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PERSPECTIVAS FAVORABLES PARA
EL MAIZ PERO CON PRECIOS EN
BAJA

Los precios del maiz comenzaron la se-
mana con valores minimos de los Gltimos
cuatro meses en el mercado de Chicago,
aunque compras de oportunidad de los
fondos especulativos y ................ Pag.9

Maiz bueno o excelente a principios de junio en EEUU
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PREVISIONES DE OFERTA MUNDIAL
MAS HOLGADA PRESIONA A LA
SO0JA

El clima favorable para estimular el de-
sarrollo del cultivo en Estados Unidos y la
prevision de stocks mas abultados a lo que
se esperaba de acuerdo a lo dado a cono-

cer en la semana por el ............ Pag. 10
Soja 2013/14: Indicadores comerciales MTm
Al 04/06/2014 2013/14 Prom.5 2012/13
Produccion 55,60 47,70 48,30
Compras totales 21,26 24,79 23,06
38% 52% 48%
Con precios por fijar 431 6,32 6,24
20% 25% 27%
Con precios en firme 16,95 18,47 16,82
80% 75% 73%
Falta vender (*) 8818 24,0 24,2
Falta poner precio (*) 31,7 29,8 30,5

BCR® sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.

LLUVIAS Y PRECIOS EN BAJA
COMPLICAN AL TRIGO

Los precios del cereal en el mercado
internacional no detienen su caida, con el
contrato méas cercano habiendo perdido
50 ddlares en algo mas de un mes y llegan-
do a cotizar a su nivel mas bajo en tres
meses Y Medio. «o.ueveeeinennnennnnnn. Pag.12
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central al 31 de mayo del co-
rriente afio mostraba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
230.552 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $ 8,0770 = u$s 1, representa un total de
u$s 28.542 millones. Los pasivos monetarios, por su parte,
estan integrados por la base monetaria de $ 348.928 mi-
| o] g1 Pag. 2

ESTIMACION DE LOS APORTES TRIBUTARIOS DE
LA CADENA DE VALOR DE GRANOS DE LA
PROVINCIA DE SANTA FE EN 2013

El presente trabajo tuvo como objetivo aproximar el
valor total de los aportes tributarios anuales que realiza
la cadena de valor de granos en la provincia de Santa Fe,
tanto en lo relativo a impuestos nacionales como provin-
ciales, tomando como afio representativo el 2013. Cabe
acotar que en esta aproximacion no se estan contabili-
zando los aportes tributarios municipales, que, en algu-
nos sectores, repercuten fuertemente sobre su activi-
dad.

Los resultados alcanzados demuestran que el sector
habria aportado en 2013 aproximadamente $42.500 millo-
nes de pesos. Esto representa el 7% del total de los re-
cursos tributarios que llegan a las arcas del Estado en sus
dos niveles de gobierno sumados, en concepto tanto de
impuestos como de derechos de exportacion. Dicha ci-
fra es elocuente de la importante contribucién que rea-
liza la cadena de valor granaria de la Provincia de Santa
Fe al Tesoro publico, méxime teniendo en cuenta que en
el estudio no se han podido computar todos los recursos
tributarios que la misma genera. ...........c.cceuenn. Pag. 3

EXPECTATIVA 100%

Tras las noticias alcistas de la semana pasada, las prin-
cipales bolsas a nivel global vivieron una mayor calma y
experimentaron una modesta toma de ganancias. En lo
gue hace al mercado local, la atencion de los inversores
quedé dividida entre el Mundial de ................ Pag. 28

ESTADISTICAS
USDA: O & D mundial y estadounidense de cereales y
derivados (JuNio 2014) ....oiiiiiiiii i Pag. 24



ECONOMIA

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 31 de mayo del corriente afio mostra-
ba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 230.552 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,0770 = u$s 1,
representa un total de u$s 28.542 millones. Los
pasivos monetarios, por su parte, estan integrados
por la base monetaria de $ 348.928 millones, més
los titulos emitidos por el Banco Central (Lebac y
Nobac) por $ 206.599 millones, en total $ 555.527
millones. Al tipo de cambio mencionado més arriba
tendriamos pasivos monetarios por u$s 68.773 mi-
llones.

Con estos datos, y conforme la informacion
contable presentada en el Balance del Banco Cen-
tral, las reservas internacionales en poder de la
autoridad monetaria ascienden al 41,5% de los pa-
Sivos.

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

Titulos pablicos por $ 366.736 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 196.350 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por

CONTENIDO

$-21.175 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.586 millones

Menos Depositos del gobierno nacional y otros
por $ 12.447 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 17.869
millones,

Es igual (=) a $ 505.009 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba nos arroja u$s 62.519
millones.

Evolucion de los agregados monetarios
La Base Monetaria al 30 de mayo lleg6 a $
348.928 millones, con un incremento interanual de
15,6%.
Circulacion monetaria llegd a $ 266.719 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 16,5%.
Dinero en poder del publico lleg6 a $ 239.606
millones, con un incremento interanual de 16,1%.
Depésitos del sector privado llegaron a $ 545.780
millones, con un incremento interanual de 32,3%.
Préstamos al sector privado llegaron a $ 480.417
millones, con un incremento interanual de 25,9%.
Depositos en doélares llegaron a u$s 8.486 millo-
nes, con un aumento interanual del 1,5%.
Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 4.131, con una caida interanual de -19,4%.
M1, llegé a $ 448.849 millones, con un incre-
mento interanual de 20,8%.
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Balance del Banco Central
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M2, llegé a $ 595.945 millones, con un incre-
mento interanual de 24,2%.

M3, llegé a $ 971.136 millones, con un incre-
mento interanual de 22,0%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.041.785 millones, con un incremento
interanual de 24,0%.

ESTIMACION DE LOS APORTES
TRIBUTARIOS DE LA CADENA DE
VALOR DE GRANOS DE LA
PROVINCIA DE SANTA FE EN 2013

Julio Calzada y Florencia Matteo

El presente trabajo tuvo como objetivo aproxi-
mar el valor total de los aportes tributarios anua-
les que realiza la cadena de valor de granos en la
provincia de Santa Fe, tanto en lo relativo a im-
puestos nacionales como provinciales, tomando
como afio representativo el 2013. Cabe acotar que
en esta aproximacion no se estan contabilizando
los aportes tributarios municipales, que, en algu-
nos sectores, repercuten fuertemente sobre su ac-
tividad.

Los resultados alcanzados demuestran que el
sector habria aportado en 2013 aproximadamente
$42.500 millones de pesos. Esto representa el 7%

que la misma genera.

Introduccion

La cadena de valor de granos explica su impor-
tancia por el valor que genera la produccion pri-
maria pero también por los eslabonamientos hacia
atras y hacia adelante que la misma permite, que
multiplican varias veces el valor de la actividad, y
forman una masa de externalidades positivas a toda
la region en la que se desenvuelven. Detrés de la
dinamica de esta cadena, se encuentra la relacion
de la misma con el Estado, a través del pago de
impuestos, derechos de exportacion, tasas, con-
tribuciones, etc.

Santa Fe, por su localizacion geogréafica estra-
tégica y el emplazamiento de un importante polo
procesador y exportador de oleaginosas en su ju-
risdiccion, es una de las provincias que mas con-
tribuye a esta compleja relacion, de la que poco
se conoce. Para revertir este hecho es que se
realizé el presente trabajo, con el objetivo de
cuantificar el valor total de los aportes tributarios
anuales que realiza la cadena de valor de granos
en la provincia de Santa Fe, tanto en lo relativo a
recursos tributarios nacionales como provinciales,
tomando como afio representativo el 2013. Esto,
para dar luz sobre la relacion Agro - Estado, que
suele generar tantas controversias.

