debilitamien-
to de sus margenes de procesamiento y la dificul-
tad para obtener financiamiento, constituyéndo-
se en una luz de alerta particularmente sensible
dada la relevancia que tiene este jugador del mer-
cado internacional.

De cualquier modo, y explicando el maximo
relativo que mostrd la soja en la semana, la ajusta-
da disponibilidad de mercaderia en Estados Unidos
contintia siendo el principal sostén para los pre-
cios. Estos aln registran una suba de casi u$s 50/
ton en lo que va del afio, incluso pese a que una
oferta sudamericana récord comienza a abastecer
la plaza internacional (la cosecha brasilefia de soja
ya alcanzd el 86% del &rea, mientras que la argen-
tina ronda el 15%).

El dia miércoles el USDA difundi6 su tradicional
informe mensual de estimaciones de oferta y de-
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manda, que si bien no generd grandes sorpresas
en el mercado -ya se descontaba un balance ajus-
tado en EEUU -, brind6 informacion muy valiosa
para analizar la realidad actual del mercado sojero.
En particular, pese a que segun las previsiones del
USDA la produccion estadounidense se recuperé
notablemente en la campafa 2013/14 respecto al
afio anterior, registrando una suba del 8% a 89,5
millones de toneladas, el ritmo de venta de porotos
al exterior se incrementd en un 20%. Las exporta-
ciones norteamericanas se llevarian en la campafia
actual 43 millones de toneladas, con una suba su-
perior a los 7 millones en relacién a la campafa
anterior, traccionada fundamentalmente por las
compras desde China.

Al mismo tiempo, un uso interno relativamente
estable logra moderar la suba de la demanda total
por poroto norteamericano, pero no lo suficiente
como para evitar una caida del stock final. Este
alcanzaria los 3,67 millones de toneladas, su menor
valor en 10 afios. Agravando el panorama, si com-
paramos el nivel de inventarios en relacion a las
necesidades de consumo en EEUU (que surge del
cociente entre el stock al final de la campafiay la
demanda total estimada), dicho indicador para la
campafia 2013/14 ha caido al 4%, el menor nivel en
casi 50 afios. Los ajustados inventarios respecto
del nivel de la demanda no sélo actian como un
soporte para los precios, sino que también suelen
estar relacionados a fuerte volatilidad en el mer-
cado ya que éstos funcionan como un "colchon"
para el consumo, brindando mayor holgura en caso
que surja cualquier inconveniente con la oferta.

A raiz del ajustado balance de oferta y deman-
da en Norteamérica el USDA ha asimismo
incrementado su prevision de importaciones esta-
dounidenses de poroto de soja, fundamentalmen-
te desde Sudamérica. Las mismas practicamente
se duplicarian respecto al afio anterior, alcanzan-
do un méximo histdrico de 1,8 millones de tonela-
das.

A nivel global, por el contrario, la gran cosecha
sojera que el USDA prevé para Sudamérica permiti-
ria una recuperacion del ratio stock/consumo del
22,4% registrado en la campafia 2012/13 al 25,8% en
la 2013/14. En particular, pese a que la demanda
global muestra un aumento sostenido, la produc-
cion aumentaria proporcionalmente mas gracias a
lo cual los inventarios al final de la campafia subi-
rian a 69,4 millones de toneladas, casi 10 millones
por encima del afio anterior. De cualquier modo,
el reporte del mes de mayo se avizora particular-
mente relevante para el mercado ya que se difun-
diran las primeras estimaciones en lo que respec-

ta a la campafa 2014/15, y hacia alli se abocan la
mayoria de los analistas internacionales.

En lo que respecta al mercado local, genera-
ron gran preocupacion esta semana las intensas
lluvias que se registraron en la zona nucleo argen-
tina, interrumpiendo las labores de trilla de los
lotes de primera, cuyo avance registra un 37% en
el area con un rinde promedio que va de 33 a 38
gg/ha. Segun estimaciones de GEA, serian 130.000
hectéareas las que corren riesgo de perderse como
consecuencia de los anegamientos. Sin embargo,
al contrario de lo sucedido en la campafa pasada,
este ciclo demostré condiciones ambientales més
benéficas para los lotes de soja de segunda, por lo
gue se espera que los rindes promedio mejoren a
medida que avanza la cosecha, siempre que el cli-
ma acompafie.

En este contexto, el valor Pizarra de la CAC
Rosario para las operaciones realizadas el dia jue-
ves en el recinto del Mercado Fisico de Granos
fue establecido en $ 2.472/ton, un escalon por
encima de los $ 2.458/ton de la semana previa aun-
que por debajo del méaximo relativo de $ 2.500/ton
alcanzado en la semana. El nivel de actividad,
concordantemente, mostrdé un pico hacia media-
dos de la semana correspondiéndose con los valo-
res mas altos negociados, aunque la lluvia y el cese
de actividades de transporte del dia jueves com-
plicaron las entregas en la semana.

Respecto a la descarga mas diferida, al cierre
de la semana se ofrecian abiertamente u$s 306/
ton para los negocios con entrega en el mes de
mayo, valor bastante alejado de las pretensiones
de la oferta que se ubica mas cerca de los u$s
315/ton. Cabe destacar que tanto en el segmento
disponible como en los contratos a término todas
las ofertas provinieron del sector industrial, per-
maneciendo la exportacién retirada del mercado
disponible en toda la semana.

En linea con la suba externa, la Pizarra de soja
ha subido casi $ 350/ton en lo que va del afio,
pese a lo cual persisten algunos factores poten-
cialmente bajistas en el mediano plazo y que de-
beran ser seguidos con particular atencion. Entre
éstos se destacan la posibilidad de una
desaceleracion de la demanda china comentada
ut supra, una oferta en Argentina récord para este
afio como consecuencia tanto de la fuerte recu-
peracion del volumen producido como del abulta-
do nivel de carry-over proyectado y el retraso de
las labores de la campafia sudamericana 2013/14
gue la deja demasiado cerca de la salida de la co-
secha del Hemisferio Norte, con el agravante de
una perspectiva de siembra récord en EE.UU.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 04/04/14 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 Semanal anterior * anterior
Rosario

Trigo duro

Maiz duro 1.372,00 1.390,00 1.410,00 1.420,00 1.398,00

Girasol 2.400,00 2.400,00 2.400,00 1.806,67 32,8%
Soja 2.450,00 2.445,00 2.461,00 2.500,00 2.472,00 2.465,60 1.600,60 54,0%
Sorgo 1.000,00 1.000,00 1.050,00 1.016,67 723,33 40,6%
Bahia Blanca

Trigo duro 1.860,00 1.860,00 1.870,00 1.870,00 1.870,00 1.866,00

Girasol 2.130,00 2.130,00 2.130,00 2.130,00 2.130,00 2.130,00 1.560,00 36,5%
Soja 2.530,00 2.500,00 2.500,00 2.510,00 1.608,00 56,1%
Cordoba

Trigo Duro 2.016,70 2.013,30 2.035,80 2.021,93

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 2.100,00 2.100,00 2.100,00 2.100,00 1.570,00 33,8%
Soja 2.460,00 2.460,00 1.540,00 59,7%

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

FechaOperacion | 04/04/14 0704114 08104/14 09/04/14 10/04724 | Promedio  Promedioafio - Diferencia afio
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 181000 181000 1815,00 1.820,00 183000 | 1817,00  1.180,00 54,0%
Maiz duro 143000 | 1.430,00 816,00 75.2%
Girasol 2.395,00 2.400,00 240000 | 239833  1807,50 32,7%
Sorgo 1.000,00 1.020,00 1.010,00 760,00 32,0%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 07/04/14 08104/14 09/04/14 10/04/14 110414 | 04/04/14 ZZ:;]&;‘;T
Harinas de trigo (s)

"0000" 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0

"000" 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0
Pellets de afrechillo (5)

Disponible (Exp) 750,0 730,0 720,0 720,0 720,0 750,0 -4,00%
Aceites (5)

Girasol crudo 5.070,0 5.070,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.070,0 4,54%

Girasol refinado 5.670,0 5.670,0 6.900,0 6.900,0 6.900,0 5.670,0 21,69%

Soja refinado 6.050,0 6.050,0 6.050,0 6.050,0 6.050,0 6.050,0

Soja crudo 4.800,0 4.800,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 4.800,0 10,42%
Subproductos ()

Girasol pellets (Cons Dna) 1.650,0 1.650,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.650,0 -3,03%

