BOLSA DE COMERCIO
DE ROSARIO

LLEGA A LOS PUERTOS 50%
MENOS DE MAIZ QUE EL ANO
PASADO

No existe antecedente en Argentina de
tanta superficie de maiz permaneciendo sin
cosechar para mediados de mayo.

Esta situacion queda evidenciada en el
magro arribo de camiones............ Pag.7
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SE CONFIRMA LA OFERTA RECORD
DE SOJA ARGENTINA 2013/2014

De acuerdo al nuevo reporte mensual
de GEA/BCR para la campafia 2013/14, pese
a los retrasos en la recoleccion y el amplio
abanico de complicaciones climaticas, la
produccion local alcanzaria las 55,7 millo-
nes de toneladas con un ............ Pag. 8

ROES OTORGADOS DEL 12 AL 15/05/14

Roes
- Nro de
Principales productos otorgados
Empresas

(ton)
ACEITE DE SOJA 256.920 27
HARINA DE TRIGO 1.621 6
MAIZ 371.500 16
SOJA 442.140 22
SORGO 500 1
SUBPRODUCTOS DE SOJA 734.821 24
MAYOR OFERTA DE TRIGO EN
SUDAMERICA PARA 2015

A nivel nacional puede proyectarse en
forma preliminar una cosecha de entre 11
y 12 millones de toneladas, que permitiria
lograr un saldo exportable de 5 millones.
En Paraguay, en tanto, el area a implantar
se estima en 600.000 hectareas, ...Pag.11
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CAYERON LOS EMBARQUES DE GRANOS,
ACEITES Y SUBPRODUCTOS DESDE LOS
PUERTOS ARGENTINOS EN EL ANO 2013

La Republica Argentina embarcé en el afio 2013 desde
todos sus puertos un total de 71.126.547 toneladas de
granos, aceites y subproductos. El afio anterior, 2012, los
despachos habian ascendido a 73.121.845 toneladas, re-
gistrandose en consecuencia una caida interanual del
2,7%. Esto significa que se embarcaron por las terminales
portuarias argentinas en el dltimo afio casi 2 millones de
toneladas menos que en el afio 2012. ................ Pag. 2

ARGENTINA, BAJO LA AMENAZA DE LAS
COMPRAS DE SO0JA DE CHINA

La cabal importancia que ha ido adquiriendo la Repu-
blica Popular China en el mercado internacional de soja
pone de manifiesto la dependencia creciente que tie-
nen los principales paises productores de soja -entre ellos,
Argentina- de las compras por parte del gigante asiatico,
ya que el mismo ha experimentado.................. Pag. 4

33.021 CABEZAS REMATADAS EN ROSGAN

Resultados del remate 62° de ROSGAN. Su presiden-
te, Eduardo Romagnoli, habia destacado que "este es un
remate muy bueno en volumen teniendo en cuenta que
estamos saliendo de la zafra...A su vez, en este remate
estaremos estrenando el Espacio Santa Gertrudis que abre
un nuevo camino en Rosgan, el de lograr alianzas estraté-
gicas que permitan dar un lugar especial a determinadas

FAZAS" . et Pag. 13
UN DOLAR INQUIETO IMPULSO ACCIONES Y
BONOS

En una semana levemente negativa para las principa-
les plazas financieras a nivel global, la renovada presion
sobre el tipo de cambio impuls6 las cotizaciones de la
renta variable local y los bonos argentinos emitidos en
divisa. Los cupones vinculados ...................... Pag. 28
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ECONOMIA

CAYERON LOS EMBARQUES DE
GRANOS, ACEITES Y
SUBPRODUCTOS DESDE LOS
PUERTOS ARGENTINOS EN EL ANO
2013

Julio Calzada

La Republica Argentina embarcé en el afio 2013
desde todos sus puertos un total de 71.126.547
toneladas de granos, aceites y subproductos. El
afio anterior, 2012, los despachos habian ascendi-
do a 73.121.845 toneladas, registrandose en con-
secuencia una caida interanual del 2,7%. Esto sig-
nifica que se embarcaron por las terminales por-
tuarias argentinas en el ultimo afio casi 2 millones
de toneladas menos que en el afio 2012.

En el cuadro N°1 que se adjunta, se detallan
los embarques realizados por todas las terminales
portuarias argentinas en los afios calendarios cita-
dos. Estas estadisticas incluyen también los despa-
chos de granos, aceites y subproductos de otros
origenes (Paraguay o Bolivia por ejemplo). Esta
mercaderia llega a las terminales argentinas en
barcazas, se las industrializa en muchos casos, para
luego proceder a su carga en los buques y efec-
tuar el despacho hacia su destino final.

CONTENIDO

La causa principal de esta caida en los embar-
ques totales en el afio 2013 obedeci6 a la fuerte
disminucion en los despachos de la produccion
argentina de trigo. Para evaluar este tema hay que
observar el cuadro N°1. Alli puede verse que la
caida interanual en el total de los embarques de
granos a nivel pais fue de aproximadamente 1,7
millones de toneladas entre el 2012 y 2013. Surge
de restar los despachos en el 2012 de unas 41,7
millones de toneladas de granos menos los embar-
ques del afio 2013 que bajaron a 39,9 millones de
tn.

Pero estadisticas desagregadas -publicadas en
nuestro Anuario Estadistico al cual pueden acce-
der los lectores en nuestra pagina WEB- muestran
que los embarques de trigo argentino fueron los
principales responsables de esta caida en los em-
barques totales, ya que se redujeron fuertemen-
te de 10,8 millones de toneladas despachadas en
el afio 2012 a 2,4 millones de toneladas en el 2013.
Esto obedecié a que en la campafia 2012/2013 se
registr6 una fuerte caida en la produccion nacio-
nal de trigo que ascendio a 8,2 millones de tonela-
das, cuando en la campafia anterior (2011/2012) la
produccion argentina de trigo habia alcanzado las
14,5 millones de toneladas. Esta menor produc-
cion de trigo en Argentina, fue uno de los facto-
res que incidieron en la elevada caida en los des-
pachos del afio 2013.

Segun los especialistas de GEA (Guia Estratégi-
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Cuadro N°1

En toneladas

Embarques de Granos, Aceites y Subproductos de la Reptblica Argentina y Puertos del Up River. Periodo 2007-2013.

TOTAL PUERTOS ARGENTINOS UP RIVER (desde Arroyo Seco a Timbues) UP RIVER SHARE
Afo GRANOS SUBPRODUCT ACEITES UL P, GRANOS SUBPRODUCT ACEITES TOT,AL Up GRANOS SUBPROD ACEITES TOTAL
0s ARG. [oN River UCTOS
(1) (2) (3) (1)+2)1+(3) (4) (5) (6) (4)+(5)+(6) @) (8) (9) (7)+(8)+(9)
2007 | 38.464.613 | 29.839.732 | 7.589.258 | 75.893.603 | 23.440.370 | 27.521.558 | 6.988.361 | 57.950.289 60,9% 92,2% 92,1% 76,4%
2008 | 37.898.028 | 27.864.110 | 6.365.341 | 72.127.479 | 23.984.412 | 25.498.941 | 5.723.923 | 55.207.276 | 63,3% 91,5% 89,9% 76,5%
2009 | 20.651.481 | 25.943.061 | 5.672.150 | 52.266.692 | 12.371.997 | 23.699.483 | 4.971.149 | 41.042.629 59,9% 91,4% 87,6% 78,5%
2010 | 38.392.532 [ 29.110.369 | 6.027.824 | 73.530.725 | 25.550.569 | 26.112.925 | 5.299.747 | 56.963.241 66,6% 89,7% 87,9% 77,5%
2011 | 39.459.898 | 30.801.431 | 5.461.150 | 75.722.479 | 25.684.746 | 27.905.366 | 4.605.286 | 58.195.398 65,1% 90,6% 84,3% 76,9%
2012 | 41.710.680 | 26.418.880 | 4.992.285 | 73.121.845 | 27.428.838 | 23.788.526 | 4.061.236 | 55.278.600 [ 65,8% 90,0% 81,4% 75,6%
2013 [ 39.942.105 | 25.998.895 | 5.185.547 | 71.126.547 | 25.407.874 | 24.694.129 | 4.786.042 | 54.888.045 63,6% 95,0% 92,3% 77,2%

Fuente: Anuario Estadistico BCR - Varios numeros.

ca para el Agro) de nuestra Bolsa, en la campafa
2012/2013 se produjo una caida en el area sembra-
da de trigo respecto de la campafia anterior; en la
region nucleo relevada por este departamento.
Por otra parte, se incrementd la superficie perdi-
da debido a los excesos hidricos y a la consecuen-
te aparicion de plagas como fusarium.

Afortunadamente, el Maiz y la Soja argentina
ayudaron a atenuar la caida en los embarques de
trigo. Por suerte, los embarques nacionales de maiz
sin procesar (en grano) en el 2013 fueron 3 millo-
nes de toneladas superiores a los del afio 2012. En
poroto de soja sucedié lo mismo, ya que crecie-
ron los embarques de mercaderia argentina en unos
2,6 millones de toneladas en el 2013 respecto del
afio 2012. También crecieron -en el 2013- los em-
barques de soja paraguaya y de granos proceden-
tes de otros origenes.

Si observamos el cuadro N° 1, veremos que los
embarques de subproductos despachados por los
puertos argentinos en el afio 2013 fueron leve-
mente inferiores a los del afio anterior. En el afio
2012 se habian despachado 26.418.880 toneladas,
en tanto que en el 2013 el registro fue de 25.998.895
toneladas. Resulta interesante analizar esta leve
caida. Porque se da en el marco de una muy bue-
na campafa argentina de soja 2012/2013 que ge-
nerd casi 9 millones de toneladas mas de poroto
que la anterior (produccién nacional de poroto
de soja 2011/2012 de 40,1 millones de toneladas
versus 49,3 millones de toneladas en el 2012/2013).
Lo l6gico hubiera sido que la molienda deberia
haber aumentado en el 2013 y haber crecido los
despachos de harina y subproductos de soja de
origen nacional. Nada de esto sucedié y se dio
una leve baja en los totales despachados. Los pro-
blemas en la comercializacién del poroto de soja
en el segundo semestre de 2013, a la espera de un
mejor precio de la oleaginosa y un mayor ritmo de
devaluacién; pudieron haber incidido en esta ten-
dencia.

No debemos olvidar también que los menores

despachos de subproductos se producen por la
caida en los embarques de pellets de girasol de
origen argentino, cultivo que viene registrando una
marcada desaceleracion a nivel productivo y de
exportaciones desde el afio 1999.

Los despachos totales de aceite al exterior
desde Puertos Argentinos, en cambio, muestran
en el afio 2013 un leve crecimiento: de un total de
embarques de 4.992.285 toneladas en el afio 2012
pasamos a despachar 5.185.547 toneladas. Incidie-
ron aqui los siguientes factores: a) un aumento en
los despachos de aceites de soja paraguayo y de
otros origenes; b) mayores embarques de aceite
de soja argentino, quien ante la caida en las ex-
portaciones argentinas de biodiesel por los pro-
blemas con Europa en el 2013, liber6 mas aceite
para la exportacion.

Un dato interesante a destacar es el siguiente:
el afio record de embarques totales realizados por
la Republica Argentina para su conjunto de termi-
nales portuarias (sumando granos, harinas y acei-
tes) fue el afio 2007. Alli se despacharon 75.893.603
toneladas. A partir de dicho afio, nuestro pais no
ha podido superar dicha cifra record. En el ultimo
afio 2013, al ascender los embarques totales a 71,1
millones de toneladas, la caida en el total de des-
pachos fue del 6,3%, si se mide puntualmente los
embarques del afio record (2007) con el del altimo
afio (2013).

Por ultimo, una mencion a la gran importancia
de las terminales portuarias del Gran Rosario. El
cuadro N° 1 muestra que desde los Puertos del
Gran Rosario (denominados "Up River") ubicados
sobre el Rio Parana -desde la localidad de Arroyo
Seco hasta la ciudad de Timbues- se despacharon
en el afio 2013 cerca de 55 millones de toneladas
de granos, subproductos y aceites (exactamente
54.888.045 tn.) Los despachos desde las terminales
del "Up River" representaron el 77,2% del total na-
cional. Si se analiza la evolucion en los altimos sie-
te afios en materia de embarques desde los Puer-
tos Argentinos, puede observarse que el "Gran
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Rosario" mantiene una cierta estabilidad en su par-
ticipacion relativa sobre el total de embarques
oscilando entre el 75% y el 78% del total. Es mas,
respecto del afio 2012, el Gran Rosario en el ulti-
mo afilo aumenté su participacion relativa en el
total pasando del 75,6% al 77,2% en el 2013.

Cuando nos referimos a las Terminales portua-
rias "Up River" estamos computando las siguientes
terminales: a) Servicios Portuarios Unidad VI y VII;
Dreyfus en General Lagos; Cargill en Punta Alvear y
Villa Gobernador Galvez; Toepfer en Arroyo Seco;
ACA, Vicentin y Molinos (San Benito) en la ciudad
de San Lorenzo; Bunge (Puertos Pampa y Dempa),
Toepfer (El transito), Nidera, Cargill, y Terminal 6
en Puerto General San Martin; Dreyfus, Noble y
Renova en Timbues.