Debe aclararse que por falta de informacion
desagregada, debieron adoptarse diversos supues-
tos que pueden afectar la exactitud de las estima-
ciones. No obstante esta restriccion, se conside-
ra que los resultados obtenidos permiten dar una
idea acabada del aporte tributario que realiza el
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Agro de la provincia de Santa Fe y de su importan-
te contribucién al financiamiento de las activida-
des del sector publico nacional y provincial.

Método de trabajo

Debido a que no existe (0 no esta disponible)
la desagregacién de datos necesaria para realizar
la cuantificacion directa de los aportes realizados
por los integrantes de la cadena de valor de gra-
nos de la provincia de Santa Fe, se debid proce-
der a su estimacion a partir de la definicion de
una serie de supuestos, que en todo caso se con-
sidera que subestiman la verdadera contribucion
impositiva del sector a las arcas del Estado. En el
anexo se presenta una explicacién detallada de la
forma de trabajo y los respectivos supuestos.

Para dicha estimacion, fueron tenidos en cuen-
ta los siguientes tributos nacionales:

- Derechos de Exportacion,

- Impuesto al Valor Agregado,

- Impuesto a las Ganancias,

- Impuesto a los Bienes Personales,

- Impuesto a la Ganancia Minima Presunta,

- Impuesto a los Créditos y Débitos Bancarios,

- Impuesto a los combustibles.

A su vez, se consideraron los siguientes impues-
tos provinciales:

- Impuesto a los Ingresos Brutos de los servi-

cios de acopio e intermediacion,

- Impuesto a los Sellos por la registracién de

contratos de compraventa de granos,

- Impuesto Inmobiliario Rural.

Por la falta de informacion desagregada antes
mencionada, el universo de sujetos contribuyen-
tes se limité a: productores agricolas, industria
procesadora de granos, prestadores de servicios
agricolas, corretaje, transporte y almacenamien-
to de granos. No obstante, cabe aclarar que no se
han podido determinar todos los impuestos bajo
analisis para todos los sujetos considerados. Asi-
mismo, otros actores importantes de la cadena han
tenido que ser excluidos de la investigacion.

En efecto, no se han podido contabilizar los
recursos tributarios nacionales y provinciales ge-
nerados por la actividad especifica de comerciali-
zacion de granos, asi como tampoco aquellos co-
rrespondientes a la compra-venta de insumos
(agroquimicos, fertilizantes e implementos tecno-
I6gicos), la industria de la maquinaria agricola, au-
tomotriz y autopartista, servicios profesionales de
ingenieros agrénomos, contadores y otros, etc.
En este sentido, tampoco se ha cuantificado el
costo financiero en que incurre el productor agri-
cola por las demoras en los reintegros del Impues-

to al Valor agregado.

Por otro lado, en materia de comercio exte-
rior de granos y subproductos, tampoco se han
computado las tasas que percibe SENASA por ins-
peccion y habilitacion de bodegas de buque, emi-
sién conjunta del Certificado Fitosanitario y del
Certificado Argentino de Calidad para granos y ta-
sas por emision de ROEs. A esto hay que agregar
las tasas del SENASA que se cobraran desde el 1°
de julio en concepto de certificacion fitosanitaria
para las exportaciones de aceites y harinas de ori-
gen granario y de pellets, tortas o expellers.

Para el &mbito provincial, no ha sido posible
contabilizar la recaudacion por el impuesto a los
ingresos brutos generada por los siguientes he-
chos imponibles:

Transporte de cargas de granos cuando para el
ejercicio de la actividad se afecten vehiculos radi-
cados en Jurisdiccion de la Provincia de Santa Fe.

Comercio al por mayor y menor de agroquimicos,
semillas y fertilizantes.

Canjeadores de productos agropecuarios

De la misma forma, tampoco se han computado
los aportes tributarios nacionales y provinciales
realizados por las actividades que no son parte del
Agro, pero que se benefician de las externalidades
del sector, como la actividad inmobiliaria y el co-
mercio minorista, por citar algunos ejemplos. La
cuantificacion de estos aportes, de dificultosa con-
crecién, escapa a los objetivos del presente tra-
bajo, por eso es que intencionalmente se la ha
excluido.

Por lo dicho anteriormente, se deja constan-
cia de que se considera que hay una subestima-
cién en el calculo del verdadero aporte del Agro
de Santa Fe a las arcas publicas, siendo el valor
real superior al cuantificado en este trabajo.

Las fuentes de informacion utilizadas para las
estimaciones fueron Ministerio de Agricultura, Ga-
naderia y Pesca, Instituto Provincial de Estadisti-
cas y Censos (IPEC), Administracion Federal de In-
gresos Publicos (AFIP), Bolsa de Comercio de Rosa-
rio (BCR) y Subsecretaria de Ingresos Publicos de
la provincia de Santa Fe.

Resultados obtenidos

En el Cuadro 1 se presenta un resumen de los
resultados alcanzados. Los célculos realizados para
llegar a dichos valores se presentan en el anexo
metodoldgico.

Comentarios finales
Los resultados alcanzados demuestran que la
cadena de valor de granos santafesina habria apor-
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valor de granos en la provincia de Santa Fe.

Cuadro 1: Estimacion de los aportes tributarios anuales que realiza la cadena de

Tributos nacionales y provinciales del afio 2013. En pesos corrientes.

de informacion estadistica
desagregada en el estudio no se ha
computado el total del universo de

Tributo

Recaudacion Agro Santa

aportes que el mismo realiza.

Fe 2013 Otra conclusién que se despren-

Recaudacién Anual Estimada de Derechos de Exportacion
de Granos en la Provincia de Santa Fe. Campafia 2012-
2013.

de del analisis es que la mayor parte

$2.926.000.000 A
del aporte del sector consiste en De-

Derechos de

.. |Recaudacion Anual Estimada de Derechos de Exportacién
Exportacion

de productos derivados del procesamiento de granos
(incluye Biocombustibles) en la Provincia de Santa Fe.
Campafiia 2012-2013.

rechos de Exportacion e Impuestos
Nacionales. Los primeros no son
coparticipados a las Provincias por

$28.279.000.000

Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de
la provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO AL
VALOR AGREGADO. Afio 2013.

razones constitucionales, salvo en lo

$5.049.000.000 | concerniente al Fondo Federal Soli-

Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de
la provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO A LAS
GANANCIAS. Afio 2013.

dario de la Soja, aunque estos re-
cursos se distribuyen a todas las pro-
vincias por igual, sin considerar a

$3.723.000.000

Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de
Impuestos |la provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO A LA
Nacionales [GANANCIA MINIMA PRESUNTA. Afio 2013.

aquellas que mas aportan por la sig-
nificacion de su produccién granaria
como es el caso de Santa Fe.

$3.000.000

Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de
la provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO A LOS
BIENES PERSONALES. Afio 2013.

209.000.000 7 =
i Anexo Metodolégico

Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de
la provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO A LOS
CREDITOS Y DEBITOS BANCARIOS. Afio 2013.

A.1l. Estimacion de los Derechos
de Exportacién por la produccion

$1.146.000.000

Aporte anual estimado de Acopiadores, Corredores y
Cooperativas de 2° grado de la Provincia de Santa Fe en
concepto de IMPUESTO A LOS INGRESOS BRUTOS . Afio
2013.

de granos, aceites y subproductos

¢ 77000000 | d€ 12 provincia de Santa Fe (DEX).

Impuestos

L Aporte anual estimado de la registracion de boletos de
Provinciales

compraventa de granos en Bolsas de la Provincia de Santa
Fe en concepto de IMPUESTO DE SELLOS. Afio 2013.