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.600,0 2.600,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.600,0 -1,92%
(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 07/04/13 08/04/13 09/04/13 10/04/13 11/04/13 Var.% 04/04/14
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art, 12 1860,00 1870,00 1870,00 1870,00 1870,00  05%  1860,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Art. 12 1850,00 1850,00 1850,00 1850,00 0,0% 1850,00
Exp/GL 15/04 a15/05  Cdo. MIE u$s 230,00 230,00 230,00 230,00 230,00 0,0% 230,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. M/E us$s 230,00 230,00 230,00 230,00 230,00 0,0% 230,00
Maiz
Exp/SM-AS Hasta 15/04 Cdo. MIE 1400,00 1350,00
Exp/B.Blanca. Abr'14 Cdo. M/E u$s 170,00 170,00
Exp/SM Abr'14 Cdo. M/E us$s 175,00
Exp/Tmb Abr'14 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00
Exp/SM-AS Abr14 Cdo. M/E us$s 160,00
Exp/Tmb May'14 Cdo. M/E u$s 160,00 165,00 170,00 170,00  6,3% 160,00
Exp/SM May'14 Cdo. M/E u$s 162,00 165,00 170,00 175,00 170,00 6,3% 160,00
Exp/SM Jun’14 Cdo. MIE u$s 160,00 165,00 157,00
Exp/Tmb Jun’14 Cdo. M/E u$s 158,00 157,00
Exp/GL-Tmb Jun/dul'l4 Cdo. M/E us$s 163,00
Exp/SM Jul'14 Cdo. M/E u$s 158,00 160,00 160,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. M/E u$s 155,00 155,00
Exp/Tmb Ago'l4 Cdo. M/E u$s 160,00 158,00
Cebada
Exp/V.C C/Desc. Cdo. Scarlett us$s 190,00 190,00 190,00 190,00
Exp/AS Cl/Desc. Cdo. Scarlett u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00  0,0% 200,00
Exp-AS Dic'14 Cdo. PH min 62 us$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Exp-AS Dic14 Cdo. Scarlett u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 200,00 11,1% 180,00
Sorgo
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 1000,00 1000,00 1000,00 1050,00 1050,00 5,0% 1000,00
Exp/SM-AS May/Jun/du'14  Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 130,00 13500 13500  3,8% 130,00
Exp/Tmb Agos'14 Cdo. M/E u$s 130,00
Soja
Fca/GL-Tmb ClDesc. Cdo. MIE 2420,00 2450,00 2500,00 2460,00 2420,00 -0,4%  2430,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 2260,00 2280,00
Fca/Nec C/Desc. Cdo. M/E 2450,00  2460,00 2430,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2420,00 2450,00 2500,00 2460,00 2420,00 -0,4% 2430,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 2420,00 2450,00 2500,00 2460,00 2420,00 -0,4% 2430,00
Fca/Ric Cl/Desc. Cdo. MIE 2420,00 2450,00 2500,00 2460,00 2420,00 -0,4%  2430,00
Fca/B.B. C/Desc. Cdo. M/E 2470,00 2480,00 2400,00 -3,6% 2490,00
Fca/Ric May'14 Cdo. M/E u$s 306,00 310,00 316,00 311,00 306,00 -0,6% 308,00
Fca/Tmb May'14 Cdo. M/E u$s 306,00 310,00 316,00 311,00 306,00 -0,6% 308,00
Fca/SL May'14 Cdo. M/E u$s 306,00 310,00 316,00 311,00 306,00 -0,6% 308,00
Fca/SM May'14 Cdo. M/E u$s 306,00 310,00 316,00 311,00 306,00 -0,6% 308,00
Fca/Junin May'14 Cdo. M/E u$s 285,00 290,00 287,00 -1,0% 290,00
Girasol
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2400,00 2400,00 2400,00 2400,00 2400,00 0,0%  2400,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 2400,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit u$s 290,00 290,00 290,00 290,00 290,00  0,0% 290,00
FcalSJ C/Desc. Cdo. M/E us$s 290,00 290,00 290,00 290,00 290,00
Fca/Ros ClDesc. Cdo. M/E u$s 290,00 290,00 290,00 290,00 290,00

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

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

Posicidn Preciode  Tipo de Volumen . IApor 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11104114
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052014 310 put 34 53 5,10

ISR052014 314 put 20 14 4,40 7,10

CRN062014 185 put 1 1 3,50

CALL

DLR102014 8,37 cal 92 92

DLR102014 9,46 cal 92 92

ISR052014 298,00 cal 1 25 10,00

ISR052014 302,00 call 26 123 5,60 8,00 8,50

ISR052014 310,00 call 69 236 1,30 3,40 3,30
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posici6n Preciode  Tipo de Volumen 1A por 07/04/14 08/04/14 09104114 10/04/14 11/04/14
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
ISR052014 314,00 call 27 61 1,50 1,70
ISR052014 330,00 call 17 25 0,30
ISR072014 318,00 call 10 16 13,30
ISR072014 322,00 call 5 5 6,50
ISR072014 326,00 call 5 5 5,30
ISR072014 330,00 call 10 38 4,80
ISR112014 318,00 call 37 27 4,80 15,20
ISR112014 346,00 call 27 27 5,70
SOY042014 551,00 call 50 532 4,30
SOY062014 573,00 call 200 200 7,00
SOY062014 581,00 call 2.300 2.000 6,60 6,60
SOY102014 478,00 call 62 62 15,00 16,50
SOY102014 500,00 call 60 60 9,00
S0Y102014 514,00 call 2 2 7,00
" El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajusEe de Futuros
Posicién Volumen Int. Abierto 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uU$s
DLR042014 337.316 1.089.387 8,093 8,088 8,077 8,073 8,069 -0,23%
DLR052014 221.310 660.074 8,251 8,243 8,225 8,216 8,215 -0,33%
DLR062014 141.970 480.265 8,433 8,425 8,397 8,387 8,387 -0,44%
DLR072014 80.478 579.277 8,617 8,610 8,580 8,570 8,568 -0,38%
DLR082014 56.564 211.280 8,825 8,822 8,792 8,785 8,781 -0,33%
DLR092014 101.646 181.264 9,055 9,050 9,025 9,015 9,015 -0,39%
DLR102014 80.655 196.718 9,295 9,287 9,260 9,245 9,243 -0,51%
DLR112014 21.786 46.688 9,535 9,525 9,495 9,475 9,477 -0,56%
DLR122014 44.455 71.769 9,800 9,770 9,751 9,720 9,730 -0,61%
DLR012015 920 10,080 10,050 10,030 10,000 10,000 -0,89%
DLR022015 10,350 10,320 10,300 10,270 10,270 -0,77%
DLR032015 12.000 6.100 10,670 10,640 10,620 10,550 10,450 -2,06%
DLR062015 15.555 8.782 11,350 11,260 11,265 11,200 11,350 0,27%
OR0062014 310 1.078 1295,600 1310,000 1313,400 1319,200 1317,950 1,10%
WTI052014 859 1.149 99,750 101,500 102,510 102,210 102,700 2,21%
TVPP052014 1.205 3.010 5,432 4,893 5,127 5,107 4,903 -10,19%
TVPP122014 2.030 2.430 6,201 5,455 5,886 5,826 5514 -16,00%
R0O15042014 2 12 953,041 941,611 950,530 959,000 959,266 -1,11%
AA17042014 10 921,152 935,107 931,380
AA17052014 10 941,280 955,974 952,211
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR052014 244 1.152 307,50 310,10 311,70 309,70 307,00 -0,16%
ISR072014 14 78 311,30 314,60 316,50 315,00 312,50 0,16%
ISR112014 32 198 312,20 314,70 316,30 315,30 313,20 0,22%
TRI000000 261 241,00 236,00 236,00 237,00 237,00 -1,66%
TRI042014 6 241,00 236,00 236,00 237,00 237,00 -1,66%
TRI052014 10 44 242,00 241,50 241,00 241,00 241,00 -0,41%
MAI000000 45 169,00 172,50 172,50 175,00 174,50 4,49%
MAI042014 15 196 169,00 172,50 172,50 175,00 174,50 4,49%
MAI052014 20 160,00 162,00 162,50 163,00 163,00 2,52%
MAI062014 132 160,00 162,00 162,50 163,00 163,00 2,52%
MAI072014 126 160,50 162,50 163,00 163,50 163,50 2,51%
MAI082014 10 161,00 163,00 163,50 164,00 164,00 1,86%
SOF000000 2.033 306,00 308,00 311,00 310,00 307,50 0,82%
SOF042014 242 343 306,00 308,00 311,00 310,00 307,50 0,82%
SOF052014 496 4.444 307,30 310,10 312,50 310,50 307,70 -0,10%
SOF062014 100 312,00 313,50 316,50 314,50 312,50 0,16%
SOF072014 199 969 312,90 315,50 318,00 315,90 313,80 -0,03%
SOF092014 10 314,50 317,00 319,00 317,20 315,00 0,22%
SOF112014 185 1.360 314,90 318,30 320,10 318,50 316,00 0,16%
S0J000000 1 308,00 310,00 312,50 311,00 307,00 -0,97%
S0J052014 193 924 307,90 310,60 313,00 310,60 307,50 -0,32%
SOY042014 94 818 538,00 544,70 549,40 544,00 537,60 -0,72%
SOY062014 1.636 529 532,20 538,40 542,90 538,50 531,80 -0,08%
SOY082014 442 172 461,90 465,90 468,90 468,50 465,80 0,84%
SOY102014 829 1.829 444,60 449,20 451,80 450,00 447,20 0,83%
CRN042014 165 1.210 196,80 200,30 198,40 197,40 196,50 -0,81%
CRN062014 164 750 199,70 203,00 201,30 200,40 199,50 -0,40%
CRN082014 170 231 200,40 202,00 200,30 201,00 198,70 -0,75%
CRN112014 100 559 200,10 201,60 199,90 199,30 197,30 -1,50%
TOTAL 1.124.211 3.557.274
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 var.
max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min _ dltima__ sem.