ARGENTINA, BAJO LA AMENAZA
DE LAS COMPRAS DE SOJA DE
CHINA

Julio Calzada - Florencia Matteo

La cabal importancia que ha ido adquiriendo la
Republica Popular China en el mercado interna-
cional de soja pone de manifiesto la dependencia
creciente que tienen los principales paises pro-
ductores de soja -entre ellos, Argentina- de las
compras por parte del gigante asiatico, ya que el
mismo ha experimentado un incremento del 307%
de sus importaciones de habas de soja en diez

afios, pasando de representar el 31% en la campa-
fla 200372004, a significar el 65% del total del mer-
cado internacional de soja en el ciclo actual.

A fin de estudiar el mercado internacional del
poroto de soja por el lado de la demanda, se rea-
lizd un analisis de la evolucion de las importacio-
nes mundiales de la oleaginosa en la Gltima déca-
da. Como puede observarse en el cuadro N° 1,
diez afios atras, en la campafia 2003/2004, las com-
pras mundiales de poroto de soja ascendian a 54
millones de toneladas aproximadamente. De ese
total, la Republica Popular China compraba cerca
de 17 millones de toneladas, esto es, el 31% del
total del comercio exterior de este producto. En
segundo lugar se ubicaba como comprador la Unién
Europea, con 14,7 millones de toneladas, cifra equi-
valente al 27% del total de las importaciones mun-
diales en dicho periodo. En ese entonces, tanto
China como la Unidon Europea -los lideres en la
compra de poroto- mantenian un relativo equili-
brio en sus participaciones respectivas en el mer-
cado mundial de poroto de soja.

Se puede observar del cuadro mencionado que
la comercializacion de soja a nivel mundial ha esta-
do creciendo de manera significativa, duplicando-
se en el periodo citado. En efecto, de 54 millones
de toneladas despachadas en 2003/2004, en la ac-
tual campafia se estarian vendiendo cerca de 106
millones de toneladas (96% mas), segun previsiones
del USDA. El principal responsable de este notable
crecimiento es China, que pasé de adquirir casi 17
millones de toneladas hace 10 afios, a comprar en
el ciclo 2013/2014 cerca de 69 millones de tonela-
das, lo que implica que ha cuadruplicado sus com-

Cuadro N° 1.
Paises importadores de poroto de soja. Compras por campana (en millones de tn)
Pais 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | o 1‘;;;4 v
/2004 | /2005 | /2006 | /2007 | /2008 | /2009 | /2010 | /2011 | /2012 | /2013 | /2014 | ")
China 16,93 | 25,80 [ 28,32 [ 2873 | 37,82 [ 41,10 | 5034 [ 52,34 [ 59,23 | 59,87 [ 69,00 307%
UE-27 14,75 | 1459 | 14,01 | 15,18 | 1514 | 1321 | 12,68 | 12,47 [ 12,07 | 12,51 | 12,30 -17%
Mexico 380 | 364 | 367 | 38 | 361 | 333 | 352 [ 350 [ 361 | 341 3,60 -5%
Japon 469 | 430 396 | 409 | 401 | 340 | 340 [ 292 [ 2,76 | 2,83 2,80 -40%
Taiwan 222 | 226 | 250 [ 244 | 235 [ 222 | 247 ] 245 [ 229 [ 2,29 2,30 4%
Tailandia 141 | 152 [ 147 [ 153 175 [ 151 ] 166 [ 214 | 101 [ 187 1,93 37%
Indonesia 1,06 | 111 [ 119 [ 131 | 115 | 139 [ 162 [ 190 [ 1,92 [ 180 1,90 79%
EE.UU. 015 | 015 | 009 | 025 | 027 | 036 040 [ 039 [ 044 [ 098 1,77 1072%
Egipto 024 | o076 | o078 | 133 [ 106 | 158 [ 164 | 164 [ 166 | 1,66 1,60 558%
Vietnam 004 | 001 | 005 ] 007 o012 ] o018 ] 023 093] 1,29 1,26 1,28 3169%
Corea del Sur 137 | 124 [ 119 [ 123 [ 123 | 117 [ 120 [ 124 | 104 | 112 1,17 -14%
Rusia 0,001 | 004 | 0002 | 003 | 044 | 088 | 104 | 100 [ 074 [ 069 1,10 | 109900%
Otros paises 738 | 815 688 [ 887 | 962 715 | 662 588 [ 441 ] 530 5,19 -30%
Total mundial | 54,04 | 63,56 | 64,20 | 68,91 | 7837 | 77,43 | 86,81 | 88,76 | 93,46 | 9557 | 105,93 96%
Fuente: elaboracion propia en base a datos de USDA
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Cuadro N° 2.

Importaciones mundiales vs importaciones de China de soja
en los ultimos 15 aios (En millones de Tn)

i . Participacion de

Periodo Importa'c fones Importficmnes China en el Total
Mundiales China )
Mundial

1998/1999 38,6 3,9 10%
1999/2000 45,5 10,1 22%
2000/2001 53,1 13,2 25%
2001/2002 54,4 10,4 19%
2002/2003 62,9 21,4 34%
2003/2004 54,0 16,9 31%
2004/2005 63,6 25,8 41%
2005/2006 64,1 28,3 44%
2006/2007 68,9 28,7 42%
2007/2008 78,4 37,8 48%
2008/2009 77,2 41,1 53%
2009/2010 86,8 50,3 58%
2010/2011 88,8 52,3 59%
2011/2012 93,5 59,2 63%
2012/2013 95,6 59,9 63%
2013/2014 105,9 69,0 65%

econémica y social. Lo que
se refuerza si se tiene en
cuenta que el resto de los
paises demandantes de soja
no han mostrado un gran di-
namismo en sus compras en
estos ultimos 10 afos. Tal es
el caso de Japon y México,
que adquirian cantidades
apreciables de soja en el ci-
clo 2003/2004 (4,6 millones de
Tny 3,8 millones de Tn, res-
pectivamente) pero, al igual
que la Union Europea, han
reducido sus compras al
cabo de una década. Si bien
hay paises que aumentaron
sus compras de poroto en los
altimos 10 afios de manera
significativa (Rusia, Tailandia,
Egipto y Vietnam, entre

Fuente: elaboracién propia en base a datos de USDA

otros), sus participaciones

Cuadro N° 3.
Importaciones chinas de poroto de soja seglin origen (En millones de Tn)

Var. 2012
Origen 2010 Participacion 2011 Participacion 2012 Participacion Vs. 2010
Argentina 11,2 20,4% 7,8 14,8% 5,9 10,1% -47,3%
Brasil 18,6 33,9% 20,6 39,3% 23,9 40,9% 28,5%
EE.UU. 23,6 43,1% 22,2 42,4% 26,0 44,5% 10,1%
Total importado 54,8 100,0% 52,5 100,0% 58,4 100,0% 6,5%

Fuente: elaboracién propia en base a datos de UN comtrade (Organizacién de las Naciones Unidas) comtrade.un.org/db

pras de poroto en la Gltima década, con el l6gico
efecto alcista sobre los precios internacionales
del producto. Este crecimiento en las importacio-
nes tuvo como correlato un incremento en la par-
ticipacion de China en el comercio mundial de
poroto de soja, que pas6 del 31,3% al 65% en el
periodo analizado.

En contraste, la Union Europea presenta una
evolucién diametralmente opuesta a China, ya que
ha ido reduciendo sus importaciones de poroto
de soja en estos 10 afios. EI USDA prevé que en la
campafia 2013/2014 las compras de la UE-28 seran
de 12,3 millones de toneladas, lo que implica una
caida del 17% en la ultima década. De participar
con el 27% del total de las importaciones mundia-
les en 2003/2004, en la actual campafia Europa
participaria con apenas el 11,6%.

Estos datos son por demas de elocuentes acerca
de la dependencia creciente que tiene hoy el
mercado internacional de soja de lo que suceda
con las compras de China y su evolucién macro-

en el mercado mundial son sumamente reducidas
y no mueven el amperimetro de las cotizaciones
internacionales del poroto.

La importancia creciente de este pais en el
mercado internacional de soja se hace mas evi-
dente cuando extendemos el plazo de analisis a 15
afios. En el cuadro N° 2 se observa que en la cam-
pafia 1998/1999 las importaciones mundiales de po-
roto de soja ascendian a 38,6 millones de Tn y
China compraba apenas el 10% del total, cerca de
4 millones de toneladas. Pasar del 10% del mercado
mundial al 65% en 3 lustros pone de manifiesto la
jerarquia que ostenta este pais asiatico en el mer-
cado internacional de la soja, y con ella, la depen-
dencia que tienen los paises sojeros del ritmo de
compras chinas, especialmente, Estados Unidos,
Brasil y -en menor medida- Argentina, los principa-
les proveedores de la oleaginosa a nivel mundial.

De hecho, segun informacion de UN Cometrade,
base de datos de las Naciones Unidas sobre co-
mercio internacional, en el afio 2012 China le com-
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Cuadro N° 4 da con China
.z . . . . impacta directa e
Produccion y exportaciones del complejo oleaglnoso en Argentina, indirectamente so-
Brasil y EE.UU. 2013/2014 (En millones de Tn) bre la actividad agri-

Estimaciones Campaiia 2013/2014 Argentina Brasil Estados Unidos cola nac'o(;]al' i
Produccion de poroto de soja 54,9 86,0 89,5 Con tO_ 0, €S ev_l_
e - r e sol 20 205 230 dente la influencia
xportaciones de poroto de soja A . X que tienen las com-
Exportaciones sobre Produccién Total de poroto 14,6% 51,7% 48,0% pras chinas sobre el
Produccion de Harina de soja 28,5 28,6 36,3 mercado mundial de
Exportaciones de Harina de soja 27,3 13,7 9,9 | soja. Al ser el mayor
Exportaciones sobre Produccién Total de harina 95,8% 47,9% 27,3% | propulsor de la de-
Produccién de Aceite de soja 6,9 7,1 8,9 rr:ano_la deI la
Exportaciones de Aceite de soja 4,5 1,4 0,7 0 e'.agmosa ?n aare-
Exportaci bre Produccién Total d it 65,2% 19,7% 7,9% na internacional, las
Xpor acmnfs so 're roduccion Total de aceite ,2% ,7% 9% | acciones del gigan-

Fuente: elaboracion propia en base a datos de GEA (BCR), CONAB, SIIA y USDA. s

te asiatico son capa-

pré a Estados Unidos el 45% del total de porotos
de soja adquiridos del exterior, el 41% a Brasil y el
10% a Argentina. Lo anterior se puede visualizar en
el Cuadro N° 3.

China necesita soja porque debe alimentar a
una enorme poblacién, pero necesita el grano
porque posee un amplio complejo procesador que
no dispone de suficiente materia prima. A priori,
de los tres principales productores y exportadores
de soja, nuestro pais pareceria ser el menos liga-
do a la evolucién de la demanda china, debido a
que el fuerte del complejo oleaginoso nacional
son las exportaciones de productos con valor agre-
gado, como ser biodiesel, aceite y harina de soja,
y no las ventas al exterior de granos sin procesar.
Esto puede visualizarse en el Cuadro N° 4, donde
se detalla para los tres principales paises
exportadores de soja, Estados Unidos, Brasil y Ar-
gentina, el porcentaje de produccion de poroto,
harina y aceite que se vende al exterior.

Como puede apreciarse, Argentina sélo expor-
ta -como grano- el 14,6% del poroto de soja que
produce, mientras que Brasil y Estados Unidos ven-
den el 51,7% y 48% respectivamente. Esto llevaria a
pensar -a priori- que estos dos ultimos paises po-
seen mas dependencia de China que Argentina,
porque para ellos es mas relevante la comerciali-
zacion de soja sin procesar.

Empero, se debe tener en cuenta que si bien
Argentina posee una menor participacion en las
importaciones chinas de poroto de soja (Cuadro
N° 3), si es importante para el pais contar con las
compras del gigante asiatico en lo que respecta a
aceite, ya que es uno de los principales clientes
de este producto. Asimismo, al tener un mercado
de soja tan volcado a la exportacion, lo que suce-

ces de generar gran-
des oscilaciones en las cotizaciones en funcion de
algun suceso interno, como ser una pequefia re-
duccién de su indice industrial por menor nivel de
actividad o un cambio en las expectativas, por
nombrar ejemplos. Dichas acciones influyen no solo
sobre sus principales proveedores, Estados Unidos
y Brasil (que juntos representan el 85% de las com-
pras de poroto desde China), sino que se derra-
man a todo el mercado y, mas aln, a toda la cade-
na oleaginosa.

Es por eso que los paises con perfil
agroexportador no tienen otra alternativa que se-
guir muy de cerca lo que suceda con este juga-
dor. Argentina, si bien posee un mayor margen de
maniobra por la diversificacion de sus exportacio-
nes agroindustriales, no queda al margen de esta
circunstancia. El vasto desarrollo de nuestro mer-
cado externo oleaginoso posee como debilidad esta
vulnerabilidad a las decisiones del Gran Gigante
Asiético.
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LLEGA A LOS PUERTOS 50%
MENOS DE MAIZ QUE EL ANO
PASADO

Guillermo Rossi

El acelerado avance de la siembra en Estados
Unidos y la pronunciada caida de los precios del
trigo impactaron en el mercado de maiz durante
esta semana, debilitando los futuros de Chicago.
Al llegar el viernes la posicion con entrega en julio
alcanzo6 el valor méas bajo del ultimo mes y medio,
perdiendo 5% a lo largo de la semana. La accion
vendedora de los fondos especulativos reafirmoé
las caidas. De este modo, el cereal tuvo su peor
desempefio semanal de los ultimos diez meses.