Notas:
a) Para estimar las exportaciones

$29.000.000 .
de granos correspondientes a la pro-

Recaudacién Anual del Impuesto Inmobiliario Rural en la
Provincia de Santa Fe. Afio 2013.

vincia de Santa Fe se ha considera-

$351.000.000 | (o |a participacion relativa de la pro-

Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de
la provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO A LOS
COMBUSTIBLES por el consumo de gas oil en cosecha y
transporte. Campafia 2012-2013.

Impuestos al
Consumo de
Gas Oil

duccion provincial respecto de la
produccion nacional de cada grano

TOTAL

» 786000000 (Cuadro A.1.1.). Este porcentaje se
multiplicé por el total de exporta-
$42.578.000.000 | ciones nacionales de cada produc-

provincia de Santa Fe.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de AFIP, MINAGRI, IPEC, BCR y Subsecretaria de Ingresos Publicos de la

to (Cuadro A.1.2).

tado en el afio 2013 aproximadamente $ 42.500 mi-
llones. Si se tiene en cuenta que para ese periodo
AFIP declaré una recaudacién total de $ 637.000
millones entre impuestos nacionales y recursos
aduaneros (sin contribuciones y aportes a la segu-
ridad social), mientras que la provincia de Santa
Fe registrd ingresos por $12.600 millones (sin co-
participacion desde Nacion); entonces puede afir-
marse que la cadena de valor de granos santafecina
aporté en 2013 el 7% del total de los recursos
que llegan a las arcas del Estado, en sus dos nive-
les de gobierno, en concepto de impuestos y de-
rechos de exportacion.

La cifra es elocuente de la importante contri-
bucién que realiza el Agro de Santa Fe al Tesoro
publico, maxime teniendo en cuenta que por falta

b) Para obtener las exportacio-
nes de aceite y harina de soja de la provincia de
Santa Fe se ha computado la participacion relativa
de los despachos desde fabricas y puertos
santafesinos respecto del total exportado a nivel
nacional por este concepto en el afio 2013. Dicha
participacion asciende al 94% para aceite, y 96%
para harina, segun registros de la Bolsa de Comer-
cio de Rosario para el afio 2013.

c) Para la estimacion de las exportaciones de
Biocombustibles de la provincia de Santa Fe se ha
computado la participacion relativa de la capaci-
dad instalada de produccion de biodiesel en fabri-
cas y puertos santafesinos respecto de la capaci-
dad instalada a nivel nacional por este concepto.
Dicha participacion asciende al 81%, segun regis-
tros de la Bolsa de Comercio de Rosario.
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Cuadro A.1.1: Produccion de Granos en Argentina y Santa Fe.
Campaiia 2012-2013. En toneladas.

Fuente: MINAGRI. Sistema Integrado de Informacion Agropecuaria.

Argentina y la provincia de Santa Fe. Campaiia 2012-2013

Cuadro A.1.2: Recaudacion Anual Estimada de Derechos de Exportacion de Granos en

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Direccién de Mercados Agricolas, del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca.

de Santa Fe. Campafia 2012-2013.

Cuadro A.1.3: Recaudacion Anual Estimada de Derechos de Exportacion por actividades
industriales derivadas de la transformacién de cereales-oleaginosas en Argentina y la provincia

(Mayorista) del Banco Cen-
tral de la Republica Argen-

— Produccién ;ngin;i:; 15;1;31?0 Participaciénl;iels/anta Feenla tina de 30/12/2013, CUyO
rigo .024. .369. 1%

Maiz 32.119.211 5.463.970 17,0% valor fue de $6,5180/u$s.
Sorgo 3.635.837 724.140 19,9%

Soja 49.306.201 10.509.390 21,3% g) Por tratarse de esti-
Girasol 3:104.420 294.390 B maciones, se opt6 por re
Total Produccion 96.190.664 18.360.990 19,1% ’ pto p

de Granos dondear los totales de cada

categoria.
h) Si bien se entiende
que el complejo oleagino-

Exportaciones | Exportaciones | Exportaciones | Derechos de |Recaudacion DEX| Recaudacion DEX| 5o del Gran Rosario proce-
Argentina Argentina Santa Fe Exportacion Santa Fe Santa Fe .-

Producto 2012/2013 2012/2013 2012/2013 (DEX) de 2012/2013 2012/2013 say desDaCha granos_ OI’_IgI-

EnTn En USD En USD Granos En USD En ARS nados en otras provincias,

Trigo 3.061550 | 912.474.000 | 155.700.000 23% 35.811.000 | $233400000 | @] hecho imponible de los

Maiz 16.750.290 4.487.999.000 | 763.500.000 20% 152.700.000 $995.300.000

Sorgo 3.062.980 634.282.000 | 126.300.000 20% 25.260.000 $ 164.600.000 DEX de SprrOd U_CtC_)S se

Soja 6.035.758 | 3.119.553.000 | 664.900.000 35% 232715000 | $1516.800.000 | genera en la provincia de

Giraslol 76.786 82.672.000 7.800.000 32% 2.496.000 $ 16.300.000 Santa Fe por estar radica_
Tota - . .

Exportaciones de | 28.987.364 | 9.236.980.000 | 1.718.200.000 148982000 | 2.926.400000 | d@ dentro de su jurisdic-

Granos cién una importante indus-

tria procesadora. Este es el
motivo por el cual en el in-
forme se ha adoptado el
criterio de considerar la

) Exportau.ones Exportaciones Exportaciones Derechos de Recaudacion DEX| Recaudacion DEX participacic’m relativa de |OS
Derivados y Argentina Argentina Santa Fe Exportacion Santa Fe Santa Fe
Subproductos | 2012/2013 2012/2013 2012/2013 p(DEX) 2012/2013 2012/2013 despachos desde puertos
EnTn En USD En USD En USD En AR$ santafesinos respecto del
Aceite de Soja 3.343.650| 3.797.434.000| 3.569.600.000 32% 1.142.272.000( $7.445.300.000) .
Biodiesel 967.204|  886.609.013|  718.200.000|  21,8% 156.208.500|  $ 1.018.200.000 tc_)tal exportado a nivel na
Aceite de Girasol 390.395(  444.178.000]  279.800.000 30% 83.940.000  $547.200000] Ccional en cada producto,
Harina de Soja 19.926.976| 9.509.929.000| 9.129.500.000 32% 2.921.440.000f $19.041.900.000| sin considerar el origen de
Harina de Girasol 418.927|  110.059.000 98.000.000 30% 29.400.000 $191.600.000 L.
Harina de Trigo 886.534|  343.790.600) 41.700.000 13% 5.421.000 $35.300000 10S granos. Distinto es el
Total criterio utilizado para com-
Exportaciones 25.933.686 15.091.999.613| 13.836.800.000 4.338.681.500  28.279.400.000
subproductos putar los DEX de los granos

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la Direccién de Mercados Agricolas, del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca y BCR.

sin procesar, para los cua-

d) Para las exportaciones de aceite y harina de
girasol correspondientes a la provincia de Santa
Fe se ha computado la participacion relativa de
los despachos desde puertos santafesinos respec-
to del total exportado a nivel nacional por este
concepto. Dicha participacién asciende al 63% para
aceite de girasol, y a 89% para el caso de harina,
segun registros de la Bolsa de Comercio de Rosa-
rio para el afio 2013.

e) Para obtener las exportaciones de harina de
trigo de la provincia de Santa Fe se ha computado
la participacion relativa de los despachos desde
puertos santafesinos respecto del total exporta-
do a nivel nacional por este concepto. Dicha par-
ticipacion asciende al 12% aproximadamente, se-
gun registros de la Bolsa de Comercio de Rosario.

f) El tipo de cambio utilizado para estimar la
recaudacién en pesos corresponde a la cotizacion
del Délar de Referencia - Comunicacion "A" 3500

les se utilizo la participacion
relativa de la produccion santafesina en el total
nacional.