FINANCIEROS En$/US$S

DLR042014 8,093 8084 8093 8100 8086 8083 808L 8074 8077 8075 8072 8073 8069 8060 8069 -0,23%
DLR052014 8253 8239 8251 8250 8242 8245 8236 8220 8225 8218 8210 8216| 8215 8209 8215 -0,33%
DLR062014 8440 8410 8432 8433 8424 8426 8415 8390 8395 8390 8387 8387 8389 8381 8389 -0,42%
DLR072014 8620 8570 8617 8617 8606 8610 8605 8580 8580 8575 8573 8573 8590 8565 8568 -0,55%
DLR082014 8825 8810 8825 8822 8816 8822 8825 8790 8792 8790 878 8785 8810 8780 8,781 -0,33%
DLR092014 9,060 9,035 9,060 9,060 9,045 9,050| 9,049 9,010 9,025 9,020 9,015 9,020, 9,019 9,013 9,015/ -0,49%
DLR102014 9,305 9280 9,295/ 9,287 9281 9287| 9265 9245 9260| 9,250 9,240 9,245| 9243 9,230 9,243| -0,51%
DLR112014 9525 9525 9,525| 9515 9,480 9,495 9,477 9,440  9,477| -0,56%
DLR122014 9,800 9,795 9800, 9,770 9,750 9,770 9,751 9,730 9,751| 9,730 9,720 9,720| 9,765 9,700 9,730 -0,61%
DLR012015 | 10,080 10,080 10,080

Posicion

DLR032015 10,620 10,620 10,620 10,450 10,450 10,450| -2,06%
DLR062015 | 11,320 11,320 11,320| 11,260 11,260 11,260| 11,190 11,190 11,190 11,370 11,290 11,355| 0,31%
OR0062014 1310,0 1310,0 1310,0| 13134 13042 13134

WTI052014 99,75 99,75 99,75/ 101,44 100,30 101,44| 102,00 102,00 102,00 102,87 10255 102,70| 2,21%

TVPP052014| 5595 5432 5432| 4910 4750 4861| 5264 5000 5158 5217 5156 5156 5007 4,891 4,891|-10,40%
TVPP122014| 6,630 6,283 6,283 5725 5300 5335 5932 5641 5932 6000 5800 5826 5690 5464 5464|-16,38%

RO15042014 950,53 950,53 950,53| 959,00 959,00 959,00

AA17042014 907,41 907,41 907,41| 93564 93564 93564

AA17052014 928,68 928,68 928,68| 956,05 956,05 956,05

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR052014 308,7 306,0 3075 3105 3095 3101 3126 311,0 311,7] 3105 3097 309,7 3075 3062 3070/ -02%
ISR072014 3106 3106 310,6| 3146 3132 3146 3125 3120 3125
ISR112014 3150 3143 314,7| 3165 3163 316,3] 3153 3153 3153

TRI052014 2410 2410 2410

MAI042014 167,0 1670 167,0 1750 1745 1745 4,5%

SOF042014 3065 3060 30604 3080 3070 3080| 3120 3075 3110{ 3100 3100 3100 3100 3070 3075 0,8%
SOF052014 3086 3065 3073 3102 3080 3100 3128 3114 3125/ 3125 3100 3105 3110 3075 3075 -0,2%
SOF072014 3145 3120 3125 3159 3140 3155/ 3190 3171 3180 3169 3155 3159
SOF112014 3160 3148 3148/ 3183 3180 3183 3206 3195 3201 3185 3184 3185 3160 3157 3157 0,1%
$0J052014 3085 3070 3079 3102 3096 3100 3130 3116 31304 3120 3104 3106 3078 3068 3075 -0,3%
SOY042014 5415 5415 5415 5488 5488 5488 546,7 5440 5440/ 5410 5383 5383
SOY062014 536,22 5310 531,0/ 5384 5324 5384| 5420 5410 5410{ 5405 5375 5375 5347 5320 5324| 0,0%
SOY082014 4640 4640 464,00 4650 462,7 4650| 4690 4672 4690 4665 4654 4654 4650 4649 4649| 0,8%
SOY102014 4450 4440 444,00 4492 4492 4492| 4519 4490 4518 4502 4485 450,01 4472 4465 4472| 0,8%
CRN042014 196,0 1960 196,0f 2009 2009 2009
CRN062014 2008 200,1 2008 2030 2030 2030 2040 2036 2037