Gran parte de los temores a un techo en el
potencial de rinde en Estados Unidos se disiparon
el lunes, cuando el USDA confirmé que durante la
semana pasada los productores sembraron mas de
11 millones de hectéareas. Sin embargo, pese a que
el avance nacional lleg6 al 59% del area proyecta-
da y convergio6 con el promedio de los ultimos cin-
co afios, en los estados del norte persistia un im-
portante retraso causado por condiciones

climéticas desfavorables. En el norte de lowa y la
zona central de Minnesota, por ejemplo, se acu-
mularon mas de 200mm de lluvias en el ultimo mes,
complicando las labores a campo pero recargando
las reservas hidricas de los suelos de cara al ciclo
del cultivo. Aun asi, frente al reporte de segui-
miento del préximo lunes se avizora un guarismo
de entre 73 y 77% a nivel pais, frente a un 76%
promedio histérico para mediados de mayo.
Encaminada la siembra, la atencion de los ope-
radores se orienta hacia tres puntos salientes. En
primer lugar, la concentracion del periodo critico
de los cultivos en muy pocos dias durante la se-
gunda quincena de julio, dado que una enorme
superficie del cereal emergera en los préximos dias.
Por otro lado, la posibilidad de que el consumo
forrajero termine siendo mayor al proyectado ac-
tualmente por el USDA, lo que significaria una re-
duccion del stock final de esta campafa. Final-
mente, también se presta atencion a la posibilidad
de que parte del area de intencién no se termine
sembrando. En este sentido, la firma de consultoria
Informa Economics actualizd ayer su estimacion de
superficie a 37,1 millones de hectéreas, en baja
desde su anterior prevision de 37,6 millones. El
dato se encontr6 en linea con la proyeccion del
USDA en su reporte de finales de marzo, por lo
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gue causé poco impacto en el mercado.

La demanda ha perdido dinamismo pero toda-
via muestra sefiales de cierta fortaleza. EI USDA
confirm6 nuevos compromisos de exportacion con
México por 104.000 toneladas en la mafiana del
jueves, mientras que en su reporte semanal anun-
cié ventas netas por 343.002 toneladas, en linea
con lo esperado. A poco de finalizar el segundo
tercio del ciclo comercial ya se embarcaron 30,3
millones de toneladas desde puertos norteameri-
canos, quedando un remanente ya vendido y por
embarcar de 14,2 millones de toneladas. Dado que
el USDA proyecta que las ventas externas de esta
campafia llegaran a 48,3 millones de toneladas, el
flujo de negocios de exportacion que pueda sur-
gir desde ahora hasta el cierre del afio comercial
esta en buena parte descontado, ya que las previ-
siones oficiales son holgadas.

Sin embargo, algunos operadores desconfian de
gue Estados Unidos pueda exportar semejante vo-
lumen de maiz desde ahora hasta septiembre, te-
niendo en cuenta que el mercado esta mas dispu-
tado con la presencia de Sudamérica. Los valores
FOB en puertos de Brasil y Argentina estan ganan-
do atractivo frente a los del golfo de México y en
ambos paises se mantienen las buenas perspecti-
vas de cosecha para lotes tardios, que ingresaran
al circuito comercial desde junio hasta agosto. Los
compradores asiaticos que hicieron pie en estos
mercados el afio pasado con la sequia norteameri-
cana aprovechan la coyuntura para abaratar sus
costos de aprovisionamiento.

En nuestro pais la trilla hasta el momento se
acerca a un tercio de la superficie cubierta, mos-
trando poco avance durante los Ultimos dias. Las
considerables lluvias del fin de semana pasado so-
bre las regiones productoras y la humedad de los
dias posteriores limitaron la posibilidad de conti-
nuar con las labores a campo, al margen de que
los productores privilegian la colecta de soja y
postergan la del cereal. No existe antecedente
en Argentina de tanta superficie de maiz permane-
ciendo sin cosechar para mediados de mayo.

Esta situacién queda evidenciada en el magro
arribo de camiones con maiz a las playas de las
terminales portuarias de la region durante los ulti-
mos dias. Seguin datos del entregador Williams S.A.,
en lo que va del mes de mayo ningun registro dia-
rio hasta las 7 de la mafiana supera las 1.000 unida-
des, mientras que el ingreso acumulado en lo que
va de 2014 frente al flujo de camiones durante el
mismo periodo del afio pasado es aproximadamen-
te la mitad. En linea con esto, los exportadores
declaran compras por casi 8 millones de tonela-

das, mientras que a la misma altura de 2013 el volu-
men adquirido superaba las 15 millones de tonela-
das.

La llegada demorada obliga a los compradores
a mejorar fuertemente los precios ofrecidos a aque-
llos vendedores que puedan asegurar la entrega a
corto plazo. La carga programada para el proximo
mes en esta region asciende a casi 750.000 tonela-
das y compromete el stock de algunos
exportadores. En este contexto, en operaciones
de cobertura se pagaron hasta $ 1.500/ton sobre
los puertos de la zona norte de Rosario durante
los primeros dias de la semana, cayendo hasta $
1.450/ton el dia viernes.

En cambio, en las posiciones con entrega dife-
rida los valores mantienen una escalera bajista,
que cae desde u$s 165 en junio hasta u$s 155 por
tonelada en el mes de agosto. En algunos casos los
exportadores continlan demandando maiz grado
2 segun la norma de comercializacion, modalidad
que no bonifica al productor la entrega de calidad
superior al estandar. En general, la menor disposi-
cion a pagar para entrega diferida obedece tanto
a la perspectiva de un mercado internacional mas
ofertado durante los préoximos meses como a la
prevision de llegada de mucho volumen a los puer-
tos en cumplimiento de los negocios forward ya
concertados.

SE CONFIRMA LA OFERTA RECORD
DE SOJA ARGENTINA 2013/2014

Emilce Terré

De acuerdo al nuevo reporte mensual de GEA/
BCR para la campafia 2013/14, pese a los retrasos
en la recoleccion y el amplio abanico de compli-
caciones climaticas, la produccion local alcanza-
ria las 55,7 millones de toneladas con un rinde pro-
medio a nivel nacional de 28,3 quintales por hec-
tarea. Si a ello le sumamos un stock inicial que se
estima por encima de los 5 millones de toneladas,
la oferta total disponible en Argentina en este afio
comercial rondaria los 61 millones de toneladas,
récord histérico en nuestro pais.

Frente a estos datos, y pese al aumento de la
produccion, el ritmo de venta de poroto continla
exhibiendo retrasos respecto a lo observado en
campafas anteriores. Segun informacion oficial del
Ministerio de Agricultura, a la primera semana del
mes de mayo se habian comercializado casi 16 mi-
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO
PARA PRADERA PERMANENTE

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERAMANENTE AL 15/05/2014
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DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 8 y el miércoles 14 de
mayo, se caracterizé por presentar un significativo contenido
de humedad y precipitaciones moderadas, que dejaron como
saldo acumulados promedio entre 10 y 20 mm. El total semanal
mas importante fue el de Chacabuco, provincia de Buenos Ai-
res, donde se registraron 26,8 mm. En cuanto a las marcas
térmicas, la semana se caracterizd por tener temperaturas
méaximas por encima de los pardmetros normales para la época
del afio y con muy poca variacién a lo largo del periodo de
anélisis. Se observa que en general variaron entre 23 y 25°C,
siendo similares a las marcas registradas la semana pasada, por
lo que practicamente no presentan cambios significativos des-
de hace cuatro semanas. El registro mas alto se midié en la
provincia de Cérdoba, sobre la localidad de Pozo del Molle,
donde el valor méximo alcanzé los 26,2°C. Las temperaturas
minimas, se presentaron superiores a la semana anterior. Los
valores del periodo de andlisis en la zona GEA promediaron
entre 7y 10°C, siendo levemente inferiores a los registrados la
semana previa, y dentro de los pardmetros normales para la
época del afio. La marca més baja fue de 4,2°Cy se midi6 en la
localidad de Monte Buey, sobre la provincia de Cérdoba. Con
las condiciones presentadas y haciendo el balance entre las
precipitaciones registradas y la evapotranspiracion que se
produjo durante la semana de anélisis, se puede ver que las
reservas hidricas siguen siendo muy importantes en toda la
region. En general se observan reservas de 6ptimas a abundan-
tes en la mayor parte de la region, con algunas zonas aisladas
con excesos, especialmente en algunos sectores del sur de Santa
Fe y sudeste de Cérdoba. Durante los préximos 15 dias no se
necesitan lluvias para mantener condiciones éptimas en toda la
region.

ESCENARIO
La semana comprendida entre el jueves 15y el miércoles 21 de

mayo comenzaré con la presencia de abundante humedad en las
capas bajas de la atmésfera que mantiene el registro de neblina
y bancos de niebla muy importantes sobre toda la region. Ade-
mas, esta humedad generaré algunas lloviznas débiles especial-
mente en horas de la mafiana. En cuanto a precipitaciones, la
semana se presentaré con tiempo inestable, y con el desarrollo
de precipitaciones especialmente entre el viernes y sabado.
Los acumulados no seran demasiado importantes, pero la hume-
dad seguira presente todo el periodo, provocando neblina y
bancos de niebla persistentes entremezclados con algunas llo-
viznas tenues en horas de la mafiana. A partir del domingo, se
prevé el ingreso de un centro de alta presion que traera apare-
jado una estabilizacion de las condiciones en toda la region
GEA, pero manteniendo aun el importante contenido de hume-
dad en las capas bajas de la atmoésfera. Si bien no se prevé que
se desarrollen precipitaciones significativas en el periodo com-
prendido entre el domingo y miércoles préximo, de todas ma-
neras no se descarta la presencia de algunas lloviznas tenues
producto del importante contenido de humedad en las capas
bajas de la atmésfera. En cuanto a la circulacion del viento, al
comienzo del periodo se espera que el viento sople del sector
norte con leve intensidad. Luego, con el pasaje del sistema
frontal y el posterior ingreso del anticiclon al area central del
pais, se espera que el viento rote al sector sur aumentando
significativamente la intensidad. Cabe destacar que esta rota-
cion e intensidad serd solo temporaria, ya que rapidamente el
viento ird rotando al sector este y finalmente se volvera a
posicionar del sector norte hacia el final del periodo, perdien-
do velocidad a medida que transcurran las jornadas.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 08/05/2014

RESERVA

l EXCESMA
[
l OPTIMA

ADECUADS

BCR 7
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http://www.bcr.com.ar/gea
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Ritmo de compras - SOJA 2013/14
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llones de toneladas de la soja 2013/14, practica-
mente un 25% menos que el promedio de los ulti-
mos cinco afios pese a que el output resulta un
15% superior. Con ello, practicamente el 80% de la
oferta disponible estimada para este afio comer-
cial adn no tiene precio en firme, exacerbando la
vulnerabilidad de los resultados de la cadena fren-
te a variaciones en las cotizaciones.

Uno de los principales factores que se encuen-
tran por detras de este retraso en las compras
reside en los ajustados margenes de esta campa-
fia, que lleva al productor a ser mas cauteloso a la
espera de mejores condiciones para cerrar nego-
cios. Pese a que los rindes se presentan relativa-
mente buenos para la soja de primera y por enci-
ma de la media historica para el cultivo de segun-
da, los altos costos han redundado en un margen
bruto de explotacion que gravita alrededor de cero
en campos arrendados y aun muy ajustados en lo-
tes propios.

Segun detallaron desde GEA, la lista de deter-
minantes de suba de costos de produccién la
lideran los derivados del manejo de malezas resis-
tentes, seguidas por las consecuentes de excesos
hidricos y plagas, mientras que las enfermedades
fueron el item de menor incidencia en los resulta-
dos. La combinacion de elementos citados ha exa-

cerbado el riesgo productivo esta campafia, y si a
ello se le suman los rindes de indiferencia mas al-
tos a los que se enfrenta el productor se com-
prende la presion que comienza a observarse en
el mercado de alquileres rurales de cara a la reno-
vacion de contratos.

Por otro lado, la excesiva humedad de la Gltima
semana demora el secado del grano retrasando las
labores de recoleccién, al tiempo que en algunos
lotes adn no hay piso suficiente para ingresar las
maquinas. Ello es hoy por hoy la principal amenaza
productiva, mientras se encara la recta final de la
trilla: hasta el jueves, ya se habia completado la
cosecha de casi el 70% del area sembrada a nivel
nacional, que el Ministerio estima en 20,3 millones
de hectéreas.