A.2. Impuestos Nacionales tributados por la
Cadena de Valor de Granos de la provincia de
Santa Fe

Ante la falta de informacién de la recaudacioén
nacional desagregada por sector econémico, para
la estimacion de los aportes tributarios de la ca-
dena de valor granaria de la provincia de Santa Fe
en concepto de impuestos nacionales se debio
partir de los datos publicados por AFIP sobre la
recaudacion total de cada tributo en 2013, y de
ahi, extraer primero la parte de la recaudacién
gue corresponderia a la provincia de Santa Fe v,
luego, la proporcién correspondiente a la cadena
de granos.

Es asi que para asignar la parte de la recauda-
cién nacional de cada impuesto que le correspon-
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de IPEC y supuestos adoptados por BCR.

concepto de impuestos nacionales. Afio 2013.
En pesos corrientes

Cuadro A.2.2: Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de la provincia de Santa Fe en

Tributo

Recaudacién Nacional por
Impuesto 2013

ondela

Est

Est

6n de la R dacié

Cadena

Recaudacién Santa Fe
por impuesto 2013

de Valor de Granos Provincia de Santa Fe|

por impuesto 2013

Cuadro A.2.1: Célculo del PBG de la Cadena de Valor de Granos de la Provincia de Santa Fe. Afio 2012.en | - Cultivo de Ce-
pesos corrientes. reales Yy
) PBG 2012 Industrializ.|  PBG 2012 Oleaginosas
PBG 2012 Cultivo de . PBG 2012 Cadena
. PBG 2012 Servicios Productos Transporte y
PBG 2012 Santa Fe | cereales, oleaginosas Agricolas Santa Fe Al . . de Valor de Granos L. .
y forrajeras Santa Fe el FTTEREt Santa Fe - Servicios Ag ri-
Santa Fe Granos Santa Fe
colas
200.722.459.033 12.798.788.828 1.110.663.948 17.423.078.204 6.352.909.950 37.685.440.930 -Industrializa-
Participacion en cion de granos
6,38% 0,55% 8,68% 3,17% 18,77%
PBG Total i ; ° para la elabora-

ciéon de Alimen-
tos

- Servicios de Al-
macenamiento,
Transporte Auto-
motor, Ferrovia-
rio y Maritimo y
Fluvial.

Impuesto al Valor Agregado $249.006.251.151 $ 34.861.000.000 $ 6.545.000.000
Impuesto a las Ganancias $183.598.670.502 $ 25.704.000.000 $ 4.826.000.000 Notas:

a) Se supone
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta $152.681.693 $21.000.000 $ 4.000.000

que el rubro In-

Impuesto a los Bienes Personales $10.296.219.028

$1.441.000.000

dustrializacion de

$271.000.000 .
granos para ali-

Impuesto a los Créditos y Débitos

Bancarios $56.514.839.469

$7.912.000.000

mentos en la pro-

$ 1.485.000.000 . .
vincia de Santa

Total $ 499.568.661.843

Fe participa con

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de AFIP e IPEC.

$ 69.939.000.000 $13.131.000.000

de a la provincia se utilizé la participacion del Pro-
ducto Bruto Geografico (PBG) Total de Santa Fe
en el PBI a nivel nacional, segin como lo informa
el IPEC. Para el afio 2012 , la misma ascendi6 al
10,8%.

No se contemplé la recaudacion de tributos
nacionales asignada a la provincia por AFIP para
cada uno de los impuestos debido a que se consi-
dera que podria estar subestimada, ya que sélo
contabiliza el tributo abonado segun el domicilio
fiscal del responsable. De esta forma no se esta-
rian teniendo en cuenta las actividades de las
empresas que operan en Santa Fe, pero que tie-
nen domicilio fiscal en otras jurisdicciones.

Asimismo, para obtener la parte de la recauda-
cién nacional generada por la provincia que co-
rresponderia a la cadena de valor de granos se
debieron realizar supuestos utilizando datos del
PBG, a partir de los cuales se construyd un indica-
dor, presentado en el Cuadro A.2.1, al que se
referenci6 como "PBG Cadena de Valor de Granos
de Santa Fe". Este indicador es una aproximacion
a la participacién que tiene dicha cadena en el
producto total santefecino. EI mismo se calcul6 a
partir de la sumatoria de los PBG sectoriales de las
siguientes categorias:

un 70% en la In-
dustrializacion
Total de Productos Alimenticios y Bebidas, por lo
que a la informacion de IPEC para dicha actividad
se le deduce un 30%.

b) Para obtener la estimacion del PBG de la
categoria de Servicios Agricolas se ha descontado
de la categoria Servicios Agricolas y Pecuarios la
participacion del sector ganadero en funcién de
su PBG sectorial.

¢) La estimacién del PBG de la Cadena de Valor
de Granos santafesina se considera subestimada
debido a que por falta de datos no se ha podido
contabilizar la participacion de otras actividades
de la cadena, como la comercializacion de granos,
la compra-venta de insumos (agroquimicos, fertili-
zantes e implementos tecnoldgicos), la industria
de la maquinaria agricola y autopartista, servicios
profesionales de ingenieros agronomos, entre
otros.

El Cuadro A.2.2 muestra la recaudacion de 2013
publicada por AFIP de cada impuesto nacional con-
siderado en el andlisis, y a partir de dicho valor se
calcul6 primero la proporcidon que habria tributa-
do el total de la provincia de Santa Fe, y con ese
dato multiplicado por el PBG de la Cadena de Gra-
nos de Santa Fe del Cuadro A.2.2 se lleg6 a lo que
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En pesos corrientes

Cuadro A.3: Aporte anual estimado de la Cadena de Valor de Granos de la
provincia de Santa Fe en concepto de impuestos provinciales. Afio 2013.

Santa Fe

En relacion a este rubro, se han estima-
do tres fuentes de recursos:

a) La recaudacion del Impuesto Inmobi-

Aporte anual estimado de Acopiadores, Corredores y Cooperativas de 2°

liario Rural en la provincia de Santa Fe en

SELLOS. Afio 2013.

grado de la Provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO A LOS $ 77.000.000 ~ .,
INGRESOS BRUTOS . Affo 2013, el afo 2013, la cual ascendi6 a $
Aporte anual estimado de la registracién de boletos de compraventa de 351.455.705.-, segun lo informado por la Sub-
granos en Bolsas de la Provincia de Santa Fe en concepto de IMPUESTO DE $29.000.000

secretaria de Ingresos Publicos de la pro-

Recaudacién Anual del Impuesto Inmobiliario Rural en la Provincia de
Santa Fe. Afio 2013.

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario y Subsecretaria de Ingresos Publicos de la provincia de Santa Fe.

$351.000.000

vincia.
b) La recaudacion estimada del Impues-

to a los Ingresos Brutos por fas comisiones

obtenidas por Acopiadores, Corredores y
Cooperativas de 2° grado en las operacio-

2012/2013.

Cuadro A.4: Recaudacion Estimada de Impuestos por Consumo de Gas Oil
en Cosecha y Transporte de Granos de la Provincia de Santa Fe. Campaiia

nes registradas en las Bolsas de Comercio
provinciales donde participaron como in-
termediarios. Pueden existir operaciones

Consumo Total Estimado de Gas Oil por Cosecha de Granos de la Provincia
de Santa Fe. Campafia 2012/2013. En metros®

que no se hayan registrado en Bolsa y que

Consumo Total Estimado de Gas Oil por Transporte de Granos de la
Provincia de Santa Fe. Campafia 2012/2013. En metros®

Consumo Total Estimado de Gas Oil por Cosecha y Transporte de Granos
de la Provincia de Santa Fe. Campafia 2012/2013. En metros®

Precio Final Promedio de Gas Oil en boca de expendio. Localidad de
Rosario. Mayo 2013. Por metro®

Precio FOT (a la salida de planta) de Gas Oil en base al Precio Final
Promedio de la localidad de Rosario. Mayo 2013. Por metro®

170000 por lo tanto no estaran computadas en el
presente informe.