CRN082014 1992 1992 1992 2030 2030 2030 201,3 2000 200,
CRN112014 2026 2026  202,6

1.127.448 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.573.916 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14  var.sem.
TRIGO B.A. 04/2014 300 2 240,00 235,50 236,00 237,00 237,00 -1,25%
TRIGO B.A. 05/2014 5.400 35 245,50 243,50 243,50 243,50 243,50 -0,81%
TRIGO B.A. 07/2014 11.300 947 251,00 251,00 251,50 252,50 252,80 0,72%
TRIGO B.A. 09/2014 300 254,50 254,50 254,50 255,50 255,80 0,51%
TRIGO B.A. 12/2014 2.000 40 201,00 200,00 200,00 203,00 201,70 -0,15%
TRIGO B.A. 01/2015 6.700 161 203,00 201,50 201,50 204,50 202,80 -0,78%
TRIGO B.A. 03/2015 2 210,00 209,00 209,00 212,00 210,70 0,33%
MAIZ ROS 04/2014 16.300 1.000 173,40 175,50 173,00 175,00 175,00 2,34%
MAIZ ROS 06/2014 3 161,00 162,00 161,00 161,50 161,50 0,62%
MAIZ ROS 07/2014 20.600 1.872 160,70 162,30 163,00 163,50 163,60 2,25%
MAIZ ROS 08/2014 2.900 102 160,50 162,50 162,50 163,60 163,60 2,89%
MAIZ ROS 09/2014 12.800 472 162,00 164,50 164,50 165,00 165,20 3,06%
MAIZ ROS 12/2014 9.300 236 164,50 167,50 168,50 169,50 169,20 2,86%
MAIZ ROS 05/2015 1.000 5 169,50 169,50 169,00 168,00 167,00 -1,76%
SORGO ROS 04/2014 130,00 125,00 125,00 125,00 130,00 -3,70%
SORGO ROS 07/2014 10 135,00 130,00 130,00 130,00 135,00 -1,46%
SOJA ROS 04/2014 3.600 39 307,80 310,00 312,50 310,00 307,00 -0,65%
SOJA ROS 05/2014 198.100 5.969 309,80 313,00 315,30 313,10 310,70 -0,13%
SOJA ROS 07/2014 67.000 2.528 312,80 316,00 318,50 316,20 314,00 0,03%
SOJA ROS 09/2014 25 313,80 317,00 319,00 317,00 314,70
SOJA ROS 11/2014 64.900 2.625 314,80 318,00 320,00 318,20 315,90 0,10%
SOJA ROS 05/2015 5.300 86 289,00 292,50 293,00 290,00 290,00 0,35%
CEBADA Q.Q. 05/2014 175,00 173,00 175,00 175,00 175,00
TOTALES 427.500 16.157
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14  varsem.
TRIGO Q.Q. 07/2014 17 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00
MAIZ |.W. 04/2014 108,00 108,00 108,00 108,00 108,00
MAIZ |.W. 07/2014 108,00 108,00 108,00 108,00 108,00
MAIZ Q.Q. 04/2014 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00
MAIZ S.N. 04/2014 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA LW. 05/2014 2.300 346 104,00 104,00 103,50 103,50 103,50  -0,48%
SOJA Q.Q. 05/2014 229 96,00 96,00 96,00 98,50 98,00 2,08%
SOJA CHA 05/2014 4 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00
SOJA ZAR 04/2014 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TOTALES 2.300 596
429.800 16.753
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicion | Vol. Sem.  Open Interest| 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14  varsem.
SOJA CME sle 05/2014 12.655 14 1.464,00 1.482,75 1.495,00 1.481,00 146350  -0,44%
SOJA CME sle 07/2014 9.934 25 1.451,00 1.460,00 1.476,00 1.465,50 144800  -0,12%
SOJA CME sle 11/2014 9,662 31 1.203,00 1.216,00 1.228,00 1.225,00 1.217,00 1,25%
TRIGO CME s/e 05/2014 7.757 674,75 681,00 669,00 662,00 660,00  -1,35%
TRIGO CME sle 07/2014 8.165 14 681,75 688,00 677,00 670,00 668,50  -1,11%
MAIZ CME sle 05/2014 6.096 48 496,00 504,00 502,00 499,00 498,00  -0,60%
MAIZ CME sle 07/2014 6.350 26 505,50 510,00 509,00 504,00 503,00  -0,69%
TOTALES 60.619 158
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién | Vol. Sem.  Open Interest| 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.950,00 1.900,00 1.900,00 1.900,00 190000  -2,56%
MAIZ B.A. Disp. 1.380,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00
MAIZ ROS Disp. 1.400,00 1.420,00 1.420,00 1.420,00 1.420,00
SOJA ROS Disp. 3 2.460,00 2.480,00 2.500,00 2.480,00 245000  -0,81%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.460,00 2.480,00 2500,00 2.480,00 245000  -081%
TOTALES 3
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicién 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 var.
max. min.  (ltmo méx. min.  dltimo méx. min.  dltimo mé&x. min.  (ftimo méx. min.  (ltimo sem.
TRIGO B.A. 04/2014 2360 2360 2360 2360 2360 2360
TRIGO B.A. 05/2014 2450 2440 2440 2435 2435 2435 2435 2435 2435 2435 2435 2435 2435 2435 2435 -06%
TRIGO B.A. 07/2014 2510 2510 2510 2520 2510 2520 2520 2515 2520 2525 2520 2525 2525 2525 2525 02%
TRIGO B.A. 09/2014 2545 2545 2545 2550 2550 255,0
TRIGO B.A. 12/2014 2010 2010 201,0
TRIGO B.A. 01/2015 2030 2020 2020 2020 2015 2020 2020 2015 2020 2015 2015 2015
MAIZ ROS 04/2014 1740 1700 1740 1765 1730 1730 1750 1740 1750 1750 1750 1750 1760 1750 1750 29%
MAIZ ROS 07/2014 1610 1595 1605 1625 1616 1620 1635 1625 1625 1640 1630 1635 1640 1635 1636 32%
MAIZ ROS 08/2014 1620 1610 1610 1630 1630 1630
MAIZ ROS 09/2014 161,0 1600 1610 1650 1645 1650 1665 1650 1665 1660 1650 1650 1650 1650 1650 25%
MAIZ ROS 12/2014 1650 1640 1650 1680 1670 1680 1690 1680 1690 1695 1685 1695 1690 1690 1690 24%
MAIZ ROS 05/2015 1680 1680 168,0
SOJA ROS 04/2014 3100 3080 3100
SOJA ROS 05/2014 3122 3090 3115 3142 3115 3135 3170 3145 3155 3155 3125 3131 3110 3099 3107 -01%
SOJA ROS 07/2014 3152 3120 3142 3172 3145 3165 3198 3180 3185 3187 3158 3162 3140 3132 3140
SOJA ROS 09/2014
SOJAROS 11/2014 3160 3140 3160 3190 3170 3186 3207 3195 3205 3196 3177 3182 3162 3155 3159 00%
SOJA ROS 05/2015 2935 2910 2935 2930 2900 2900 2900 2900 2900 03%
SOJA LW. 05/2014 1020 1020 1020 1040 1040 1040
SOJA Q.Q. 05/2014 980 980 980
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicién 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 var.
max min Ultima  max min  diima méx min  diima méx min _ ditima~ méx min  Ultima  sem.

SOJA CME s/e 05/2014 1477,0 1462,0 14640 1483,0 14670 14828 15100 14910 14950 14940 14780 14810 1467,0 14620 14635 -02%
SOJA CME s/e 07/2014 1459,0 14450 14510 1460,0 14480 1460,0 1489,0 1469,0 1476,0 14750 1462,0 14655 1450,0 14435 14480 -0,1%
SOJA CME sfe 11/2014 1208,3 1200,0 1203,0 1217,0 12060 1216,0 12280 1218,0 1228,0 12250 12185 12250 1217,0 12170 12170 12%
TRIGO CME sfe 05/2014 6750 6670 6748 6840 6700 6810 6840 6660 6690 6670 6565 6620 6660 6600 6600 -13%
TRIGO CME sfe 07/2014 6820 6740 6818 6910 6770 6880 6830 6740 6770 6760 6640 6700 6735 6685 6685 -11%
MAIZ CME s/e 05/2014 5000 4950 496,0 5050 4970 5040 5100 5020 5020 5000 4950 499,0 5000 4980 4980 -06%
MAIZ CME s/e 07/2014 5050 5000 5000 5100 5030 5100 5130 5090 5090 5070 5000 5040 5050 5030 5030 -07%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 345,00 345,00 360,00 360,00 fli 345,00 4,3%
Precio FAS 255,59 255,59 267,12 267,11 255,59 4,5%
Precio FOB Abr'14 ¢ 340,00 ¢ 340,00 € 340,00 € 340,00 340,00
Precio FAS 250,59 250,59 247,12 24711 250,59 -1,4%
Precio FOB Jun'14 v 365,00 v 365,00 v 365,00 347,50
Precio FAS 275,59 275,29 272,12 254,61
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Mar'14 365,00 365,00 365,00 360,00 € 365,00 -1.4%
Precio FAS 272,68 272,68 269,21 264,19 272,68 -3,1%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 225,00 226,00 224,00 223,00 225,00 -0.9%
Precio FAS 169,70 170,44 168,77 167,93 169,67 -1,0%
Precio FOB Abr14 €221,35 €224,40 €222,53 226,86 224,70 1,0%
Precio FAS 166,05 168,84 167,30 171,79 169,37 1,4%
Precio FOB May'14 222,33 226,57 €222,53 227,85 223,32 2,0%
Precio FAS 167,03 171,00 167,30 172,78 167,99 2,9%
Precio FOB Jun'14 219,38 22342 221,84 221,55 220,86 0,3%
Precio FAS 164,08 167,85 166,61 166,48 165,53 0.6%
Precio FOB Jul'14 219,38 22381 221,84 221,15 220,86 0,1%
Precio FAS 164,08 168,25 166,61 166,09 165,53 0,3%
Precio FOB Aao'14 220,17 223,12 221,15 221,25 220,76 0.2%
Precio FAS 164,87 167,56 165,92 166,18 165,43 0,5%
Precio FOB Set'14 222,73 220,76 220,86
Precio FAS 167,16 165,53 165,79
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB May'14 v 238,87 v 24192 v 240,05 239,66 240,84 -0.5%
Precio FAS 183,57 186,36 184,82 184,59 185,51 -0.5%
Precio FOB Jun'14 233,36 236,41 234,24 233,95 234,44 -0,2%
Precio FAS 178,06 180,84 179,01 178,88 179,11 -0.1%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB JnlI'4 224,50 € 227,55 € 225,58 €225,29 € 225,38 0,0%
Precio FAS 168,78 17157 169,93 169,80 169,64 0.1%
Precio FOB JnidI'14 €227,55 € 225,58 232,37
Precio FAS 171,57 169,93 176,89
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 193,00 190,00 187,00 187,00 195,00 -4,1%
Precio FAS 145,71 143,31 140,91 140,84 14731 -4,4%
Precio FOB May'14 v 186,71 v 188,97 v 185,92 v 185,52 v 189,07 -1.9%
Precio FAS 139,41 142,28 139,82 139,37 140,11 -0,5%
Precio FOB JnlI'4 v 188,28 v 190,94 v 188,18 v 187,89 v 189,07 -0,6%
Precio FAS 140,99 144,24 142,09 141,73 140,11 1.2%
Precio FOB Aa/St'14 v 188,28 v 190,94 v 188,18 v 187,89 v 189,07 -0,6%
Precio FAS 140,99 144,24 142,09 141,73 140,11 1.2%
Soja Up River
Precio FOB Spot Oficial 523,00 529,00 533,00 532,00 525,00 1,3%
Precio FAS 326,28 330,20 332,75 331,97 327,56 1.3%
Precio FOB May'14 522,97 526,00 v 532,06 v 525,63 523,61 0.4%
Precio FAS 326,25 327,20 331,81 325,60 326,17 -0,2%
Precio FOB Jun'l4 v 524,80 v 529,67 v 535,73 v 525,63 v 524,71 0,2%
Precio FAS 328,09 330,87 335,48 325,60 327,27 -0.5%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB May'14 525,26
Precio FAS 324,79
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 460,00 460,00 460,00 460,00 460,00
Precio FAS 274,81 274,81 274,88 274,81 275,22 -0,1%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
04/04/14 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 7,9000 7,9010 7,9010 7,9000 7,9000 7,9000
vndr 8,0000 8,0010 8,0010 8,0000 8,0000 8,0000
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,0830 6,0838 6,0838 6,0830 6,0830 6,0830
Maiz 20,0 6,3200 6,3208 6,3208 6,3200 6,3200 6,3200
Demas cereales 20,0 6,3200 6,3208 6,3208 6,3200 6,3200 6,3200
Habas de soja 35,0 5,1350 51357 5,1357 5,1350 5,1350 5,1350
Semilla de airasol 32,0 53720 53727 53727 5.3720 53720 53720
Resto semillas oleagin. 235 6,0435 6,0443 6,0443 6,0435 6,0435 6,0435
Harina y Pellets de Trigo 13,0 6,8730 6,8739 6,8739 6,8730 6,8730 6,8730
Harina v Pellets Soja 32,0 53720 53727 53727 5,3720 53720 53720
Harina y pellets girasol 30,0 5,5300 5,5307 5,5307 5,5300 5,5300 5,5300
Resto Harinas v Pellets 30,0 5,5300 5,5307 5,5307 5.5300 5,5300 5,5300
Aceite de sojia 32,0 53720 53727 53727 5,3720 53720 53720
Aceite de airasol 30.0 5,5300 5,5307 5,5307 5.5300 5,5300 5,5300
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 55300 55307 55307 5.5300 5.5300 5.5300
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of FOB Arg-| FOB Arg- |FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo 3 |CBOT (3 CBOT 5