Frente al panorama planteado, los precios de
referencia de la oleaginosa en el mercado local
han subido un escalon en la semana, atado funda-
mentalmente a la suba de los valores negociados
en los mercados de futuros y necesidades puntua-
les sobre todo desde el mercado de exportacion,
al tiempo que la suba del tipo de cambio da aire a
los precios. En este marco, la Pizarra estimada por
la Camara Arbitral de Rosario para las operaciones
realizadas el dia jueves en el recinto fisico alcan-
zaron los $ 2.575/ton, un 3% por encima de la
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semana anterior.

Esta suba se augura necesaria para motivar una
aceleracion del ritmo de negocios, mientras las
ajustadas cuentas planteadas para el productor
hace que aquellos que tienen la posibilidad se
arriesguen a esperar una suba de precios para
mejorar su resultado financiero esta campafia. Sin
embargo, si bien el deslizamiento del tipo de cam-
bio de las ultimas sesiones mejora el valor negocia-
do de los bienes transables, en principio no hay
sefiales de un viraje demasiado abrupto en los ob-
jetivos de politica cambiaria al corto plazo, al tiem-
po que la oferta récord impone un limitante adi-
cional para sustanciales mejoras de precios.

Cabe destacar que esta suba de la Pizarra de
soja fue a contramano del comportamiento sema-
nal del mercado externo de referencia, donde la
posicién mas cercana de futuros cayd en la sema-
na u$s 8/ton (o un 1,5%) para cerrar en u$s 538,30/
ton. Los futuros que expiran en el mes de noviem-
bre, por su parte, exhibieron una baja mas mode-
rada del orden del 0,4% hasta alcanzar los u$s 448,80/
ton. Con ello, el spread julio/noviembre mostro
un comportamiento bajista luego de haber tocado
maximos histdricos en las Ultimas semanas.

De cualquier modo, habida cuenta de la acele-
racién de los envios de soja desde Sudamérica al
mundo, gracias a que nuestra region produciria el
mayor volumen de su historia, aunado a las pers-
pectivas de una superficie récord a sembrar en
EE.UU. esta temporada, y que de hecho podria
profundizarse si se cierra la venta optima de im-
plantacion de maiz antes de concluir las faenas,
los precios en el mercado internacional no han
sufrido una merma tan aguda, gracias fundamen-
talmente a la fortaleza de la demanda.

Tanto el mercado de importacién como el de
procesamiento de poroto en todo el orbe se man-
tienen robustos, y si bien la mayor oferta que se
pondria a disposicién del mercado internacional
este afio podria limitar la suba de los valores nego-
ciados, el ritmo de demanda mundial y el mercado
climético a desarrollarse en EE.UU. hacia fines de
este afio se avizoran claves para asegurar que el
mercado no se derrumbe.

MAYOR OFERTA DE TRIGO EN
SUDAMERICA PARA 2015

Guillermo Rossi

Los mercados externos se tomaron un prolon-
gado respiro a lo largo de la semana, presionados
por las mejoras climaticas en las planicies del sur
norteamericano y la buena condicién de los culti-
vos en Europa y la region del Mar Negro, favore-
ciendo las chances de que la oferta global resulte
abundante durante los proximos meses. La
desaceleracion de la demanda a la espera de una
mayor caida de los precios ejercio presién adicio-
nal. En Chicago los contratos de trigo blando al-
canzaron un minimo de tres semanas, aunque en-
contraron soporte en la zona de los u$s 250/ton.

El trigo norteamericano necesita un ajuste im-
portante de precio para recuperar competitividad
frente a proveedores alternativos en la campafa
gue se inicia, ante la menor participacion que se
espera a futuro en dos de sus mayores clientes
del ultimo afio, como Brasil y China. Los valores
FOB del cereal duro en el golfo de México caye-
ron hasta u$s 350/ton, pero los diferenciales de
flete frente al trigo europeo y del Mar Negro re-
presentan una desventaja que le quita atractivo a
los compradores del norte de Africa y Asia cen-
tral, muy agresivos en el Gltimo afio. En parte por
esto se explica el récord de exportaciones que
marco la Unién Europea en el presente ciclo co-
mercial, que la firma Strategie Grains estima en
28,1 millones de toneladas.

Sobre el final de la semana Egipto abrié una
licitacion para adquirir 60.000 toneladas del ce-
real con embarque en la segunda quincena de ju-
nio, cerrada con ofertas de trigo de Ucrania a un
valor FOB de u$s 289/ton. Se traté de la compra
mas pequefia que efectud el GASC a lo largo de
toda la campafia. El costo de transporte hasta el
puerto de Alejandria llega a u$s 13,5/ton, lo que
implica para el importador una suma de u$s 302,5/
ton C&F. Dado que se avizora un mercado interna-
cional muy disputado en el segundo semestre del
afio, Estados Unidos encontrara dificultades para
colocar sus saldos exportables, aunque la menor
cosecha limitara sus posibilidades de tener una
insercion comercial agresiva. De hecho, el USDA
proyecta que la Union Europea exportara mas tri-
go que el pais del norte durante 2014/15, algo con
pocos antecedentes en las Ultimas décadas.

El mercado en nuestro pais, por su parte, se
mantiene alejado de los fundamentos externos y

16/05/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 11



COMMODITIES

no se vio impactado por la reciente caida de
Chicago. Por el contrario, los precios locales es-
tan en ascenso, reflejando las dificultades de la
industria para aprovisionarse de materia prima, fun-
damentalmente en la zona central y norte del pais,
donde se verificé la mayor caida en la produccién
en el dltimo afio. Contrariamente, en el sur de la
provincia de Buenos Aires el stock disponible pa-
rece holgado para cubrir el requerimiento de los
molinos, pero en muchos casos la mercaderia no
cumple con las exigencias de calidad.

En la zona de Rosario ya se pagan valores supe-
riores a $ 2.000/ton por trigo en condiciones Ca-
mara con descarga inmediata, cifra que puede
mejorar dependiendo de las condiciones de cali-
dad y plazos de pago. Sin embargo, la exportacién
se mantiene retirada del segmento disponible, s6lo
ofreciendo u$s 250/ton con entrega y pago en
julio sobre Timbues. El resto de los participantes
comienza a focalizarse en el cereal de la nueva
cosecha.

La siembra ya comenz6 en algunos puntos del
pais para los ciclos largos, esperandose una fuerte
recuperacion del area total. Al margen de que se
presentan condiciones de mercado razonablemen-
te més atractivas que en afios anteriores, los prin-
cipales incentivos son la necesidad de ocupar los
suelos para combatir las malezas y aprovechar las
excelentes condiciones de humedad de los perfi-
les. De hecho, en casi todas las regiones produc-
toras las lluvias de los primeros meses del afio han
sido mas generosas que durante el mismo periodo
del afio 2013. Asimismo, en algunas zonas hay tam-
bién buena disponibilidad de semillas.

Los precios a cosecha se mantienen en u$s 200/
ton y permiten obtener sélidos méargenes en ex-
plotaciones a campo propio, donde el costo di-
recto de produccion por hectarea ronda los u$s
300. Si a estos numeros se le agrega la devolucién
de parte de los derechos de exportacion con la
creacion de un nuevo fideicomiso a medida que
comience la entrega de Roes, las cuentas dan to-
davia mejor. Sin embargo, se verifica un incremen-
to en los costos comerciales, dado fundamental-
mente por el flete. La negociacion de los alquile-
res comienza a tomar forma, aunque el retraso en
la colecta de soja y maiz frena un poco las nego-
ciaciones.

A nivel nacional puede proyectarse en forma
preliminar una cosecha de entre 11 y 12 millones
de toneladas, que permitiria lograr un saldo ex-
portable de 5 millones. En Paraguay, en tanto, el
area a implantar se estima en 600.000 hectéareas,
lo que de no mediar problemas climaticos como

los del ultimo afio permitirian lograr una cosecha
de 1,7 millones de toneladas, mientras que en Uru-
guay las primeras proyecciones apuntan a un area
de 575.000 hectareas y producciéon de 1,3 millo-
nes. De concretarse estas proyecciones el merca-
do regional contaria con buena disponibilidad de
oferta, teniendo en cuenta que en Brasil aumen-
tara la produccién -apoyada en un fuerte repunte
del area en el estado de Parana- y sus necesidades
de importacion caerian hasta 6,5 millones de to-
neladas.
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MERCADMGARADERD 5.4 el MERCADD GARADERD 5.4 el

Mercado Ganadero S.A.

CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujol y Cia. S.A.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 62 - Fechas: 14 al 16/05/14

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1.874 26 1250 16,85 14,38
Bovino  Novillos 2 A 3 Afios En Pie 544 11 12,00 1550 13,69
Bovino Novillos Holando En Pie 439 12 815 1265 11,33
Bovino  Novillos Mas De 3 Afios En Pie 330 6 950 12,00 11,42
Bovino  Novillos Para Faena En Pie 30 1 1300 13,00 13,00
Bovino  Terneras En Pie 3.498 43 1440 1760 15,89
Bovino  Terneros En Pie 6.811 88 14,75 20,00 16,80
Bovino  Terneros Holando EnPie 465 13 1100 1370 12,14
Bovino  Terneros/as En Pie 5.685 74 1450 20,60 16,29
Bovino  Terneros/as Holando En Pie 40 1 1080 10,80 10,80
Bovino  Toros Para Faena En Pie 4 1 9,00 9,00 9,00
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 914 13 2.200,00 3.800,00 2.637,02
Bovino  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 2.026 47 3.300,00 5.200,00 4.202,84
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 1.955 47 5,85 9,20 7,58
Bovino  Vacas Para Faena En Pie 68 2 1025 1055 1041
Bovino  Vacasy Vag. De Invernada En Pie 28 1 7,75 7,75 7,75
Bovino  Vacasy Vaquillonas Prefiadas En Pie 45 1 5.000,00 5.000,00 5.000,00
Bovino  Vaquillonas 1 A 2 Afios En Pie 771 12 1300 1690 14,86
Bovino  Vaquillonas 2 A 3 Afios En Pie 259 4 1250 1525 13,08
Bovino  Vaquillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 489 10 5.500,00 6.200,00 5.851,33
Bovino  Vaquillonas Méas de 3 Afios En Pie 117 2 10,00 1050 10,34

Totales 26.392 415

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
Fecha Operacién 09/05/14 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 Semanal anterior * anterior
Rosario

Maiz duro 1.460,00 1.450,00 1.450,00 1.440,00 1.410,00 1.442,00

Girasol 2.400,00 2.400,00

Soja 2.518,00 2.510,00 2.550,00 2.554,00 2.575,00 2.541,40 1.758,00 44,6%
Sorgo 1.080,00 1.100,00 1.090,00 856,50 27,3%
Bahia Blanca

Trigo duro 1.901,00 1.901,00

Maiz duro 1.428,00 1.428,00

Girasol 2.050,00 2.050,00 2.050,00 2.050,00 2.050,00 2.050,00 1.540,00 33,1%
Soja 2.520,00 2.500,00 2.550,00 2.550,00 2.550,00 2.534,00 1.722,00 47,2%
Cordoba

Trigo Duro 2.051,00 2.017,00 2.053,00 2.090,00 2.052,75

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 2.010,00 2.010,00

Soja 2.491,00 2.500,00 2.500,00 2.497,00 1.705,10 46,4%

* 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 | 00/05/14  12/05/14 13/05/14 14/105/14 15/05/14 | Fromedio Promedioafio - Diferencia afio
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 192000  1.960,00 1.980,00 1.990,00 200000 | 197000  1650,00 19,4%
Maiz duro 985,00
Girasol 240000  2.40000 2.400,00 240000 | 240000  1692,00 41,8%
Sorgo 108000  1080,00 105000 | 1.070,00 840,00 27,4%

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 12/05/14 13105/14 14/05/14 15/05/14 1600514 | 09/05/14 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 (s)

Disponible (Exp) 760,0 760,0 760,0 770,0 760,0 760,0
Aceites (5)