154.000 c) La recaudacion estimada del Impues-
to de Sellos en los contratos registrados

324.000 | en las Bolsas de Comercio Provinciales.

s7.420 | A.4: Impuesto a los Combustibles tribu-
tado por el consumo de gas oil en la

3911 Cadena de Valor de Granos de Santa Fe

Para el célculo del total aportado por la

Consumo Estimado de Gas Oil en el Mercado de Granos de la Provincia de
Santa Fe. Campafia 2012/2013. Segun Precio Final en boca de expendio.
Localidad de Rosario. Mayo 2013. En pesos.

$2.404.100.000

cadena en concepto de impuestos a los
combustibles durante el afio 2013 se repli-

Consumo Estimado de Gas Oil en el Mercado de Granos de la Provincia de
Santa Fe. Campafia 2012/2013. Segun Precio FOT. Localidad de Rosario. En
pesos.

$1.267.200.000

cé el modelo de estimacion de consumo
de gas oil por cosecha y transporte de gra-

Flete Destileria- Boca de Expendio ($ 165/m3) -Se deduce.

$ 53.460.000

nos de la BCR , en el cual se introdujeron

Margen mayorista ($400/m3) -Se deduce.

$129.600.000

datos de area sembrada y produccion de
granos de la provincia de Santa Fe para la

Margen minorista (7 % del precio al publico/M3) -Se deduce.

Recaudacion Estimada de Imp osalosC ibles por Consumo de
Gas Oil en el Mercado de Granos de la Provincia de Santa Fe. Campafia
2010-2011. En pesos corrientes.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Sistema Integrado de Informacion Agropecuaria (MINAGRI), Empresas

Petroleras, Cc Privados y por BCR.

aportaria dicha cadena.

Por la salvedad hecha en la nota c) anterior,
cabe aclarar que el valor obtenido de $13.131 mi-
llones estaria incluyendo solamente los aportes por
impuestos nacionales de las actividades: Cultivo de
Cereales y Oleaginosas, Servicios Agricolas, Indus-
trializacion de granos para la elaboracién de Ali-
mentos y Servicios de Almacenamiento, Transpor-
te Automotor, Ferroviario y Maritimo y Fluvial.
Nota: Por tratarse de estimaciones, se opté por
redondear los totales de cada categoria.

A.3 Impuestos Provinciales tributados por la
Cadena de Valor de Granos de la provincia de

$ 168.300.000

$ 785.540.000

campafia 2012/2013.

De este modelo se obtuvo la cantidad
aproximada de metros cubicos de gas oil
consumidos por la cosecha y transporte de
granos en Santa Fe. Para cuantificar la re-
caudacion aproximada, a esta cantidad pri-
mero se la valué a un precio final de referencia, y
luego se procedié a descontar el respectivo pre-
cio a la salida de planta, los margenes minorista y
mayorista y el costo por flete supuesto. Segun los
expertos, el remanente obtenido -luego de esa
diferencia- corresponde al monto pagado en im-
puestos.

Notas:

a) El precio FOT se obtiene a partir del precio
final en boca de expendio, al que se le aplica un
algoritmo suministrado por empresas petroleras.

b) Se supone que el flete promedio para trans-
portar el combustible desde la destileria hasta la
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boca de expendio es de $165/m3.

c) Se supone un margen minorista del 7% del
precio final, y un margen mayorista de $400/m3,
segun datos del mercado.

LUltimo dato disponible a la fecha de elaboracién de este
trabajo.

2 Se puede encontrar una explicacion mas acabada del
modelo en: http://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/
infoboletinsemanal.aspx?ldArticulo=738

PERSPECTIVAS FAVORABLES
PARA EL MAiZ PERO CON PRECIOS
EN BAJA

Guillermo Rossi

Los precios del maiz comenzaron la semana con
valores minimos de los Ultimos cuatro meses en el
mercado de Chicago, aunque compras de oportu-
nidad de los fondos especulativos y cierta
ralentizacion de las ventas en Estados Unidos mo-
torizaron un rebote en las ruedas finales de la se-
mana. El mercado norteamericano continta pre-
sionado por el avance de la cosecha en el hemis-
ferio sur, en el marco de perspectivas productivas
gue siguen ajustandose hacia arriba.

El USDA publicé esta semana sus estimaciones
de oferta y demanda de la presente campafia y las
proyecciones para 2014/15, sin introducir modifi-
caciones en la hoja de balance norteamericana.
No obstante, el organismo expandié su prevision
de stock final mundial a partir de mayores nime-
ros de produccion para Brasil -en linea con la
CONAB- y Sudéfrica, sobre la base de las muy bue-
nas condiciones que mantienen los cultivos tar-
dios de ambos paises. En Argentina dicho organis-
mo continda estimando la produccion 2013/14 en
24 millones de toneladas, aunque fuentes locales
anticipan un volumen mayor. En el Gltimo reporte
de GEA - Guia Estratégica para el Agro lanzado el
martes, la cifra de produccién del cereal se
incrementé hasta 24,5 millones de toneladas, con
rindes promedio que llegarian a 71,1 qg/ha.

Ante este escenario, los saldos exportables lu-
cen holgados hasta la llegada de la nueva cosecha
norteamericana, en el marco de perspectivas muy
alentadoras. Lluvias oportunas a lo largo de las re-
giones productoras retrasaron levemente la siem-
bra pero fortalecieron las reservas de humedad

de los suelos, permitiendo que tres cuartas partes
de los cultivos se mantengan en condiciones bue-
nas o excelentes a nivel nacional. Los distritos con
mejor potencial de rinde por el momento son
Minnesota, lowa y las Dakotas, que abarcan una
superficie sembrada cercana a 13 millones de hec-
tareas. La Unica amenaza se presenta en las plani-
cies del sur, donde las condiciones mayormente
secas que castigaron al trigo durante el invierno
ahora amenazan con limitar el potencial de rinde
del cereal forrajero.

Por el lado de la demanda, la noticia de la se-
mana fue el freno de las autoridades chinas a los
permisos de importacion de residuos secos de
destileria (DDGs) procedentes de Estados Unidos,
ante el temor por la aparicion de partidas conte-
niendo eventos transgénicos todavia no admitidos
por el pais. A partir de esta medida, fuentes del
mercado alertan que los traders deberan re-
direccionar embarques por hasta 500.000 tonela-
das hacia otros mercados, seguramente con un
importante castigo sobre el precio. La produccion
de etanol, que la semana pasada alcanz6 un maxi-
mo de seis meses en 944.000 barriles, seguramente
sentira el impacto. Igualmente, la suba del precio
del petréleo hasta su maximo de los ultimos nueve
meses sostiene firmes los margenes de industriali-
zacion.

En tanto, los compromisos de exportacién nor-
teamericanos siguen su declive, afectados por la
mayor competencia en el mercado FOB en un con-
texto de fortalecimiento del ddlar frente al resto
de las monedas. Las ventas externas netas de Esta-
dos Unidos no superaron las 600.000 toneladas en
ninguna de las Gltimas seis semanas, mientras que
dicha marca se habia quebrado en 15 de las 16
semanas anteriores llegando hasta principios de
afio. Simultaneamente, los embarques desde puer-
tos argentinos y brasilefios se aceleraron en el
ultimo periodo, aunque con volimenes bien dis-
tantes a los récords de la misma altura del afio
pasado, cuando el grueso de la oferta global pro-
cedia del hemisferio sur.