Uss / Tn @ Up River Bb

Emb.cerc. abr-14 abr-14 abr-14 may-14 may-14 jun-14 may-14 jul-14 sep-14 may-14 jul-14
11/04/2013 330,00 v315,00 | v325,00 319,20 319,20 280,20 280,20 256,38 258,41 260,70 271,45 274,30
Semana anterior| 345,00 340,00 365,00 332,00 330,20 288,30 279,80 246,10 248,58 251,79 269,61 271,36
07/04/14 345,00 340,00 365,00 334,10 332,30 290,70 282,20 248,48 251,15 254,55 271,73 274,11
08/04/14 345,00 340,00 365,00 334,90 333,00 292,40 284,00 250,23 253,26 256,75 272,46 275,22
09/04/14 360,00 340,00 365,00 331,80 330,00 284,30 277,90 245,82 248,85 252,43 269,43 272,00
10/04/14 360,00 340,00 360,00 327,90 324,20 281,90 275,40 243,34 246,19 249,77 265,48 267,87
11/04/14 360,00 fh fli fh fh fli fli 242,61 245,54 249,13 264,38 266,76
Var. Semanal 43% -1,4% -1,2% -1,8% -2,2% -1,6% -1,4% -1,2% -1,1% -1,9% -1,7%
Var. Anual 9,1% 7,9% 10,8% 2,7% 1,6% 0,6% -1,7% -5,4% -5,0% -4,4% -2,6% 2,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
entregado en depésitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

ss 1o FOB Of (1| FOB Arg-Up River Quequen |FOB Golfo () CBOT3)
Emb.cerc. abr-14 may-14 jun-14 infjl-14 abr-14 may-14 jun-14 may-14 jul-14 sep-14 dic-14
11/04/2013 237,00 v239,56 236,80 236,80 282,00 280,80 278,90 256,39 249,40 22322 214,16
Semana anterior| 225,00 224,70 22332 220,86 v225,38 234,90 231,00 229,30 197,53 199,80 199,60 199,50
07/04/14 225,00 221,35 222,33 219,38 V224,50 234,00 230,00 228,40 196,55 198,91 199,01 199,01
08/04/14 226,00 224,40 226,57 223,42 V227,55 235,80 233,10 231,50 199,60 201,96 201,47 201,96
09/04/14 224,00 222,53 222,53 221,84 225,58 233,20 231,20 229,50 197,73 199,99 199,50 199,01
10/04/14 223,00 226,86 227,85 221,55 225,29 232,80 230,80 229,20 197,33 199,70 199,60 198,81
11/04/14 223,00 fli fli fli fli fh fli fli 196,25 198,61 197,83 196,45
Var. Semanal -0,9% 1,0% 2,0% 0,3% 0,0% -0,9% -0,1% 0,0% -0,6% -0,6% -0,9% -1,5%
Var. Anual -5,9% -5,3% -3,8% -6,4% -17,4% -17,8% -17,8% -23,5% -20,4% -11,4% -8,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.
SORGO |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB |Grano |Pellets Aceite
. . FOB Arg
Uss /T Oficial (1) Golfo () [FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM ()
Emb.cerc. | may-14 JnlJl.14 abr-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. | may-14 Ab/My14 | Emb.cerc. | may-14 JIst14  Oc/Dc.14
11/04/2013 206,00 203,63 203,63 263,70 600,00 260,00 €240,00 1.095,00 | 1.100,00 | 1.207,50  1.175,00
Semana anterior| 195,00 v189,07  v189,07 201,49 460,00 245,00 215,00 880,00 910,00 947,50 947,50
07/04/14 195,00 v186,71 v188,28 202,08 460,00 245,00 €215,00 880,00 910,00 947,50 952,50
08/04/14 190,00 v188,97 v190,94 204,54 460,00 245,00 €215,00 880,00 910,00 945,00 950,00
09/04/14 187,00 v185,92 v188,18 201,68 460,00 245,00 €215,00 880,00 905,00 950,00 955,00
10/04/14 187,00 v185,52 v187,89 202,08 460,00 245,00 €215,00 880,00 905,00 945,00 950,00
11/04/14 185,00 fh fli fh 460,00 245,00 fli 880,00 fi 942,50 947,50
Var. Semanal -5,1% -1,9% -0,6% 0,3% -0,5% -0,5%
Var. Anual -10,2% -8,9% -1,7% -23,4% -23,3% -5,8% -10,4% -19,6% -17,7% -21,9% -19,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB FOB Arg - FOB Par- |FOB Golfo () CBOT 3 TGE (3)

Uss/ Tn Oficial (1) |Up River Brasil GM
Emb.cerc. | may-14 jun-14 may-14 abr-14 may-14 jun-14 may-14 jul-14 ago-14 sep-14 jun-14

11/04/2013 516,00 517,45 515,62 555,50 553,60 539,40 515,16 502,76 489,07 465,64 661,25
Semana anterior| 525,00 523,61 V524,71 522,05 578,20 575,20 570,50 541,52 534,63 505,05 461,88 607,79
07/04/14 525,00 522,97 v524,80 517,82 574,70 571,70 568,10 538,03 532,15 504,41 461,88 611,01
08/04/14 529,00 526,00 v529,67 580,60 578,40 572,90 544,74 537,02 508,27 465,55 617,68
09/04/14 533,00 v532,06 v535,73 583,90 580,50 581,60 549,42 543,08 512,49 468,86 603,73
10/04/14 532,00 v525,63 v525,63 579,10 575,80 575,10 544,64 538,49 510,29 468,49 609,74
11/04/14 518,00 fli fli fli fli fli fli 537,57 531,78 506,71 465,83 603,35
Var. Semanal -1,3% 0,4% 0,2% 0,2% 0,1% 0,8% -0,7% -0,5% 0,3% 0,9% 0,7%
Var. Anual 0,4% 1,6% 1,9% 42% 4,0% 6,6% 4,4% 5,8% 3,6% 0,0% -8,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

s/ Tn FOB Of (1| FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM-Br(2) Arg (2) CBOT 3

Emb.cerc. | may-14 jun-14 may-14 JniJil4 abr-14 Oc/Dc.14 | My/st.14 may-14 jul-14 ago-14 sep-14
11/04/2013 439,00 c444,22 443,07 415,01 417,11 499,00 439,00 472,00 435,41 433,09 419,09 394,84
Semana anterior| 515,00 525,35 514,11 503,31 489,31 567,00 510,00 558,00 528,11 514,66 482,14 450,18
07/04/14 515,00 520,34 v514,44 501,32 488,53 572,00 514,00 558,00 522,82 512,24 480,71 448,63
08/04/14 513,00 525,35 513,78 507,71 495,59 565,00 510,00 553,00 527,01 515,98 483,02 449,96
09/04/14 510,00 529,76 516,26 512,68 499,45 570,00 513,00 556,00 531,42 519,84 485,12 452,27
10/04/14 510,00 524,14 512,95 513,12 500,55 570,00 514,00 557,00 528,55 516,53 485,01 454,14
11/04/14 497,00 fli fli fli fli 568,00 510,00 557,00 521,27 510,47 482,36 453,37
Var. Semanal -3,5% -0,2% -0,2% 1,9% 2,3% 0,2% -0,2% -1,3% -0,8% 0,0% 0,7%
Var. Anual 13,2% 18,0% 15,8% 23,6% 20,0% 13,8% 16,2% 18,0% 19,7% 17,9% 15,1% 14,8%
(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

s/ Tn FOB Of (1| FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM (2 CBOT 3