Girasol crudo 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0

Girasol refinado 6.780,0 6.780,0 6.780,0 6.780,0 6.780,0 6.780,0

Soja refinado 5.900,0 5.900,0 5.900,0 5.900,0 5.900,0 5.900,0

Soja crudo 4.680,0 4.680,0 4.680,0 4.680,0 4.680,0 4.680,0
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.560,0 1.560,0 1.560,0 1.560,0 1.560,0 1.560,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 Var% 09/05/14
Trigo
g Mol/Ros ClDesc. Cdo.  Art. 12 1950,00 2000,00 2000,00 2000,00 2000,00 2,6% 1950,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Art. 12 1950,00 2000,00 2000,00 2000,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. MIE us$s 250,00 250,00
Exp/Tmb Nov'14 Cdo. M/E uss 200,00
Exp/SM-AS Dic'14 Cdo. MIE u$s 200,00 200,00 200,00 200,00
Maiz
Exp/SM-AS Hasta 16/05  Cdo. M/E 1450,00
Exp/GL Hasta 19/05 Cdo. MIE 1400,00 1420,00 1420,00
Exp/SL Hasta20/05 Cdo.  Grado?2 1420,00 1450,00
Exp/GL Hasta 23/05 Cdo. MIE 1400,00 1400,00
Exp/SM Jun’14 Cdo. M/E us$s 160,00 158,00 -42% 165,00
Exp/Tmb Jun’14 Cdo. MIE u$s 165,00 16500 165,00 163,00 -24% 167,00
Exp/Tmb Jul'14 Cdo. M/E u$s 163,00 163,00 163,00 160,00 -1,8% 163,00
Exp/SL Jul'14 Cdo. MIE us$s 160,00 160,00
Exp/SM Jul'14 Cdo. MIE us$s 157,00 155,00
Exp/Tmb Ago'l4 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 00% 160,00
Exp/SL Ago'14 Cdo. MIE us$s 160,00 160,00
Exp/SM Ago'l4 Cdo. M/E us$s 155,00 153,00
Cebada
EXp/AS ClDesc. Cdo.  PHmin 62 u$s 200,00
Exp/AS Dic'14 Cdo. PH min 62 u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 00% 160,00
Exp/AS Dic'14 Cdo. Scarlett u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Sorgo
Exp/SM-AS ClDesc. Cdo. M/E 1060,00 1050,00 1050,00 1030,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. Grado 2 1100,00 1100,00
Exp/SM Jun/dul’14 Cdo. M/E us$s 130,00 130,00
Exp/SM-AS Jun/Jul 14 Cdo. MIE u$s 135,00 133,00 140,00 140,00
Exp/SM-AS Jul'14 Cdo. MIE uss 133,00
Exp/Tmb Jul/Ago'14 Cdo. M/E u$s 140,00
Exp/Tmb Agos’14 Cdo. M/E us$s 130,00 -7,1% 140,00
Soja
Fca/GL-Tmb ClDesc. Cdo. M/E 2480,00 2530,00 2500,00 2500,00 0,0%  2500,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 2550,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 2380,00 2500,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2480,00 2550,00 2530,00 2500,00 2500,00 0,0% 2500,00
Fca/Ric-SL ClDesc. Cdo. M/E 2480,00 2530,00 2530,00 2500,00 2500,00 0,0% 2500,00
Fca/B.B. C/Desc. Cdo. MIE 2500,00 2500,00
Fca/PA ClDesc. Cdo. M/E 2550,00 2530,00 2500,00 2500,00
Fca/Tmb-SL-GL ~ Jun'14 Cdo. MIE u$s 310,00
Fca/Junin Jun'14 Cdo. MIE u$s 298,00
Girasol
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 2400,00 2400,00 2400,00 2400,00 2450,00 2,1% 2400,00
Fca/Ros ClDesc. Cdo. M/E 2390,00 2390,00 2390,00 2390,00 2400,00 04% 2390,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnflt 2390,00 2390,00 2390,00 2390,00 2400,00 04% 2390,00

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

a pesos seg(n el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. () Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 12005114 13005114 14005114 15/05/14 16/05/14
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISRO72014 318 put 3 3 3,90

SOY062014 522 put 655 55 2,90

CRN062014 189 put 2 6 2,20

CRN112014 185 put 3 3 9,00
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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 A por 1205114 13005114 14005114 15/05/14 16/05/14
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

DLR112014 8,29 call 124 124

DLR112014 9,37 call 124 124

ISR072014 326,00 call 50 75 5,00 5,30

ISR072014 330,00 call 30 68 3,50 3,80

SOY062014 551,00 call 68 50 9,30 750

SOY062014 573,00 call 18 428 3,10

SOY102014 500,00 call 100 180 7,20

SOY102014 514,00 call 320 680 6,40 5,90 5,90

CRN062014 205,00 call 6 6 3,10

CRN112014 217,00 call 170 120 5,90 6,00

" El interés abierto corresponde al dia viemnes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto] 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/u$s

DLR052014 305.744 677.365 8,073 8,102 8,125 8,147 8,121 0,72%
DLR062014 326.121 526.894 8,240 8,282 8,315 8,340 8,314 1,21%
DLR072014 221.513 561.004 8,436 8,473 8,516 8,540 8,520 1,31%
DLR082014 75.928 213.635 8,650 8,684 8,720 8,740 8,718 1,08%
DLR092014 50.640 213.685 8,860 8,890 8,926 8,940 8,915 1,02%
DLR102014 384.838 425.768 9,072 9,105 9,150 9,135 9,120 0,94%
DLR112014 373.716 300.588 9,291 9,330 9,370 9,365 9,340 0,81%
DLR122014 90.057 158.420 9,535 9,590 9,630 9,630 9,614 1,09%
DLR012015 23.252 25.465 9,780 9,815 9,860 9,872 9,890 1,44%
DLR022015 37.450 13.500 10,079 10,115 10,125 10,150 10,127 0,77%
DLR032015 24.130 10.000 10,331 10,367 10,377 10,440 10,425 1,21%
DLR042015 14.883 3.883 10,581 10,650 10,650 10,645 10,631 0,77%
DLR052015 3.000 6.000 10,801 10,870 10,870 10,865 10,900 1,40%
DLR062015 15.630 6.602 11,070 11,300 11,250 11,150 11,201 1,64%
ECU052014 50 11,064 11,092 11,121 11,173 11,128 0,50%
OR0062014 261 907 1295,700 1293,500 1305,000 1294,500 1292,300 0,06%
ORO112014 50 1296,500 1295,900 1305,900 1295,700 1293,600 0,40%
WTI052014 28 1.549 100,580 101,590 102,200 101,580 102,030 2,03%
WTI112014 8 95,540 96,570 97,070 96,710 97,030 2,32%
TVPP052014 573 2.552 6,268 6,544 6,781 6,946 7,397 34,03%
TVPP122014 685 3.360 7,250 7,350 7,666 7,861 8,443 30,21%
R0O15052014 12 962,325 973,256 984,169 1000,127 1024,656 5,85%
R0O15082014 130 110 1039,500 1046,398 1056,135 1071,316 1092,752 4,93%
R0O15102014 5 10 1035,032 1054,340 1062,630 1080,551 1106,541 6,29%
RO15112014 20 25 1056,055 1070,127 1084,529 1104,482 1131,049 6,48%
AA17052014 30 20 912,093 923,478 935,037 956,123 973,656 6,27%
AA17102014 40 33 979,989 992,602 1006,806 1035,346 1054,435 6,97%
AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR052014 190 708 312,90 318,50 319,00 316,60 316,00 0,32%
ISR072014 49 118 319,30 323,50 324,80 323,00 322,60 0,47%
ISR112014 59 260 318,60 323,30 323,90 323,30 322,40 0,37%
TRI000000 103 250,00 251,00 250,50 251,00 251,00 2,03%
TRI052014 10 44 250,00 251,00 250,50 251,00 251,00 2,03%
TRI072014 18 48 250,00 251,00 251,00 251,00 251,00 0,80%
MAI000000 122 180,00 180,00 180,00 175,00 174,00 -3,33%
MAI052014 2 26 180,00 180,00 180,00 175,00 174,00 -3,33%
MAI062014 132 168,00 168,00 168,00 166,00 165,00 -1,79%
MAI072014 5 180 165,00 164,50 165,00 163,00 162,50 -1,52%
MAI082014 10 165,50 165,00 165,50 163,50 163,00 -1,51%
SOF000000 3.282 312,80 318,80 320,00 317,00 317,50 0,79%
SOF052014 816 1.329 312,80 318,80 320,00 317,00 317,50 0,79%
SOF062014 100 317,50 322,00 322,50 322,00 321,00 0,31%
SOF072014 610 1.219 319,20 324,00 325,70 323,80 323,20 0,34%
SOF092014 52 81 320,60 324,80 325,80 325,00 324,40 0,34%
SOF112014 403 1527 320,30 325,80 326,50 325,00 325,40 0,59%
SOF052015 139 165 294,00 296,00 294,50 295,00 294,50 -0,51%
S0J000000 1 312,90 319,50 321,00 319,00 318,00 1,11%
S0J052014 4 371 312,90 319,50 321,00 319,00 318,00 1,11%
SOY062014 1.065 1.518 538,50 544,60 546,30 542,10 538,80 -1,28%
SOY082014 10 245 466,60 469,10 468,90 469,20 468,10 -0,91%
SOY102014 656 2.732 446,30 448,50 449,40 449,10 448,80 -0,66%
SOY122014 160 448,20 450,30 451,50 450,80 451,00 -0,49%
CRN062014 2.269 3.058 196,70 198,20 195,50 191,00 190,40 -4,94%
CRN082014 521 194,50 195,70 193,40 189,80 189,50 -4,82%
CRN112014 150 1.391 194,90 196,30 193,50 190,30 191,00 -3,63%
TOTAL 1.955.031 3.169.555
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 12/05/14 ) 13/05/14 ) 14/05/14 ] 15/05/14 ) 16/05/14 ) var.
méx min__ultima max min__ dltima max min__ultima max min__ ultima max min__dltima sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR052014 8,075 8064 8073 8109 8,08 8102 8125 8105 8125 8152 8,125 8,148 8170 8,120 8,121| 0,72%

DLR062014 8,243 8223 8240| 8290 8270 8283 8315 8275 8315 8,350 8,330 8340/ 8340 8306 8,315 1,22%

DLR072014 8,436 8418 8435 8485 8462 8473| 8519 8483 8516/ 8550 8525 8540 8530 8500 8,510| 1,14%

DLR082014 8650 8630 8650 8692 8680 8684 8720 8700 8,720 8,790 8,730 8,740/ 8,730 8,690 8,718| 1,08%

DLR092014 8,860 8840 8860 8920 8,890 8,890 8,960 8930 8,940| 8,935 8910 8915| 1,02%

DLR102014 9,075 9,065 9,072 9,115 9,098 9,105/ 9,159 9,105 9,150| 9,150 9,135 9,135 9,155 9,120 9,120| 0,94%

DLR112014 9,300 9,285 9,291| 9350 9320 9,330 9,370 9,330 9370| 9395 9355 9,365 9,361 9,330 9,340/ 0,81%

DLR122014 9,547 9,500 9,535 9,595 9565 9,595/ 9,630 9,516 9,630 9,685 9,622 9,630 9,650 9,610 9,614| 1,09%

DLR012015 9,750 9,750 9,750| 9,810 9,800 9,810/ 9,890 9,850 9,860, 9,872 9,872 9,872 9,890 9,870 9,890| 1,44%

DLR022015 10,000 10,000 10,000{ 10,145 10,090 10,120 10,155 10,150 10,150 10,135 10,100 10,122 0,22%

DLR032015 10,360 10,360 10,360 10,445 10,425 10,440 10,440 10,415 10,425 1,21%

DLR042015 10,650 10,496 10,650, 10,652 10,650 10,650 10,645 10,620 10,645

DLR052015 10,870 10,870 10,870 10,900 10,900 10,900 1,40%

DLR062015 11,040 11,000 11,040{ 11,305 11,300 11,300| 11,280 11,250 11,250| 11,207 11,100 11,100{ 11,050 11,050 11,050{ 0,27%

OR0062014 1303,0 1303,0 1303,0 1305,4 13054 1305,4| 1300,0 1300,0 1300,0

WTI052014 10150 101,20 101,33| 102,20 102,20 102,20

TVPP052014 6,114 6,114 6,114 6493 6463 6475 6,688 6,669 6,688 6,946 6,722 6946| 7,457 7,325 7,397| 33,04%

TVPP122014 7,314 7100 7,279 7,362 7,270 7274 7666 7619 7666/ 7,861 7861 7.861| 8466 8419 8,466| 3057%

RO15082014 | 10405 10389 1039,5| 1046,4 10440 1046,4| 10559 1055,7 1055,7| 1071,1 1063,5 1071,1| 1095,7 1090,9 1090,9| 4,76%

R0O15102014 1105,0 1105,0 1105,0

RO15112014 1067,0 1067,0 1067,0 10845 10845 10845 11294 11294 11294

AA17052014 950,00 950,00 950,00| 972,35 970,60 970,60

AA17102014 9926 9854  992,6 10353 1026,6 1035,3| 1054,0 1053,4 1054,01 6,49%

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR052014 3130 3125 312,9| 3187 3135 3185 3198 3165 3196 3201 3166 316,6/ 3163 3162 316,22 0,4%

ISR072014 3195 3192 3195 3228 3224 3228 0,6%

ISR112014 3233 3221 3233 3235 3230 3235 3224 3224 3224 0,4%

TRI052014 250,0 248,00 2500

TRI072014 2510 2510 251,00 251,0 2510 2510

MAI052014 1750 1750 175,0

MAI072014 1650 1650 1650

SOF052014 3130 3125 3128 3188 3140 3188 3201 3170 3200 3200 31655 3165/ 3180 3150 3175 0,8%

SOF072014 3200 319,2 319,2| 3240 319,7 3240 3260 3241 3257 3260 3238 3238 3243 3232 3232 0,3%

SOF092014 3210 3210 3210 3248 3202 3248| 3248 3248 3248| 3263 3250 3250| 3244 3244 3244 1,1%

SOF112014 3215 3203 320,7| 3258 320,7 3258 3259 3236 3259| 3264 3250 3250 3254 3248 3254 0,6%

SOF052015 2940 2940 2940| 2960 2960 296,0 2945 2945 2945 2950 2950 2950| 2945 2945 2945 -0,5%

S0J052014 317,0 3170 317,0

SOY062014 5415 5415 5415| 5448 5424 5445 5476 547,66 547,6| 542,1 5400 5421 5421 5421 5421 -0,7%

S0OY082014 4705 4705 4705

S0OY102014 4485 4485  4485| 450,6 4506 4506/ 4511 4485 4485 450,2 450,2 450,2 -0,4%

CRN062014 1975 1975 1975 1980 1976 1976/ 1969 196,7 1969| 1910 1910 1910/ 1910 1910 1910 -4,6%

CRN112014 1946 1946 1946| 1911 1911 1911

1.966.854 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.182.359 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest] 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 var.sem.