Al menos en nuestro pais, parte de la menor
actividad portuaria con el cereal obedece a las
demoras en los trabajos de recoleccion. La trilla
avanza hasta aproximadamente la mitad del area
implantada, esperandose a que disminuya la hume-
dad ambiental para levantar el maiz remanente e
incorporarlo rapidamente al circuito de comer-
cializacion. Los exportadores han incrementado
su carga programada y lograron originar mercade-
ria durante las Ultimas semanas, aunque a un ritmo
menor al esperado. Las compras acumuladas del
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sector superan las nueve millones de toneladas,
dos tercios del saldo exportable proyectado.

Los valores de mercado se mantuvieron esta-
bles durante los ultimos dias en la plaza Rosario,
dando la pauta de un relativo equilibrio entre la
oferta y la demanda. Los premios por entrega cer-
cana contintdan vigentes en diversas terminales,
aunque con diferenciales frente a las posiciones
diferidas muy inferiores a los negociados en mayo.
Sobre el cierre de la semana un exportador pago
hasta $ 1.300/ton con entrega durante la préxima
semana, con otros participantes ofreciendo u$s
150/ton en el mes de julio y u$s 148/ton en agos-
to.

Los operadores locales miran con preocupa-
cién el frente externo, en el que tanto Estados
Unidos como China se encaminan a lograr abulta-
das cosechas, acompafiados por buenos desempe-
flos de Ucrania, Rusia y la Union Europea. La posi-
bilidad de que una sobreoferta global deprima los
precios llegando a los ultimos meses del afio insta-
la nuevamente el debate respecto de la
competitividad del cultivo en nuestro pais, donde
la produccion soporta elevados impuestos y la de-
ficiente infraestructura castiga a las zonas agrico-
las més alejadas de los puertos.

Frente a este escenario, se vislumbra una cai-
da del area sembrada en el ciclo 2014/15, que al-
gunos analistas estiman cercana a 200.000 hecta-
reas. Los elevados requerimientos financieros son
la principal limitante, a la que también se suma la
incertidumbre comercial y el creciente diferen-
cial de precios en favor de la soja. En tanto, la
necesidad de rotar los suelos es un factor que
podria contener ligeramente el retroceso de la
implantacion, que a priori seguiria volcada en gran
parte a variedades tardias. No obstante, es muy
pronto para hacer conclusiones certeras, ya que
los resultados de la cosecha fina seran otro deter-
minante importante del escenario en marcha para
la gruesa del afio que viene.

PREVISIONES DE OFERTA
MUNDIAL MAS HOLGADA
PRESIONAN A LA SOJA

Emilce Terré

El clima favorable para estimular el desarrollo
del cultivo en Estados Unidos y la prevision de
stocks mas abultados a lo que se esperaba de

acuerdo a lo dado a conocer en la semana por el
USDA redundaron en una caida de los precios de
la soja en el mercado externo, replicada en la pla-
za local.

El tan ansiado reporte mensual de estimacio-
nes de oferta y demanda del Departamento de
Agricultura norteamericano llegé el dia miércoles,
con la sorpresa de un nivel de stock final proyec-
tado para la campafia 2014/15 superiores a lo que
descontaba el mercado, tanto a nivel global como
en EEUU.

En lo que respecta a la campafia actual, y atento
a la escasa disponibilidad de poroto en Estados
Unidos frente a una demanda tanto para procesa-
miento como para exportacion que probo ser de-
masiado fuerte en lo que va de la campafia 2013/
14, la generalidad de los operadores tenian el con-
vencimiento que el USDA se veria compelido a prac-
ticar un recorte mas agudo sobre los inventarios
finales norteamericanos del que finalmente reali-
0.

De este modo, el gran volumen de soja
industrializado en Norteamérica haria que se arras-
tren apenas 3,4 millones de toneladas al siguiente
afio comercial, cuando en promedio se desconta-
ban 3,5 millones y en este marco, las importacio-
nes seran cruciales para facilitar a las plantas es-
tadounidenses el empalme de las cosechas. A nivel
global, en cambio, el nivel de stock final de la cam-
pafa 2013/14 con 67,2 millones de toneladas ha
guedado por encima de los 66,4 millones que es-
peraban ver los operadores y esta prevision limito
el efecto alcista de la fotografia norteamericana.
En lo que hace a la produccion sudamericana, el
organismo ha dejado invariable los 54 millones de
toneladas estimados para la cosecha argentina
2013/14, mientras que la brasilefia resultaria de
87,5 millones de toneladas.

La principal estocada para los precios, sin em-
bargo, provino de las previsiones para la cosecha
nueva: Estados Unidos aumentaria en un 11% su
produccion sojera, mientras que a nivel global el
salto seria del 6%. Sin embargo, el mayor carry in
resultaria en una oferta total relativamente mas
holgada en relacion a la demanda con lo que la
relacion stock consumo pasaria del 24,9% de la
campafa 2013714 a un 29,5% en la 2014/15.

Sumado a lo anterior, el buen desarrollo que
viene demostrando el cultivo en Norteamérica va
sustentando las previsiones de una cosecha ré-
cord y reforzando la presion bajista sobre los pre-
cios. De acuerdo a los reportes de avance de la
campafia, el pais del norte ya lleva sembrado el
87% del area de intencién, por encima del 81% a la
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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 12/06/2014

RESERVA

l EXCESIA
laawmms
l oPTs,

BCR [ seecueon

REGULAR

ESCasA

n SEQUIA

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 5y el miércoles 11 de
junio, se caracteriz6 por la ausencia de lluvias significativas.
S6lo se observaron precipitaciones aisladas con acumulados
escasos en algunos sectores de GEA. En promedio, las lluvias
semanales se mantuvieron entre 1 0 3 mm. El caso més significa-
tivo es el de Pozo del Molle, provincia de Cérdoba, donde se
registraron apenas 3,6mm a lo largo de todo el periodo de
analisis. En cuanto a las marcas térmicas, la semana mantuvo
temperaturas relativamente normales para la época del afio y
con muy poca variacion a lo largo del periodo de andlisis. En
general fueron similares a las marcas registradas la semana
pasada, entre 19y 22°C. El registro més elevado se midi6 en la
provincia de Cérdoba, sobre la localidad de Pozo del Molle,
donde el registro maximo alcanz6 un valor de 23,9°C. Las tem-
peraturas minimas, se presentaron dentro de los parametros
normales para la época del afio, con la presencia de algunas
heladas aisladas. Los valores mas bajos del periodo de andlisis
en la zona GEA promediaron entre 1°C bajo cero y 2°C, siendo
inferiores a los valores registrados la semana pasada. La marca
extrema fue de 2,7°C bajo cero y se midi6 en la localidad de
Bellville, sobre la provincia de Cérdoba. Con las condiciones
presentadas y haciendo el balance entre las escasas precipita-
ciones registradas y la evapotranspiracion que se produjo du-
rante la semana de andlisis, se puede ver que las reservas
hidricas siguen siendo muy importantes en toda la regién. En
general se observa que la situacién ha mejorado respecto al
analisis de la semana previay se pueden ver reservas abundan-
tes en la mayor parte de la region, con zonas que presentan
excesos especialmente en la provincia de Buenos Aires. En tan-
to, sobre la zona norte de la region GEA las reservas se presen-
tan adecuadas. Se destaca que las zonas que presentan excesos
hidricos, siguen retrasando los primeros trabajos de campo
debido al mal estado de los caminos y la falta de piso en los
diferentes lotes. Durante los préximos 15 dias no se necesitan

lluvias para mantener condiciones 6ptimas en toda la region.