Emb.cerc. | JnAil4 Ag/Stl4  Oc/Dc.14 | may-14 JnlJi14 JnJit4 AglOc14 may-14 jul-14 ago-14 sep-14
11/04/2013 1.024,00 | 1.03528 103506  1.046,74 1.044,32 1.034,18 1.114,57 1.121,13 109722 110141 118310 1.097,88
Semana anterior| 869,00 854,72 854,28 864,53 877,87 859,13 979,26 979,26 916,45 920,86 916,01 909,39
07/04/14 869,00 853,18 856,82 865,75 876,99 862,00 975,61 982,48 913,36 918,21 915,56 910,49
08/04/14 875,00 871,26 870,71 880,30 895,29 880,08 979,52 986,41 928,35 932,98 929,45 924,38
09/04/14 891,00 885,59 885,81 895,62 906,31 894,41 990,42 990,42 945,99 950,62 945,99 940,26
10/04/14 887,00 872,58 877,43 887,79 900,58 885,81 993,21 1.000,15 936,95 940,92 937,39 932,10
11/04/14 870,00 fli fli fli fli fh 985,76 992,71 928,13 931,66 927,69 923,06
Var. Semanal 0,1% 2,1% 2,7% 2,7% 2,6% 31% 0,7% 1,4% 1,3% 1.2% 1,3% 1,5%
Var. Anual -15,0% -15,7% -15,2% -15,2% -13,8% -14,3% -11,6% -11,5% -15,4% -15,4% -21,9% -15,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 01/04/14 Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado - ‘ Total a fijar 2 Total fijado ° acumulados *
Trigo pan 13/14 344 1.932,3 174,4 257 654,9
(Dic-Nov) (4.906,4) (228,6) (70,0) (2.661,8)
Maiz 13/14 538,2 4.9273 2.102,6 348,6 551,0
(Mar-Feb) (13.767,2) (1.589,4) (129,5) (2.861,0)
12/13 213 20.303,9 1.892,8 1.101,6 18.144,0
(19.633,6) (1.973,9) (986,6) (16.022,5)
Sorgo 13/14 24,6 130,5 338 01
(Mar-Feh) (711,7) (55,5) (L.3) (225,0)
12/13 14 1.784,6 160,9 136,0 17231
(3.256,9) (155,6) (96,9) (2.984,9)
Cebada Cerv. 13114 12,8 622,7 455 294 201,0
(Dic-Nov) * (839,9) (279.8) (111,6) (246,7)
Cebada Forr. 13114 26,0 1.510,9 136,1 39,0 1.465,8
(Dic-Nov) * (3.003,8) (84,7) (68,0) (2.379,9)
Soja 13/14 482,6 4.892,7 2.801,6 5331 95,0
(Abr-Mar) (4529,0) (2.167,4) (191,2)
12/13 21 9.842,6 2.673,9 2.673,5 7.680,9
(11.839,3) (3.157,8) (2.592,9) (4.869,4)
Girasol 13/14 36 149 37 02
(Ene-Dic) (19,6) (50) (19

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyP hasta ENERO y desde
FEBRERO estimado por Situacién de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta FEBRERO.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 26/03/14 Cosecha - 1 Total a fijar 2 Fijado total ®
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 (**) 2.619,0 2.357,1 509,2 301,1
(1.915,1) (1.819,3) (451,0) (326,5)
Soja 13/14 (**) 5.603,1 5.042,8 1.949,6 399,5
(7.262,4) (7.262,4) (5.198,1) (642,1)
12/13 34.476,5 34.476,5 14.583,0 13.158,0
(28.635,9) (28.635,9) (10.975,9) (9.943,8)
Girasol 13/14 (**) 15118 1.360,6 534,3 205,4
(1.684,9) (1.684,9) (626,4) (306,3)
Al 05/03/14 [Cosecha

Maiz 13/14 (**) 303,9 245 8,0
(431,7) (26,6) (14,1)
12/13 5.548,1 49933 575,6 4515
(4.431,8) (3.988,6) (376,7) 274,4)

Sorgo 13/14 (**) 05

(23)
12/13 1258 1132 41 4,0
(132,7) (119,4) (10,2) (5.6)
Cebada Cerv. 13/14 (**) 689,3 177,7 96,3
(725,0) (98,4) (32,0)
12/13 1.152,0 1.094,4 1108 474
(1.564,2) (1.486,0) (637.,6) (373,2)

(*) 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 (*), trigo, soja y girasol representan el 90%. (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 establecié precio. Fuente: Datos
procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin informacién de la Direccion de Matriculacién y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

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

Total Granos

2012/13 535,95 2.734,79 3.270,74 416,11 803,84 2.677,51 518,58 19,4%
2013/14 (ant) 514,52 2.949,37 3.463,89 474,89 872,49 2.823,84 565,81 20,0%
2013/14 (act) 518,58 2.952,55 3.471,13 477,46 874,26 2.826,71 571,01 20,2%
Var. s/mes anterior 0,8% 0,1% 0,2% 0,5% 0,2% 0,1% 0,9% 0,8%
Var. slciclo 12/13 -3.2% 8,0% 6,1% 14,7% 8,8% 5,6% 10,1% 4,3%

Total Cereales

2012/13 471,06 2.261,08 2.732,14 298,70 803,84 2.280,79 451,33 19,8%

2013/14 (ant) 446,48 244341 2.889,89 345,98 872,49 2.410,04 479,84 19,9%

2013/14 (act) 451,33 2.448,25 2.899,58 349,69 874,26 2.412,60 486,98 20,2%
Var. s/mes anterior 11% 0,2% 03% 11% 0.2% 01% 1,5% 14%
Var, slciclo 12/13 -4,2% 8,3% 6.1% 17,1% 8,8% 5,.8% 7.9% 2,0%
Todo Trigo

2012/13 198,94 656,42 855,36 137,39 136,49 679,44 175,92 25,9%

2013/14 (ant) 175,84 711,89 887,73 159,39 135,02 703,99 183,73 26,0%

2013/14 (act) 175,92 712,72 888,64 162,05 134,95 704,82 183,81 26,1%
Var. s/mes anterior 0,05% 0,12% 0,10% 1,67% -0,05% 0,12% 0,04% 0,45%
Var, slciclo 12/13 -11,57% 8,58% 3,89% 17,95% -1,13% 3,74% 4,48% 0,72%

Granos Gruesos

2012/13 165,42 1.133,19 1.298,61 122,25 667,35 1.134,17 164,43 14,5%

2013/14 (ant) 163,79 1.260,01 1.423,80 146,20 737,47 1.232,72 191,08 13,5%

2013/14 (act) 164,43 1.260,77 1.425,20 146,71 739,31 1.233,75 191,46 15,5%
Var. simes anterior 0,39% 0,1% 0,1% 0,3% 0,2% 0,1% 0,2% 15,0%
Var. slciclo 12/13 -0,6% 11,3% 9,7% 20,0% 10,8% 8,8% 16,4% 7,0%
Maiz

2012/13 132,75 863,42 996,17 94,46 515,58 861,50 134,67 15,6%

2013/14 (ant) 134,00 966,63 1.100,63 114,42 573,53 943,33 157,30 14,5%

2013/14 (act) 134,67 967,52 1.102,19 114,53 574,93 943,72 158,47 16,8%
Var. simes anterior 0,50% 0,09% 0,14% 0,10% 0,24% 0,04% 0,74% 16,06%
Var. slciclo 12/13 1,45% 12,06% 10,64% 21,25% 11,51% 9,54% 17,67% 7,42%
Arroz

2012/13 106,70 471,47 578,17 39,06 467,18 110,98 23,8%

2013/14 (ant) 106,85 471,51 578,36 40,39 473,33 105,03 21,9%

2013/14 (act) 110,98 474,76 585,74 40,93 474,03 111,71 23,6%
Var. s/mes anterior 3,87% 0,69% 1,28% 1,34% 0,15% 6,36% 7,81%
Var. slciclo 12/13 4,01% 0,70% 1,31% 4,79% 1,47% 0,66% -0,80%