TRIGO B.A. 05/2014 4500 11 249,50 249,50 249,00 250,00 250,00 0,68%

TRIGO B.A. 07/2014 10.100 911 254,00 254,00 253,00 254,00 253,00

TRIGO B.A. 09/2014 6.200 41 259,50 258,50 257,50 258,00 257,00 -1,15%

TRIGO B.A. 12/2014 40 205,00 204,00 202,00 201,00 200,00 -2,68%

TRIGO B.A. 01/2015 10.500 348 207,00 205,00 203,00 202,50 201,50 -2,89%

TRIGO B.A. 03/2015 2.200 14 214,00 214,50 212,50 212,00 211,50 -1,40%

MAIZ ROS 06/2014 1.700 16 168,00 168,00 168,00 166,00 165,00 -1,79%

MAIZ ROS 07/2014 23.600 2315 165,00 164,50 164,60 163,90 162,50 -1,57%

MAIZ ROS 08/2014 102 167,00 166,00 166,00 165,00 164,00 -1,80%

MAIZ ROS 09/2014 7.200 582 167,00 166,00 166,00 165,00 164,00 -1,80%

MAIZ ROS 12/2014 7.800 360 169,50 169,00 168,00 166,30 165,50 -1,49%

MAIZ ROS 05/2015 8 161,00 161,00 161,00 161,00 161,00

SORGO ROS 05/2014 137,00 137,00 137,00 137,00 137,00

SORGO ROS 06/2014 200 2 140,00 140,00 140,00 140,00

SORGO ROS 07/2014 10 140,00 140,00 140,00 140,00 140,00

SOJA ROS 05/2014 82.600 846 315,00 320,00 322,00 320,00 318,00 0,79%

SOJA ROS 07/2014 126.900 5273 321,20 324,90 326,30 325,30 323,30 -0,22%

SOJA ROS 09/2014 2.200 44 321,50 325,40 326,20 325,80 324,30

SOJA ROS 11/2014 68.700 4.622 321,70 325,70 326,80 326,30 325,30 0,25%

SOJA ROS 05/2015 41.300 661 295,00 296,50 296,30 295,00 295,00 -0,67%

CEBADA Q.Q. 05/2014 165,00 165,00 165,00 165,00 165,00

CEBADA Q.Q. 12/2014 500 176,00 176,00 176,00 176,00 176,00

CEBADA Q.Q. 01/2015 700 176,00 176,00 176,00 176,00 176,00

TOTALES 396.900 16.206

TRIGO Q.Q. 07/2014 17 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00

TRIGO ROS 01/2015 3 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14  var.sem.
MAIZ |W. 07/2014 108,50 108,50 108,50 108,50 108,50
SOJA LW. 05/2014 100 36 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA LW. 07/2014 33 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA Q.Q. 05/2014 44 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00
SOJA CHA 05/2014 89,00 89,00 89,00 89,00 89,00
SOJA GUA 05/2014 98,00 99,00 99,00 99,00 99,00 1,02%
SOJA FAN 05/2014 2.600 26 98,00 98,50
TOTALES 2.700 159
399.600 16.365
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem. _Open Interest] 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14  varsem.
SOJA CME sle 07/2014 13.064 25 1.466,25 1.484,25 1.485,00 147275 1.465,75 -1,46%
SOJA CME sle 09/2014 9.797 92 1.269,75 1.276,00 1.277,25 1.275,00 1.274,25 -0,64%
SOJA CME sle 11/2014 10.342 63 1.216,50 1.218,00 1.225,50 1.218,00 1.225,50 -0,49%
SOJA CME sle 05/2015 3.674 27 1.236,50 1.231,50 1.233,00
TRIGO CME sle 07/2014 9.117 69 714,75 707,00 691,75 678,00 675,50 -6,67%
TRIGO CME sle 12/2014 8.301 52 738,00 730,50 716,50 702,50 697,50 -6,60%
MAIZ CME sle 07/2014 8.255 31 499,00 501,00 497,00 484,00 482,50 -5,02%
MAIZ CME sle 12/2014 10.668 87 491,50 497,50 489,25 481,75 480,00 -4,43%
TOTALES 73.218 446
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién | Vol. Sem. _Open Interest] 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14  var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.030,00 2.030,00 3,05%
MAIZ B.A. Disp. 1.450,00 1.410,00 1.410,00 1.400,00 1.400,00 3,45%
MAIZ ROS Disp. 308 53 1.450,00 1.410,00 1.410,00 1.400,00 1.400,00 3,45%
SOJA ROS Disp. 84 15 2.525,00 2.560,00 2.590,00 2.570,00 2.560,00 1,19%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.525,00 2.560,00 2.590,00 2.570,00 2.560,00 1,19%
TOTALES 392 68
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicidn 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 var.
max. min.  (ltmo méx. min.  {ltimo méx. min.  ditimo méax. min.  (timo méx. min.  (ltimo sem.
TRIGO B.A. 05/2014 2490 2490 2490 2490 2490 2490 2490 2490 2490 2500 2500 2500 2505 2500 2500 06%
TRIGO B.A. 07/2014 2540 2535 2540 2540 2540 2540 2530 2525 2530 2540 2535 2535
TRIGO B.A. 09/2014 259,5 2590 2590 2585 2580 2585 2575 2568 256,8 2580 2575 257.6
TRIGO B.A. 01/2015 207,0 2060 2060 2050 2050 2050 2035 2025 2025 2025 2025 2025
TRIGO B.A. 03/2015 2145 2125 2130 2130 2130 2130
MAIZ ROS 06/2014 166,0 1650 1660 1650 1650 1650 1650 1650 1650
MAIZ ROS 07/2014 1655 1641 1641 1650 1645 1650 1650 1645 1650 1639 1620 1620
MAIZ ROS 09/2014 1670 1660 1660 1650 1650 1650 1650 1650 1650
MAIZ ROS 12/2014 1695 1685 1690 1695 1690 1690 1680 1680 1680 1670 1640 1640
SORGO ROS 06/2014 1400 1400 140,
SOJA ROS 05/2014 3150 3140 3140 3220 3180 3220 3222 3200 3210 3220 3180 3180 3190 3175 3180 06%
SOJA ROS 07/2014 3220 3200 3210 3255 3215 3255 3264 3235 3260 3266 3235 3240 3250 3237 3237 -01%
SOJA ROS 09/2014 3265 3236 3265
SOJA ROS 11/2014 3225 3205 3211 3264 3220 3264 3268 3235 3262 3268 3250 3250 3260 3253 3253 04%
SOJA ROS 05/2015 2061 2950 2961 297,0 2950 2970 297,0 2955 2965 2965 2945 2945 2950 2945 2950 -10%
CEBADA Q.Q. 12/2014 1750 1750 1750
CEBADA Q.Q. 01/2015 1760 1760 176,0
SOJA LW. 05/2014 1000 1000 100,
SOJA FAN 05/2014 980 980 980
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicion 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 var.
max min Ultima  méx min Ultima  max min Uima  max min_ ditima~ méx min  Ultima  sem.
SOJA CME sle 07/2014 14750 14650 1466,3 1484,3 14690 14843 14850 14695 14850 14845 14630 14728 1470,3 1463,0 14658 -15%
SOJA CME sfe 09/2014 12755 12685 1269,8 12760 12700 12760 12775 12660 12773 1279,0 12698 12750 12768 12725 12743 -06%
SOJA CME sle 11/2014 1217,5 12140 12145 1222,0 1212,0 12180 12260 12135 12230 1221,5 12140 12180 1222,0 12200 12220 -02%
SOJA CME sle 05/2015 1236,5 12275 12365 12450 12315 1231,5 12350 12320 12330
TRIGO CME sle 07/2014 7148 7053 7148 7080 7043 7070 6995 6888 6918 68,3 6780 6780 6745 6715 6730 -70%
TRIGO CME sle 12/2014 7390 7285 7380 7315 7288 7305 7235 7138 7165 7058 7025 7025 6980 6965 6975 -66%
MAIZ CME sle 07/2014 5000 4990 4990 5020 4980 5010 5000 4970 4970 4890 4830 4840 4830 4800 4825 -50%
MAIZ CME sle 12/2014 4920 4910 4915 4945 4915 4940 4925 4893 4893 4830 4785 4818 4840 4770 4800 -44%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicidn 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 var.
max min _Ultima  méx min _Ultima  max min _Ulima  méx min_ditima_ méx min _ Ultima sem.
MAIZ ROS Disp. 1450,0 1450,0 1450,0
SOJA ROS Disp. 24500 2450,0 2450,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 375,00 375,00 375,00 370,00 fli 375,00 -1,3%
Precio FAS 278,38 278,21 278,20 274,33 fii 278,37 -1,5%
Precio FOB Jun'14 380,00 380,00 380,00 380,00 fli 380,00
Precio FAS 283,38 283,21 283,20 284,33 fli 283,37 0,3%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Jun'14 v 360,00 v 360,00 v 370,00 v 370,00 fli v 357,50 3.5%
Precio FAS 260,37 260,14 270,12 271,26 fii 257,85 5.2%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Jun'14 390,00 390,00 390,00 390,00 fii 390,00
Precio FAS 290,37 290,14 290,12 291,26 fli 290,35 0,3%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 225,00 225,00 224,00 220,00 fli 230,00 -4,3%
Precio FAS 169.41 169.44 168,70 165,61 fii 173,40 -4,5%
Precio FOB May'14 239,95 v 24517 v 244,28 fii 243,10
Precio FAS 184,36 189,61 188,98 fii 186,50
Precio FOB Jun'14 225,19 227,06 224,99 222,33 fii 227,94 -2,5%
Precio FAS 169,59 171,50 169,69 167,95 fii 171,34 -2,0%
Precio FOB Jul'l4 222,04 222,92 221,64 217,81 fii 224,79 -3,1%
Precio FAS 166,44 167,37 166,34 163,42 fii 168,19 -2,8%
Precio FOB Aao'l4 v 222,04 v 22184 v 220,76 v 214,95 fii v 224,30 -4.2%
Precio FAS 166,44 166,29 165,46 160,57 fli 167,70 -4,3%
Precio FOB Set'14 v 220,76 v 216,92 fii
Precio FAS 165,46 162,53 fli
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Jun'14 236,01 236,90 232,08 229,62 fli 238,18 -3,6%
Precio FAS 180,42 181,34 176,78 175,23 fii 181,58 -3.5%
Precio FOB Jul'l4 234,93 232,08 227,65 fli 236,21 -3,6%
Precio FAS 179,38 176,78 173,26 fii 179,61 -3,5%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jun'14 229,12 230,40 230,50 226,07 fii 232,27 -2,1%
Precio FAS 173,11 174,43 174,78 171,27 fii 175,29 -2,3%
Precio FOB Jul'l4 231,29 232,57 230,70 226,27 fii 234,44 -3,5%
Precio FAS 175,28 176,60 174,98 171,47 fii 177,42 -3,4%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 188,00 188,00 187,00 182,00 fli 191,00 -4,7%
Precio FAS 141,46 141,47 140,62 136,78 fii 143,86 -4,9%
Precio FOB May'14 186,80 190,54 187,89 183.46 fii v 193,89 -5.4%
Precio FAS 140,27 144,01 141,51 138,24 fii 146,75 -5,8%
Precio FOB Jun/Jul'l4 187,00 190,54 187,89 183.46 fii 190,15 -3.5%
Precio FAS 140,46 144,01 141,51 138,24 fii 143,01 -3,3%
Precio FOB Adqo/Set'14 v 190,54 187,59 v 191,53 v 187,10 fii 186,85 0.1%
Precio FAS 144,01 141,06 145,15 141,88 fii 139,71 1,6%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 520,00 528,00 530,00 523,00 fli 521,00 0,4%
Precio FAS 324,13 329,23 330,55 325,95 fii 324,82 0,3%
Precio FOB May'14 ¢521,86 ¢528,66 fli 528,94
Precio FAS 325,99 329,89 fii 330,25
Precio FOB Jun'14 522,78 ¢528,66 529,76 v 523,70 fli 529,85 -1,2%
Precio FAS 326,91 329,89 330,31 326,65 fli 331,17 -1,4%
Precio FOB Jul'l4 522,78 ¢ 528,66 v 531,60 v 523,70 fii 529,85 -1.2%
Precio FAS 326,91 329,89 332,15 326,65 fli 331,17 -1,4%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ago'l4 529,76 523,70 fli
Precio FAS 329,87 326,21 fii
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 460,00 460,00 460,00 460,00 fii 460,00
Precio FAS 274,87 274,89 274,97 275,06 fli 274,81 0,1%