ESCENARIO

La semana comprendida entre el jueves 12 y el miércoles 18 de
junio comenzaréa con la presencia de una masa de aire célido,
humedo y muy inestable, que se combinara con el pasaje de un
sistema frontal frio provocando lluvias y tormentas de variada
intensidad, con abundante caida de agua, rafagas muy impor-
tantes de viento y la presencia de granizo en forma dispersa.
Las lluvias y tormentas continuaran durante todo el jueves,
mientras que las condiciones comenzaran a mejorar a partir
del viernes, aunque todavia se mantendré la abundante nubosi-
dad especialmente durante la primera parte del dia. Este cam-
bio en las condiciones de tiempo estaré asociado al ingreso de
una masa de aire frio y seco que provocara un significativo
descenso de las marcas térmicas en toda la region GEA. La
disminucion de la temperatura estara acompafada de una ro-
tacion del viento al sector sur y un descenso del contenido de
humedad en las capas bajas de la atmésfera, por lo que se
prevé que las condiciones se estabilicen en toda la region.
Durante el resto de la semana se espera que se mantengan las
condiciones de tiempo estable en toda la zona GEA, por lo que
no se prevén precipitaciones hasta el comienzo del préximo
periodo de analisis. En cuanto a las marcas térmicas, como se
menciono, luego de las precipitaciones se espera descenso tér-
mico y probables heladas sobre la regién GEA. La temperatura
presentara un paulatino incremento a medida que transcurra la
semana. Respecto a la circulacion del viento, se presentaran
momentos bien diferenciados a lo largo del periodo de analisis.
En el comienzo de la semana el viento todavia prevalecera del
sector norte, pero rapidamente rotara al sector sur, acompa-
flado de algunas rafagas importantes. Esta circulacion se man-
tendra hasta el domingo o primeras horas del lunes, cuando el
avance del centro de alta presion provoque la rotacion del
viento al sector norte, favoreciendo el ascenso paulatino de las
marcas térmicas. Por Ultimo, el contenido de humedad en las
capas bajas de la atmésfera se presentara muy elevado durante
el jueves, pero con el ingreso de la nueva masa de aire, se
espera que la humedad presente una significativa disminucion
que favorecerd a mantener condiciones de tiempo estable en
toda la region. Estas condiciones de escasa humedad se manten-
drén hasta el final del periodo de pronostico.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 05/06/2014
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COMMODITIES

misma altura del afio anterior, mientras que ha
emergido el 71% de las plantas.

En cuanto a la situacion local, el dia martes se
publicé el informe mensual de estimaciones de GEA
con una vision mas optimista en lo que respecta a
la produccion nacional. De acuerdo a las previsio-
nes oficiales de la Bolsa de Comercio de Rosario,
nuestro pais obtendria 55,6 millones de toneladas
en la campafia 2013/14 que, si bien se ubica por
debajo de los 55,7 millones proyectados un mes
atras aun resultan muy superiores a las 48,3 millo-
nes de toneladas de la campafia anterior.

Ahora bien, al contrario de lo que viene suce-
diendo en Estados Unidos, las labores muestran
una demora respecto a lo normal para esta sema-
na del afo, dado que las lluvias impiden avanzar
con la trilla. De este modo, se lleva cosechado el
87% del area con lo que el retraso en las labores
acumula un 11% respecto a la campafia anterior.

Agravando el panorama, so6lo en las Gltimas 48
horas localidades del sur de Santa Fe y noreste
de Buenos Aires, que ya mostraban dificultades
por excesos hidricos, recibieron hasta 60 mm de
lluvia. Con ello, esta zona del centro del pais acu-
mula en junio mas de dos o hasta tres veces el
volumen de precipitaciones normal de un mes,
imposibilitando dar un cierre a lo que resta de la
trilla.

En el marco de recuperacion de la oferta, el
precio Pizarra de la oleaginosa cay6 casi 100 pesos
por tonelada en la dltima semana, a $ 2.448/ton
para las operaciones realizadas el dia jueves. Res-
pecto al nivel de actividad y de acuerdo a informa-
cion oficial del Ministerio de Agricultura, pese al
incremento del 15% en el volumen producido la
cantidad de poroto vendido a principios de junio
resulta un 8% inferior al registrado para la misma
altura del afio anterior con 21,2 millones de tone-
ladas.

Bastante més de la mitad de la oferta disponi-
ble en Argentina, sumando lo que est4 siendo co-
sechado y el stock inicial, aun no tiene precio.
Atento al panorama bajista planteado, esta situa-
cion enciende una luz de alerta ya que el comple-
jo sojero, sector clave de la economia argentina,
se encuentra en extremo expuesto a la variabili-
dad de los precios y, a semanas que desarrolle el
mercado climatico norteamericano, que ello su-
cederd es practicamente lo Unico seguro.

LLUVIAS Y PRECIOS EN BAJA
COMPLICAN AL TRIGO

Emilce Terré

Los precios del cereal en el mercado interna-
cional no detienen su caida, con el contrato mas
cercano habiendo perdido 50 ddlares en algo mas
de un mes y llegando a cotizar a su nivel mas bajo
en tres meses y medio. En la plaza local, los valores
a cosecha han replicado la caida mientras que de
momento los precios disponibles han logrado man-
tenerse mayormente estables aunque sin atraer
un volumen destacable de negocios.

El precio Estimativo de la Camara Arbitral
rosarina para las operaciones realizadas el dia jue-
ves en el recinto fue de $ 2.070/ton, apenas $10/
ton por encima del establecido a principios de
este mes. Los valores negociados por los futuros
enero 2015 en el Mercado a Término de Buenos
Aires, en cambio, perdieron u$s 6/ton (equivalen-
te a $48/ton al tipo de cambio Nacion del dia) para
ajustar el viernes a u$s 197/ton.

Sumando a ello, Reuters dio a conocer decla-
raciones del ministro de Agricultura asegurando
que las autorizaciones de exportacion correspon-
dientes al afio comercial 2014/15 se daran a cono-
cer una vez que finalice la cosecha, cuando se
sepa fehacientemente el volumen total de merca-
deria disponible. Este factor de incertidumbre
puede ser un limitante adicional a la suma de pre-
cios al desincentivar la competencia entre com-
pradores para asegurarse la provision del cereal,
como ocurriera en campafas anteriores.

De cualquier modo, este no es el Unico nuba-
rron que pende sobre un sector abocado a las
labores de siembra: los excesos de humedad con-
tindan generando retrasos, al tiempo que en las
zonas mas saturadas la implantacion de ciclos mas
largos esta en riesgo pudiendo haber una disminu-
cién del area de intencionalidad. Las zonas mas
comprometidas van del sur de Santa Fe al norte de
Buenos Aires, donde las lluvias recibidas en lo que
va de junio ya duplican o hasta triplican el acumu-
lado normal de todo un mes. En cambio, Cérdoba y
el norte argentino en general exhiben un escena-
rio hidrico muy positivo para el desarrollo de la
actividad.

A nivel nacional, el avance de las labores a la
fecha alcanza apenas el 16% del area de intencion,
casi la mitad de lo cubierto a la misma altura del
afio anterior. Pese a ello, aun se estima un aumen-
to del area sembrada con trigo que, de acuerdo al
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informe mensual de estimaciones dado a conocer
por GEA en la semana, podria ser del 22% hasta
cubrir 4,4 millones de hectéreas.

Mientras tanto, el mercado internacional se ve
amenazado la presion bajista de la cosecha esta-
dounidense y las previsiones de una amplia oferta
global en la campafa nueva. Norteamérica ya co-
menzo6 la trilla del cereal de invierno, con condi-
ciones atmosféricas mas estables que permiten que
el porcentaje del cultivo en condiciones buenas y
excelentes se mantenga en el 30%.