Semillas Oleaginosas

2012/13 64,89 473,71 538,60 117,41 396,72 67,25 17,0%
2013/14 (ant) 68,04 505,96 574,00 128,91 413,80 85,97 15,6%
2013/14 (act) 67,25 504,30 571,55 127,77 414,11 84,03 20,3%
Var. simes anterior -1,16% -0,33% -0,43% -0,88% 0,07% -2,26% 30,43%
Var. sfciclo 12/13 3,64% 6,46% 6,12% 8,82% 4,38% 24,95% 19,70%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

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

Harinas oleaginosas

2012/13 12,78 268,32 281,10 77,49 264,14 11,66 4,4%

2013/14 (ant) 12,31 280,08 292,39 83,24 274,31 13,30 3,3%

2013/14 (act) 11,65 280,20 291,85 83,39 274,20 12,95 4,7%
Var. s/mes anterior -5,36% 0,04% -0,18% 0,18% -0,04% -2,63% 42,28%
Var. slciclo 12/13 -8,84% 4,43% 3,82% 7,61% 3,81% 11,06% 6,99%
Aceites vegetales

2012/13 17,45 160,66 178,11 67,08 158,41 18,01 11,4%

2013/14 (ant) 17,95 168,93 186,88 69,50 164,27 20,39 7,5%

2013/14 (act) 18,00 168,98 186,98 69,53 164,64 20,32 12,3%
Var. s/mes anterior 0,28% 0,03% 0,05% 0,04% 0,23% -0,34% 65,40%
Var. slciclo 12/13 3,15% 5,18% 4,98% 3,65% 3,93% 12,83% 8,56%
Soja

2012/13 53,51 267,47 320,98 99,65 229,10 258,77 57,79 22,3%

2013/14 (ant) 58,65 287,69 346,34 109,33 238,75 269,34 73,01 20,7%

2013/14 (act) 57,79 285,43 343,22 108,22 239,04 269,70 70,64 26,2%
Var. s/mes anterior -1,47% -0,79% -0,90% -1,02% 0,12% 0,13% -3,25% 26,63%
Var. slciclo 12/13 8,00% 6,71% 6,93% 8,60% 4,34% 4,22% 22,24% 26,63%
Harina de soja

2012/13 10,17 180,58 190,75 57,48 176,74 9,96 5,6%

2013/14 (ant) 10,42 188,50 198,92 61,12 184,66 11,19 4,1%

2013/14 (act) 9,96 188,66 198,62 61,43 184,49 10,92 5,9%
Var. s/mes anterior -4,41% 0,08% -0,15% 0,51% -0,09% -2,41% 43,28%
Var. slciclo 12/13 -2,06% 4,47% 4,13% 6,87% 4,38% 9,64% 5,03%
Aceite de soja

2012/13 3,90 42,81 46,71 9,25 42,45 343 8,1%

2013/14 (ant) 3,52 44,61 48,13 9,19 44,21 3,54 5,1%

2013/14 (act) 3,43 44,66 48,09 9,28 44,32 3,30 7,4%
Var. s/mes anterior -2,56% 0,11% -0,08% 0,98% 0,25% -6,78% 45,11%
Var. slciclo 12/13 -12,05% 4,32% 2,95% 0,32% 4,41% -3,79% -7,85%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA

DE COMERCIO

DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccion

Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar

10:00 a 14:00 hs

Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: abr-14
Todo Trigo Soja
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14 2012/13 Variacion
abr-14 mar-14 abr-14  Mes Ant. Afio Ant. abr-14 mar-14 abr-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,74 22,74 22,54 0,9% 30,96 30,96 31,24 -0,9%
Area Cosechada 18,29 18,29 19,79 -7,6% 30,72 30,72 30,84 -0,4%
% Cosechado 80% 80% 88% -8,4% 99% 99% 99% 0,5%
Rinde 31,74 31,74 31,14 1,9% 29,12 29,12 26,77 8,8%
Stock Inicial 19,54 19,54 20,22 -3,4% 3,84 3,84 4,60 -16,6%
Produccion 57,97 57,97 61,67 -6,0% 89,51 89,51 82,57 8,4%
Importacién 4,63 4,35 3,35 6,2%  382% 0,82 0,68 098 20,0% -16,7%
Oferta Total 82,14 81,87 85,21 03%  -3,6% 94,14 94,00 88,15 0,1% 6,8%
Industrializacién 46,27 46,27 45,97 0,7%
Consumo humano 26,13 25,86 25,72 1,1% 1,6%
Uso semilla 2,01 2,01 1,99 1,4% 2,37 2,37 2,42 -2,2%
Forraje/Residual 6,80 6,80 10,56 -35,6% 0,33 0,60 0,03 -455% 1100,0%
Consumo Interno 34,95 34,67 38,27 0,8% -8,7%
Exportacion 31,98 30,62 27,41 44%  16,7% 41,10 40,69 35,93 1,0% 14,4%
Empleo Total 66,92 65,29 65,70 2,5% 1,9% 90,06 89,92 8434  0,2% 6,8%
Stock Final 15,19 16,55 19,54 82% -22,3% 4,08 4,08 3,84 6,4%
Ratio Stocks/Empleo 22,7% 25,3% 297%  -105% -23,7% 4,5% 4,5% 45% -02%  04%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 237 285 230 277 285 32% -17,0% 358 432 358 432 529 -32,3%
Aceite de Soja Harina de Soja
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14 2012/13 Variacion
abr-14 mar-14 abr-14  Mes Ant. Afio Ant. abr-14 mar-14 abr-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,77 0,77 1,15 -32,9% 0,25 0,25 0,27 -8,3%
Produccion 9,00 9,00 8,99 0,1% 36,61 36,61 36,17 1,2%
Importacion 0,09 0,09 0,09 2,0% 0,15 0,15 0,22 -32,7%
Oferta Total 9,86 9,86 10,23 -3,6% 37,01 37,01 36,67 0,9%
Ester metilico
Consumo Interno 8,41 8,41 8,48 0,7% 26,85 27,03 26,34 -0,7% 2,0%
Exportacion 0,66 0,66 0,98 -33,0% 9,89 9,71 10,08 1,9% -1,9%
Empleo Total 9,07 9,07 9,46 -4,1% 36,74 36,74 36,42 0,9%
Stock Final 0,79 0,79 0,77 2,3% 0,27 0,27 0,25 9,1%
Ratio
Stocks / Empleo 8,7% 8,7% 8,2% 6,7% 0,7% 0,7% 0,7% 8,1%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1036 1124 1036 1124 1058 21% 320 364 320 364 502 -31,9%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qq/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.

26 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 11/04/14



ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccién de: abr-14
Granos Gruesos Maiz
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14  2012/13 Variacion
abr-14 mar-14 abr-14  Mes Ant. Afio Ant. abr-14 mar-14 abr-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 44,47 44,47 44,43 0,1% 38,61 38,61 39,33 -1,9%
Area Cosechada 39,74 39,74 39,09 1,7% 35,49 35,49 35,37 0,3%
% Cosechado 89% 89% 88% 1,6% 92% 92% 90% 2,2%
Rinde 37,60 37,60 29,60 27,0% 99,68 99,68 77,46 28,7%
Stock Inicial 23,50 23,50 27,80 -15,5% 20,85 20,85 25,12 -17,0%
Produccion 369,20 369,20 285,80 29,2% 353,71 353,71 273,82 29,2%
Importacién 3,00 3,10 6,50 32% -53,8% 0,89 0,89 411 -78,4%
Oferta Total 395,70 395,80 320,10 0,0%  23,6% 375,45 375,45 303,08 23,9%
Forraje/Residual 140,60 140,70 115,50 0,1%  21,7% 134,63 134,63 110,11 22,3%
Alim./Semilla/Ind. 169,60 169,60 160,40 5,7% 162,57 162,57 153,52 5,9%
Etanol p/ combust. 127,01 127,01 118,06 7,6%
Consumo Interno 310,20 310,30 275,90 0,0% 12,4% 297,19 297,19 263,64 12,7%
Exportacion 45,00 41,10 20,70 95% 117,4% 40,64 36,83 18,57 103% 118,9%
Empleo Total 355,20 351,50 296,60 1,1%  19,8% 337,83 334,02 282,23 11%  19,7%
Stock Final 40,60 44,40 23,50 8,6%  72,8% 37,62 41,43 2085  -92%  804%
Ratio
Stocks / Empleo 11,4% 12,6% 79%  95%  44:3% 11,1% 12,4% 74% -102%  50,7%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 173 205 173 205 274 -30,9%
Sorgo Cebada
2013/14 2013/14 2012/13 Variacion 2013/14 2013/14  2012/13 Variacion
abr-14 mar-14 abr-14  Mes Ant. Afio Ant. abr-14 mar-14 abr-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 3,28 3,28 2,51 30,6% 1,42 1,42 1,46 2,8%
Area Cosechada 2,63 2,63 2,02 30,0% 121 121 1,29 -6,3%
% Cosechado 80% 80% 81% -0,5% 86% 86% 89% -3,6%
Rinde 3741 37,41 31,26 19,7% 38,58 38,58 36,53 5,6%
Stock Inicial 0,38 0,38 0,58 -34,8% 1,74 1,74 131 33,3%
Produccion 9,88 9,88 6,27 57,5% 4,68 4,68 479 2,3%
Importacién 0,44 0,54 050 -200% -13,0%
Oferta Total 10,26 10,26 7,09 44,8% 6,86 6,97 6,62  -1,6% 3,6%
Alim./Semilla/Industr. 2,54 2,54 2,41 5,3% 337 3,37 3,37
Forraje/Residual 3,18 3,18 2,36 34,4% 1,31 1,42 128  -7,7% 1,7%
Consumo Interno 5,72 572 4,78 19,7% 4,68 4,79 466  -2,3% 0,5%
Exportacion 4,06 4,06 1,93 110,5% 0,22 0,22 0,20 11,1%
Empleo Total 9,78 9,78 6,71 45,8% 4,90 5,01 486  -2.2% 0,9%
Stock Final 0,48 0,48 0,38 26,7% 1,96 1,96 1,74 12,5%
Ratio
Stocks/Empleo 4,9% 4,9% 5,7% -13,1% 40,0% 39,1% 359%  22%  115%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 157 189 157 189 268 -35,3% 246 292 246 292 295 -9,0%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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CON SELECTIVIDAD Y A
CONTRAMANO DE LOS MERCADOS
INTERNACIONALES, EL MERVAL
SIGUE EN ALZA