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

Tipo de cambio de referencia

09/05/14 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 7,9050 7,9110 7,9210 7,9360 7,9540 7,9540 0,62%
vndr 8,0050 8,0110 8,0210 8,0360 8,0540 8,0540 0,61%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 6.0869 6,0915 6,0992 6.1107 6,1246 6,1246 0.62%
Maiz 20,0 6,3240 6,3288 6,3368 6,3488 6,3632 6,3632 0,62%
Demas cereales 20,0 6,3240 6,3288 6,3368 6,3488 6,3632 6,3632 0,62%
Habas de soja 35,0 51383 51422 5,1487 5,1584 5,1701 5,1701 0,62%
Semilla de airasol 32,0 53754 53795 53863 5,3965 5,4087 5,4087 0,62%
Resto semillas oleadin. 235 60473 6,0519 60596 6.0710 6,0848 6,0848 0.62%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 6,8774 6,8826 68913 6,9043 6,9200 6,9200 0,62%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,3754 5,3795 5,3863 5,3965 5,4087 5,4087 0,62%
Harina v pellets airasol 30,0 55335 55377 55447 5,5552 55678 55678 0.62%
Resto Harinas v Pellets 30,0 55335 55377 55447 5,5552 55678 55678 0,62%
Aceite de soja 32,0 5,3754 5,3795 5,3863 5,3965 5,4087 5,4087 0,62%
Aceite de girasol 30,0 55335 55377 55447 5,5552 55678 55678 0.62%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 55335 55377 5.5447 5.5552 5.5678 5.5678 0.62%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of FOB Arg- | FOB Arg- |FOB Golfo Duro () |FOB Golfo Bldo (3 |CBOT (9 CBOT 5

Uss / Tn @ Up River Bb

Emb.cerc. jun-14 jun-14 may-14 jun-14 may-14 jun-14 jul-14 sep-14 dic-14 jul-14 sep-14
16/05/2013 315,00 323,86 323,50 277,60 282,10 252,71 255,74 261,99 273,19 276,13
Semana anterior| 375,00 380,00 390,00 361,40 358,80 297,60 290,80 265,48 268,60 273,84 304,52 306,45
12/05/14 375,00 380,00 390,00 359,80 357,30 294,80 288,00 262,72 266,03 271,63 302,96 305,16
13/05/14 375,00 380,00 390,00 359,90 357,40 292,70 285,90 260,61 263,83 269,43 303,05 304,61
14/05/14 375,00 380,00 390,00 353,10 350,60 285,70 278,90 253,63 256,84 262,72 296,25 297,91
15/05/14 370,00 380,00 390,00 343,00 340,50 281,30 274,50 249,22 252,43 258,22 286,15 288,08
16/05/14 370,00 fli fli fli fli fli fh 247,75 251,06 256,75 282,11 284,13
Var. Semanal -1,3% -5,1% -5,1% -5,5% -5,6% -6,7% -6,5% -6,2% -1,4% -1,3%
Var. Anual 17,5% 5,9% 5,3% 1,3% -2,1% -2,0% -1,8% -2,0% 3,3% 2,9%

(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 depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depositos autorizados por el mercado de Chicago.

waz . |
ss 1o FOB Of (1| FOB Arg-Up River Quequen |FOB Golfo (2 CBOT (3

Emb.cerc. jun-14 jul-14 ago-14 jun-14 may-14 jun-14 jul-14 jul-14 sep-14 dic-14 mar-15
16/05/2013 254,00 254,32 251,56 v253,43 295,80 291,70 287,80 252,55 218,00 206,29 210,33
Semana anterior| 230,00 227,94 224,79 V224,30 232,27 237,20 233,30 233,30 199,80 197,53 196,35 199,30
12/05/14 225,00 225,19 222,04 v222,04 229,12 234,10 230,10 230,10 196,65 194,48 193,69 197,04
13/05/14 225,00 227,06 222,92 v221,84 230,40 235,30 231,40 231,40 197,93 195,46 194,87 198,02
14/05/14 224,00 224,99 221,64 v220,76 230,50 232,50 228,50 228,50 195,07 193,20 192,51 195,66
15/05/14 220,00 222,33 217,81 214,95 226,07 228,10 224,10 224,10 190,64 189,36 189,17 192,32
16/05/14 220,00 fli fli fli fli fi fh fli 190,35 189,46 189,36 192,51
Var. Semanal -4,3% -2,5% -3,1% -4,2% 2,7% -3,8% -3,.9% -3,9% -4,7% -4,1% -3,6% -3,4%
Var. Anual -13,4% -12,6% -13,4% -15,2% -22,9% -23,2% -22,1% -24,6% -13,1% -8,2% -8,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.
SORGO |COMPLEJO GIRASOL

FOB FOB JGrano |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 Jnil.14 may-14 J Emb.cerc. | Emb.cerc. jun-14 Ab/My14 | Emb.cerc. | may-14 Jist14  Oc/Dc.14
16/05/2013 218,00 213,18 212,20 257,66 580,00 260,00 1.095,00 | 1.082,50 | 1.225,00  1.170,00
Semana anterior| 191,00 v193,89 190,15 202,07 460,00 245,00 €230,00 900,00 895,00 945,00 945,00
12/05/14 188,00 186,80 187,00 201,92 460,00 245,00 €230,00 900,00 895,00 950,00 950,00
13/05/14 188,00 190,54 190,54 203,13 460,00 245,00 €230,00 900,00 900,00 947,50 950,00
14/05/14 187,00 187,89 187,89 198,44 460,00 245,00 €230,00 900,00 900,00 955,00 955,00
15/05/14 182,00 183,46 183,46 193,93 460,00 268,00 €230,00 900,00 900,00 952,50 955,00
16/05/14 182,00 fli fli fli 460,00 268,00 fh 900,00 fli 945,00 945,00
Var. Semanal -4,7% -5,4% -3,5% -4,0% 9,4% 0,6%
Var. Anual -16,5% -13,9% -13,5% -24,7% -20,7% 3,1% -17,8% -16,9% -22,9% -19,2%
(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 (2 CBOT 3 TGE (4

Uss/ Tn Oficial (1) |Up River Brasil GM

Emb.cerc. jun-14 jul-14 jun-14 may-14 jun-14 jul-14 jul-14 ago-14 sep-14 nov-14 ago-14
16/05/2013 536,00 534,82 534,82 518,27 611,28 611,28 579,50 524,53 497,52 467,21 447,36 654,91
Semana anterior| 528,00 529,85 529,85 536,29 579,40 579,40 579,40 546,39 522,78 472,35 450,58 540,54
12/05/14 520,00 522,78 522,78 530,50 571,40 571,40 569,50 538,40 516,17 466,65 44543 544,78
13/05/14 528,00 528,66 528,66 536,93 578,20 578,20 576,30 545,20 520,12 469,13 447,91 549,37
14/05/14 530,00 529,76 v531,60 538,03 579,30 579,30 579,30 546,30 520,30 469,23 449,20 553,00
15/05/14 523,00 v523,70 v523,70 532,15 575,00 575,00 573,20 540,24 515,07 468,03 447,46 555,02
16/05/14 524,00 fli fli fi fli fli fli 538,31 514,33 468,12 448,83 553,61
Var. Semanal -0,8% -1,2% -1,2% -0,8% -0,8% -0,8% -1,1% -1,5% -1,6% -0,9% 0,4% 2,4%
Var. Anual -2,2% -2,1% 2,1% 2,7% -5,9% -5,9% -1,1% 2,6% 3,4% 0,2% 0,3% -15,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
fautorizados 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. jun-14 sep-14 jun-14 sep-14 may-14 Oc/Dc.14 | Oc/Dc.14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14
16/05/2013 489,00 494,82 461,69 433,09 436,34 518,00 445,00 457,00 457,34 431,77 403,44 378,75
Semana anterior| 536,00 544,86 512,12 521,71 495,04 564,00 516,00 522,00 537,15 509,37 466,38 432,98
12/05/14 528,00 538,14 v511,02 513,34 492,28 563,00 516,00 524,00 527,12 501,76 461,42 428,46
13/05/14 536,00 544,20 V513,56 519,95 493,16 561,00 515,00 518,00 534,28 505,84 463,96 429,78
14/05/14 539,00 546,18 V513,34 519,73 492,39 560,00 512,00 516,00 536,27 506,39 464,29 430,78
15/05/14 535,00 538,91 505,84 514,11 494,82 564,00 514,00 519,00 530,64 501,98 463,40 428,90
16/05/14 535,00 fli fli fi fli 560,00 510,00 515,00 529,32 502,43 464,18 431,88
Var. Semanal -0,2% -1,1% -1,2% -1,5% 0,0% -0,7% -1,2% -1,3% -1,5% -1,4% -0,5% -0,3%
Var. Anual 9,4% 8,9% 9,6% 18,7% 13,4% 8,1% 14,6% 12,7% 15,7% 16,4% 15,1% 14,0%
(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/ o FOB Of (1) | FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM (2 CBOT 3

Emb.cerc. jul-14 Ag/Stl4  Oc/Dc.14 jun-14 Ag/St14 jul-16 Ag/Ocl4 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14
16/05/2013 998,00 994,72 989,76 998,57 998,02 994,16 1.070,12 1.076,57 1.091,71  1.17381 108223 1.074,74
Semana anterior| 857,00 867,07 864,64 858,36 886,91 871,26 969,45 980,45 907,85 906,08 902,56 895,50
12/05/14 864,00 865,97 860,12 859,79 881,40 867,84 969,80 982,18 903,44 901,68 897,93 890,65
13/05/14 870,00 869,94 865,86 866,96 886,47 873,57 956,04 969,80 908,51 906,97 904,10 898,37
14/05/14 872,00 872,58 870,16 875,34 890,22 877,87 962,92 976,68 912,26 910,27 907,19 901,23
15/05/14 866,00 866,19 861,56 864,53 881,62 874,23 962,92 976,68 904,76 903,66 902,12 897,27
16/05/14 861,00 fli fli fi fli fli 949,16 962,92 898,37 898,81 897,49 892,20
Var. Semanal 0,5% -0,1% -0,4% 0,7% -0,6% 0,3% -2,1% -1,8% -1,0% -0,8% -0,6% -0,4%
Var. Anual -13,7% -12,9% -13,0% -13,4% -11,7% -12,1% -11,3% -10,6% -17,7% -23,4% -17,1% -17,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 07/05/14

Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar 2 Total fijado ¢ acumulados *
Trigo pan 13/14 10,8 2.052,2 176,6 27,0 1.012,6
(Dic-Nov) (4.788,1) (230,1) (72.8) (2.767,6)
Maiz 13/14 2439 7.895,9 (***) 2.634,5 (**) 682,9 2.500,0
(Mar-Feb) (15.123,6) (1.620,1) (253,3) (6.642,0)
Sorgo 13/14 46,8 2494 37,2 1,0 100,0
(Mar-Feb) (859,6) (72,8) (4,6) (659,0)
Cebada Cerv. 13/14 155 677,1 () 455 311 201,0
(Dic-Nov) ** (842,1) (279,8) (128,1) (246,7)
Cebada Forr. 13114 8,5 1.558,0 136,2 40,0 1.465,8
(Dic-Nov) ** (3.024,3) (85,5) (73,0) (2.379,9)
Soja 13/14 196,1 5.882,7 (****) 3.034,6 (***) 1.147,7 1.856,0
(Abr-Mar) (6.118,7) (2.900,6) (803,1) (1.631,0)
12/13 01 9.828,2 26711 2.671,0 7.680,9
(11.840,5) (3.157,0) (2.604,5) (4.869,4)
Girasol 13/14 03 252 9.2 11
(Ene-Dic) (23.4) 5.1 (2,0)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyP hasta FEBRERO y desde
MARZO estimado por Situacién de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta FEBRERO. (***) Datos ajustados (****) Diferencia que se pasara a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
30/ Cosecha - 1 Total a fijar 2 Fijado total ®
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 2.883,1 2.738,9 5794 3579
(2.262,8) (2.149,7) (510,4) (376,6)
Soja 13/14 9.017,4 9.017,4 3.263,9 830,9
(10.720,3) (10.720,3) (6.922,3) (1.840,0)
12/13 34.700,2 34.700,2 14.621,8 13.229,0
(28.756,4) (28.756,4) (10.992,8) (10.047,2)
Girasol 13/14 1.610,8 1.610,8 603,1 296,7
(1.865,2) (1.865,2) (680,4) (408,9)
Al 30/04/14 Cosecha

Maiz 13/14 8278 745,0 1435 217
(905,1) (814,6) (88,4) (38,0)
12/13 5.752,2 5.177,0 587,7 4839
(4.523,6) (4.071,2) (378,5) (279,5)

Sorgo 13/14 43 39 04

6.8 (6.1) 0.1)
12/13 131,7 118,5 44 43
(136.6) (122,9) (10,2) 5.7)
Cebada Cerv. 13/14 814,0 773,3 (**) 179,1 104,4
(892,5) (847,9) (100,0) (33,1)

(*) 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.
(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 estableci6 precio.