Leandro Fisanotti

Noticias corporativas e indicadores de la agen-
da macro global presionaron a la baja los merca-
dos de referencia a nivel internacional, que termi-
nan la semana anotando fuertes caidas. En Wall
Street, el indice Nasdaq sufrié su peor caida diaria
en mas de dos afios al retroceder el jueves un
3,1%. En lo que respecta a la plaza local, se sostie-
ne el impulso alcista motivado por el renovado in-
terés de los inversores por los activos argentinos,
aunque comienza a prevalecer un mercado mas
volatil y selectivo.

El inicio de la temporada de balances para las
cotizantes estadounidenses se da con un sesgo
negativo. Los inversores no se muestran convenci-
dos de que los resultados que presenten las em-
presas respalden las subas experimentadas en las
cotizaciones y dieron inicio a una toma de ganan-
cias, especialmente en los sectores que mayores
subas acumularon en el primer trimestre.

Este vaticinio parece confirmarse en las prime-
ras publicaciones de los estados contables. El ban-

co JPMorgan decepcioné a sus accionistas al anun-
ciar ganancias un 20% por debajo de las registra-
das un afio atrés. La caida en los beneficios fue
incluso superior a las previsiones de los analistas y
llevd pesimismo a las plazas financieras.

Un sondeo realizado por una consultora priva-
da reflejo que de las 500 empresas que integran el
indice S&P500, 93 han revisado a la baja sus previ-
siones de ganancias para el trimestre. Asi, los prin-
cipales indices bursatiles de los Estados Unidos
terminan la semana con caidas del 2,4% para el
Dow-Jones de industriales y 2,7% para el Standard
& Poor's 500.

En la semana préxima se esperan los balances
de gigantes como Google, Johnson & Johnson,
Citigroup y Coca-Cola, lo que promete ser el prin-
cipal driver de los mercados.

Fuera de los Estados Unidos, la economia china
no deja de ser motivo de preocupacion entre los
inversores al arrojar nuevas sefiales de debilidad.
El nivel de precios al consumidor en el gigante
asiatico volvié a marcar una variacién por encima
del objetivo expresado por las autoridades, impul-
sado principalmente por los precios de los alimen-
tos. Esto pone nuevamente sobre la mesa de dis-
cusion una politica de enfriamiento de la econo-
mia que presionaria la demanda global y siembra
dudas respecto al impacto que tendria sobre el
sistema financiero chino.

En este contexto, las bolsas europeas experi-

mentaron una

Transportadora de Gas del Norte:
exponente del "veranito" energético en el mercado local

semana bajista,
con caidas para
las principales
cotizantes del

2,20 bloque conti-
nental que
2,00 promediaron el
3,5%. En Tokio, el
indice Nikkei -
1,80 que replica el
comportamiento
1,60 de las principa-
les 225 acciones
de Japon - re-
1,40 trocedié a un
minimo de seis

1,20 meses.
El repaso in-
ternacional de la
1,00 semana no pue-
T T T T TS| e pasar por
N R P I SO S SR P P I SN aito la coloca-
) Q N v v Q N N v o N N v k) Q cion de deuda
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gue realizd Grecia en los mercados de deuda. La
economia helena estuvo en el epicentro de la cri-
sis financiera que golpe6 a Europa a partir de 2008
y se enraizé en un contexto de bajo crecimiento
a nivel del bloque continental. En este escenario,
Atenas debié embarcarse en un proceso de resca-
te y restructuracion de sus pasivos, alcanzando el
triste récord del mayor incumplimiento soberano
de la historia (superando el episodio argentino),
s6lo logrando evitar la bancarrota producto de la
asistencia financiera del BCE y el FMI.

Tras cuatro afios sin lograr obtener
financiamiento en los mercados voluntarios de
deuda, Grecia capt6 esta semana fondos por 3.000
millones de euros a un plazo de 5 afios y una tasa
4,95%. Mas alla de que algunos analistas interpre-
tan el respaldo brindado por el mercado como un
reconocimiento a la gestién realizada por las auto-
ridades de ese pais, la abrumadora demanda que
tuvo la colocacion de los bonos a pesar que la
economia griega se encuentre aun tambaleante
habla de una cortisima memoria de los inversores y
una sostenida situacion de liquidez entre los ope-
radores.

Esto no deja de tener su correlato en el mer-
cado local al trazar una inevitable contrastacion
con los activos argentinos. YPF debidé afrontar un
rendimiento significativamente superior al licitar
deuda dias atras y los titulos emitidos por el Esta-
do nacional siguen rindiendo més de dos digitos
en plazos alin mas cortos. Motivos adicionales por
lo que los papeles argentinos ganan interés entre
los inversores internacionales como una apuesta
de riesgo en el mediano plazo.

Volimenes Negociados

En lo que hace al mercado local, el Merval ano-
té una suba del 1,3%, operando a contramano de
las plazas de referenciay con creciente volatilidad.

Entre las acciones que integran el lote mas li-
quido del mercado local, las mayores subas se die-
ron en los papeles de Edenor (que avanzaron un
9,4% respecto del viernes pasado), seguidas de Aluar
(+5,9%) y Telecom (+5,6%).

La distribuidora eléctrica sigue entre las pre-
feridas ante los vientos de cambio en materia de
politica energética y se consolida como la accion
gue mas sube en lo que va de 2014. No obstante,
las energéticas que cotizan en el panel general
también se suman al postergado "veranito" y ano-
taron atractivas subas en la semana que finaliza. La
empresa Transportadora de Gas del Norte logré
un ajuste en sus tarifas (por primera vez en casi 15
afios) y la cotizacion del papel (TGNO4) se dispard
mas de un 20%. En el afio, el papel acumula un
notable 63% de suba.

La generadora eléctrica Central Puerto tam-
bién exhibié una gran demanda y mejord un 19%
respecto del viernes pasado, confirmando las ex-
pectativas de los inversores para el sector.

Un parrafo final para Siderar, que despide la
semana con un anuncio de peso para los inversores.
La Asamblea de accionistas definié el pago de un
dividendo en efectivo equivalente al 15,25% del
capital social ($ 0,1525 por accion), noticia que
resulto festejada por los tenedores del papel.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 07/04/14 08/04/14 09/04/14 10/04/14 11/04/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 1.990.427,00 199.359,00 64.200,00 288.989,00 2.542.975,00 1097,71%
Valor Efvo. ($) 1.139.312,42 114.930,46 20.548,00 982.784,77 2.257.575,65 204,20%
Valor Efvo. (u$s) 56.830,15 56.830,15

Titulos Renta Variable

Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 239,00 244,00 187,00 449,00 338,00 1.457,00 33,18%
Valor Efvo. ($) 13.937.488,35 27.717.257,24  15.571.637,77 48.797.666,75 30.671.398,60| 136.695.448,71 15,87%
Totales

Valor Nominal 1.990.666,00 199.603,00 64.387,00 449,00 289.327,00 2.544.432,00 1039,54%
Valor Efvo. ($) 15.076.800,77 27.832.187,70  15.592.185,77 48.797.666,75 31.654.183,37| 138.953.024,36 16,91%
Valor Efvo. (u$s) 56.830,15 56.830,15
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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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