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segun informacién de la Direccion de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Evolucion mensual de la molienda de granos oleaginosos

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES
Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Céartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cértamo | Canola
Total 2009 30.285.623|  3.463.353 3349| 200.662| 41639 53591| 21.308] 5.772.026| 1.418.821 352|  81.027 5.822| 16.767 8.280
Total 2010 36.824.921 2.750.476 7.062| 135.843| 130.040 22.235 17.459] 7.000.075 1.127.698 1.444 52.945 19.943 8.284 5.536
Total 2011 37.339.854 3.547.927 6.302 94.827| 157.630 83.573 20.765| 7.113.681 1.489.706 1275 37.661 23.360 30.368 9.148
Enero 2.582.456 223.809 1.080 11.028 7.602 14.870 495.022 98.681 166 4.174 2.585 6.384
Febrero 2.270.417 305.017 600 13.111 3433 7.665] 436.320 127.595 192 5.225 1.261 3.328
Marzo 2.441.365 566.194 220 5.641 74 472.415 236.948 70 2.410 10
Abril 3.521.359 480.075 175 3.081 2721 681.287 200.475 56 960 932
Mayo 3.793.901 265.901 175 15.244 27.184 712.205 110.789 56 5.897 4.185
Junio 3.222.737 369.914 15.908|  16.399 613.148 155.200 89 5.806 2.614
Julio 2.969.261 332219 200 4.618 25.183 559.953 138.842 20 1.630 3.903
Agosto 2.828.582 295.084 70 18.507 12.204 532.611 124.400 22 7.628 1.824
Septiembre 3.082.089 233.503 430 20.345 28.237 585.000 96.892 42 8.173 4.240
Octubre 2.425.642 260.610 255 13.936 1.827 467.401 109.175 45 6.016 275
Noviembre 2.237.505 189.350 28 9.402 3.995 422.476 79.173 9 3.213 1.465
Diciembre 1.957.999 154.272 100 17.704 23.128 63| 375.522 63.410 31 8.124 9.065 25
TOTAL 2012 33.333.313 3.675.948 3.333] 148525 111.034 40.953 22.598| 6.353.359 1.541.580 798 59.256 17.041 15.318 9.737
Enero 1.708.802 331.824 500 6.680 1.468 270 325.772 131.761 60 2.664 522 108
Febrero 1.212.383 276.254 295 15.219 11.970 17.204 232.594 110.907 81 6.614 4.374 7.499
Marzo 1.721.068 411.044 82 4.727 14.436 332.331 172.663 26 1.623 4973
Abril 3.587.628 284528 50 10.840 7.442 696.644 119.314 16 4.393 2.551
Mayo 3.933.147 202.431 7.298 25.796 227 732.617 84.610 2.546 3.953 6
Junio 3.925.104 213761 19.763 22.270 6.537 732.132 89.018 7.498 3.627 2.385
Julio 3.641.364 176.382 64 3.320 10.892 25 683.475 73.456 21 1.290 1.941 9
Agosto 3.678.455 155.861 22.752|  22.982 684.591 66.040 8.299 4.596
Septiembre 3582.271 190.218 2127 2.440 678.557 81.436 518 415
Octubre 2.963.012 201.893 24211 559.213 84.636 9.156
Noviembre 2.318.967 58.460 9.573 141 441.742 25.594 3.177 47
Diciembre 1.768.668 81.755 23.928 261 333.273 35.289 9.166 89
TOTAL 2013 34.040.869 2584411 991| 150.438 84.380 42.105 17.876 6.432.942 1.074.724 204 56.944 14532 14.820 7.743
Enero 1.965.383 180.816 1.000 14.295 8.607 373.730 71.563 96 5.495 3.623
Febrero 1.530.620 186.642 100 15.535 3.880 292.103 76.065 32 5.452 1.645
Marzo 2.103.060 313.028 150 568 2.731 399.892 131.729 48 204 1.150
TOTAL 2014 5.599.063 680.486 1.250 30.398 15.218 1.065.725 279.357 176 11.151 6.418
PELLETS EXPELLERS
Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Céartamo | Canola
Total 2009 23.637.854 1.466.068 117.472 34.967 28.694 10.949 222.909 1.994 567
Total 2010 28.299.923 1.192.463 3.220 81.708| 113.173 13.212 7.642 355.633 1572
Total 2011 28.664.269 1.571.946 49.405| 121334 51.868 11.066 397.386 1.827 4477
Enero 1.981.378 101.593 864 5.373 4.740 8.355 30.348 37
Febrero 1.748.484 133.418 480 6.821 2.049 4317 30.452
Marzo 1.860.103 244.428 179 2.635 44 38.180 218
Abril 2.710.140 207.886 114 1.632 1715 36.104 246
Mayo 2.928.573 113.884 112 7571 22.456 39.169 345
Junio 2.478.677 160.188 169 7.645 13.457 38.513 52
Julio 2.274.692 144.726 160 3.019 20.776 37.702 246
Agosto 2.166.465 124,831 46 10.265 10.137 41.555 452
Septiembre 2.367.996 104.304 84 9.502| 23432 33.138 295
Octubre 1.857.581 112.646 91 6.961 1516 36.683 304
Noviembre 1.714.269 74.422 18 5.030 2.528 31.065 358
Diciembre 1.502.283 69.976 67 9.232 14.453 37| 27.435 111
TOTAL 2012 25590.641|  1.592.302 75.686| 91.774| 25529 12709 420.344 2.664 985
Enero 1.307.376 143.720 4.240 915 162 28.711 64 140
Febrero 926.406 116.864 7.614 7472 9.353 23.628 91 189
Marzo 1.309.404 174.280 2425 9.167 28.596 105 53
Abril 2.734.580 123.394 5.576 4.987 35.679 91 32
Mayo 3.017.497 92.652 3519 21.326 15 32.899 70
Junio 3.004.874 96.168 10.009 18.197 4,071 32.105 40
Julio 2.783.383 80.594 1.989 8.733 13 43.871 25 42
Agosto 2.808.078 68.186 9.849|  17.926 45558 39
Septiembre 2.715.668 84.973 1414 1.977 41.693 2
Octubre 2.272.900 86.644 10.832 40.599 44
Noviembre 1.803.316 30.508 4.802 85 36.848 3
Diciembre 1.349.983 33.780 13.245 125 32.644 74
TOTAL 2013 26.033.466|  1.131.763 75.514|  68.159|  26.640 9.725 422.830 648 456
Enero 1.477.453 82.222 195 8.770 4.361 36.585 44|-
Febrero 1.154.650 75.877 65 8.921 2.155] 29.854
Marzo 1.554.364 136.189 97 341 1.528 30.150
TOTAL 2014 4.186.467 294.288 357 18.032 8.044] 96.589 44 ‘

Fuente: Direccién de Mercados Agrc

ios- MAGYP Elaboracion en base a datos del ONCCA. - Cifras provisorias en toneladas
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

UN DOLAR INQUIETO IMPULSO
ACCIONES Y BONOS

Leandro Fisanotti

En una semana levemente negativa para las prin-
cipales plazas financieras a nivel global, la renova-
da presién sobre el tipo de cambio impulsé las
cotizaciones de la renta variable local y los bonos
argentinos emitidos en divisa. Los cupones vincu-
lados al PBI resurgen alimentados por rumores y
las tasas de interés cedieron de la mano del rela-
jamiento en las licitaciones del Banco Central.

Comenzando por las plazas internacionales, la
semana que finaliza transcurrié levemente negati-
va. Los principales indices accionarios europeos
cedieron posiciones marcando caidas del orden
del 0,5%, aunque arrojando disparidades. La bolsa
italiana se mostro entre las mas castigadas - el in-
dice MiB retrocedio un 3,5% en la semana - pro-
ducto de datos negativos relacionados a la evolu-
cion de la economia de ese pais.

Entre los paises que estuvieron en el centro
de la crisis financiera, Italia y Portugal volvieron a
dar signos de contraccion lo que dispara sefiales

de alerta entre los operadores. Asi, las expectati-
vas se encuentran en los anuncios que pueda rea-
lizar en el corto plazo el Banco Central Europeo
en relacién a medidas de estimulo para la econo-
mia. En particular, en esta oportunidad todos
apuestan a un fuerte apoyo de parte del
Bundesbank a la iniciativa. Esto resulta particular-
mente relevante puesto que el apoyo de paquetes
anteriores por parte de las autoridades germanas
resulto siempre tibio.

En la misma linea, los indices de Wall Street
operaron levemente a la baja, cediendo en torno
al 0,5% en el caso de Dow Jones mientras que
S&P500 finalizé casi neutro. Al igual que en el caso
de los mercados del Viejo Continente, las miradas
se depositan en la evolucion de las politicas de
estimulo impuestas por la autoridad monetaria (la
Fed en este caso). En los ultimos dias, las estadisti-
cas oficiales arrojaron dos sefiales claras de forta-
lecimiento de la economia: por un lado, los pedi-
dos de nuevos subsidios por desempleo marcaron
esta semana su menor nivel en siete afios, al tiem-
po que los precios al consumidor marcaron su ma-
yor incremento mensual en diez meses. Esto po-
dria motivar nuevos pasos en el retiro de los esti-
mulos monetarios y llamé a la cautela por parte de
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los inversores.

Pasando al mercado argentino, el indice Merval
experimentd una marcada recuperacion de caidas
iniciales y termina la semana con una suba del 0,5%
respecto del cierre del viernes pasado. Las subas
se explican principalmente por renovadas presio-
nes sobre el tipo de cambio que llevaron a los
operadores a posicionarse en activos que ofrez-
can proteccion ante un debilitamiento de la mo-
neda local. En este contexto, las acciones gana-
doras estuvieron vinculadas a empresas que ofre-
cen menor exposicion al riesgo doméstico y se
orientan a mercados externos.

Entre las que integran el Panel Lider, las mayo-
res subas se dieron en los papeles de Petrobras
Brasil (+7,6%), Siderar (+4,4%), Tenaris (+3,4%),
Petrobras Argentina (+1,6%) e YPF (+0,3%).

En contraste, los papeles energéticos y ban-
cos estuvieron del lado de las bajas. Edenor retro-
cedio6 un 5%, acompafiada de Banco Francés (-3,2%),
Sociedad Comercial del Plata (-1,6%), Telecom (-
1,4%) y Pampa Energia (-1%).

Los bonos emitidos en moneda dura también
vivieron una semana de elevada demanda. Los bo-
nos en doélares se presentaron firmes y treparon
hasta 10% en la semana producto de las expectati-
vas de una aceleracion en la devaluacién del peso.
En este rubro, también es de destacar el debut
bursatil del Bonar 2024. Se trata del bono emitido
para el pago del acuerdo alcanzado con la petro-
lera espafiola Repsol por la expropiacién del pa-
guete de control accionario de la - ahora estatal -

Volumenes Negociados

YPFE.

Los Bonar 2024 de la cartera de Repsol fueron
rapidamente negociados en una operacién
intermediada por el banco de inversién JPMorgan
y se convirtieron en uno de los titulos en dolares
mas operados del recinto portefio. Este bono, que
paga un cupén del 8,75% anual y se amortiza en
pagos anuales a partir de 2019, completa la curva
de rendimientos soberanos del pais al tener una
duration del orden de 5,4 afios (que lo posiciona
en un punto intermedio entre los vencimientos de
2018 y los bonos Discount, con vencimiento en
2033 y amortizaciones parciales). Al cierre del vier-
nes, el flamante Bonar 2024 marc6 un rendimiento
del 12%.

Entre los titulos publicos, los cupones vincula-
dos al PBI tuvieron fuertes subas producto de una
toma de posiciones alimentada por reclamos tras
el cambio metodolégico en el calculo del produc-
to. Las expectativas de compensaciones y pagos
futuros llevaron a los cupones a subas que alcan-
zaron el 27,4% en la semana para los TVPP (en pe-
s0s). Los cupones emitidos en délares también ex-
perimentaron interesantes subas, del orden del
14% respecto del precio marcado siete dias antes.

La menor absorcion de pesos que marco el
BCRA, al tiempo que llevo presidn al dolar, también
descomprimi6 las tasas de interés a la que se ne-
gocian cheques y cauciones. Ambos productos
mostraron una caida en los rendimientos ofreci-
dos durante las Gltimas ruedas y animan a las em-
presas a buscar financiamiento.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 12/05/14 13/05/14 14/05/14 15/05/14 16/05/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 1.032.263,00 92.942,00 1.087.571,00 74.570,00 39.000 2.326.346,00 -33,67%
Valor Efvo. ($) 1.058.900,00 51.899,93 1.268.662,65 460.650,00 326.080 3.166.192,58 -25,37%
Valor Efvo. (u$s) 276,97 16.276,61 16.553,58 -77,93%
Ob. Negociables

Valor Nom. 33.800,00 33.800,00 -94,77%
Valor Efvo. ($) 334,62 334,62 -99,97%
Cauciones

Valor Nom. 491,00 266,00 297,00 150,00 115,00 1.319,00 -0,98%
Valor Efvo. ($) 63.800.716,87 31.824.431,53 26.691.351,49 18.405.809,26 10.001.333,39| 150.723.642,54 -0,79%
Totales

Valor Nominal 1.032.754,00 93.208,00 1.087.868,00 74.720,00 72.915,00 2.361.465,00 -43,17%
Valor Efvo. ($) 64.859.616,87 31.876.331,46 27.960.014,14 18.866.459,26  10.327.748,01| 153.890.169,74 -2,10%
Valor Efvo. (u$s) 276,97 16.276,61 16.553,58 -77,93%
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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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