En la semana también el USDA dio a conocer su
informe mensual de estimaciones de oferta y de-
manda, donde ratificé el optimismo de crecimien-
to de la oferta en relacién a la demanda para la
campafa 2014/15. Segun el organismo, si bien la
produccién norteamericana resultaria algo infe-
rior a lo que se esperaba, la retraccion de la de-
manda seria aun superior dando lugar a una suba

del nivel de stocks. En la menor demanda externa
influyen principalmente las excelentes perspecti-
vas productivas de competidores claves que pone
en jaque la penetracion estadounidense en el
mercado mundial.

Todo lo anterior sumé a la presion bajista que
dejé los precios en su nivel mas bajo en tres me-
ses y medio, con pocas ilusiones de un rebote a
corto plazo. El Gnico alivio proviene del cierre re-
lativamente estable del viernes que permite a al-
gunos ilusionarse con que el cereal detenga su
caida y, al menos en lo inmediato, se estabilice
alrededor de los valores actuales.

il

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujoly Cia. S.A.

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

~ Qi JQ‘:\—’ N
BN 5 ROSGAN 3§

Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

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
Reggiy CiaS.R.L.

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

AlzagaUnzuéy CiaS.A.
Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 63 - Fechas: 11 al 12/06/14

Precios x kilo

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

Edgar E. Pastore & CiaS.R.L.

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

Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 948 16 13,75 1720 14,99
Bovino  Novillos 2 A 3 Afios En Pie 455 3 950 1505 13,53
Bovino  Novillos Holando En Pie 187 6 910 12,75 11,26
Bovino  Terneras En Pie 3.439 43 1460 18,70 15,96
Bovino  Terneros En Pie 4.312 59 1505 18,70 16,85
Bovino  Terneros Holando En Pie 446 12 1095 1445 1255
Bovino  Terneros/as En Pie 3.883 46 1470 1750 1595
Bovino  Toros Para Faena En Pie 27 1 1115 1115 11,15
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 198 3 2.440,00 3.000,00 2.768,28
Bovino  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 1.073 23 3.040,00 6.000,00 4.576,75
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 810 20 6,05 8,85 747
Bovino  Vaquillonas 1 A 2 Afios En Pie 276 5 13,80 15775 1448
Bovino  Vaguillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 391 7 5.300,00 6.320,00 5.761,48
Totales 16.445 244
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 06/06/14 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 Semanal anterior * anterior
Rosario

Trigo duro

Maiz duro 1.265,00 1.260,00 1.250,00 1.250,00 1.256,25 1.075,00 16,9%
Girasol

Soja 2.550,00 2.530,00 2.534,00 2.519,00 2.448,00 2.516,20 1.720,00 46,3%
Sorgo 1.051,00 1.020,00 1.020,00 1.020,00 1.015,00 1.025,20 862,75 18,8%
Bahia Blanca

Girasol 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 1.540,00 49,4%
Soja 2.560,00 2.560,00 2.580,00 2.555,00 2.480,00 2.547,00 1.710,00 48,9%
Cordoba

Trigo Duro 2.224,00 2.185,00 2.253,00 2.237,00 2.255,00 2.230,80

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Soja 2.499,00 2.500,00 2.500,00 2.490,00 2.497,25 1.695,83 47,3%

* 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 | 0GI0G6/14 09006114 1006714 100674 12ogna | omedo  Promedoafio - Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 205000 205000 207000 207000 207000 | 206200  1.968,00 48%

Maiz duro 1.250,00 125000  1.057,50 18,2%

Girasol 250000 250000 250000 250000 250000 | 250000  1.648,00 51,7%

Soja 1.716,50

Sorgo 848,00

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 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 130614 | Oslog/a  anacion
semanal

Harinas de trigo (s)

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

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

Disponible (Exp) 780,0 780,0 780,0 780,0 780,0 780,0
Aceites (5)

Girasol crudo 5.400,0 5.400,0 5.400,0 5.400,0 5.400,0 5.400,0

Girasol refinado 6.950,0 6.950,0 6.950,0 6.950,0 6.950,0 6.950,0

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

Soja crudo 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0

Soja pellets (Cons Déarsena) 2.120,0 2.120,0 2.120,0 2.120,0 2.120,0 2.120,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por fonelz
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 Var.% 06/06/14
Trigo

Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art. 12 2070,00 2070,00 2070,00 2070,00 2070,00 0,0% 2070,00

Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Art. 12 2080,00 2080,00 2050,00 2050,00 2050,00 -1,4% 2080,00

Exp/Tmb Jul'14 Cdo. MIE u$s 250,00 250,00 250,00 250,00 250,00

Exp/Tmb Dic'14 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 195,00 195,00 195,00 190,00 190,00 200,00
Maiz

Exp/SM Hastael 11/06  Cdo. MIE 1250,00

Exp/SM Hasta el 14/06  Cdo. MIE 1250,00 1250,00

Exp/SM Hastael 13/06  Cdo. Grado 2 1280,00 1250,00

Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 1200,00 1215,00 1200,00 1150,00

Exp/SL S/Desc. Cdo. MIE 1215,00 1215,00 1215,00 1215,00

Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 1200,00

Exp/SM-SL Hasta el 15/06  Cdo. Grado 2 uss 150,00 150,00 150,00

Exp/GL Hastael 21/06  Cdo. MIE 1250,00

Exp/Tmb Jul'14 Cdo. MIE u$s 147,00 145,00 145,00 145,00

Exp/SL Jul'14 Cdo. MIE u$s 147,00 148,00 148,00 148,00

Exp/SM Jul'14 Cdo. MIE uss 145,00 148,00 148,00 148,00 -1,3% 150,00

Exp/Tmb Ago'l4 Cdo. MIE u$s 146,00 145,00 145,00 145,00

Exp/SL Ago'l4 Cdo. MIE uss 146,00 146,00 146,00

Exp/SM Ago'l4 Cdo. MIE uss 145,00 146,00 146,00 146,00 148,00
Cebada

Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00

Exp-AS Dic’'14 Cdo. PH min 62 u$s 150,00 150,00 150,00 150,00 150,00 0,0% 150,00

Exp-AS Dic’'14 Cdo. Scarlett u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Sorgo

Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 1000,00 1020,00 1020,00 1000,00 1000,00

Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. MIE 1020,00 1020,00 1020,00 1000,00 1000,00 -4,8% 1050,00

Exp/SM-AS Jul/Ago'14 Cdo. MIE u$s 125,00 125,00 125,00 125,00 125,00 130,00

Exp/Tmb Jul/Ago'14 Cdo. MIE u$s 128,00 125,00 125,00 125,00 125,00 -3,8% 130,00
Soja

Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. MIE 2500,00 2510,00 2480,00 2430,00 2430,00 -3,6% 2520,00

Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 2410,00 2380,00

Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2500,00 2510,00 2480,00 2430,00 2430,00 -3,6% 2520,00

Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 2500,00 2510,00 2480,00 2430,00 2430,00 -3,6% 2520,00

Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2500,00 2510,00 2480,00 2430,00 2430,00 -3,6% 2520,00

Fca/B.B. C/Desc. Cdo. MIE 2560,00

Fca/PA C/Desc. Cdo. MIE 2500,00 2510,00 2480,00 2430,00 2430,00 -3,6% 2520,00

Fca/Junin Jul'14 Cdo. MIE uss 302,00 301,00
Girasol

Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 2500,00 2500,00 2500,00 2500,00 2500,00 0,0% 2500,00

Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 2500,00 2500,00 2500,00 2500,00 2500,00 0,0% 2500,00

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

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

PRECIOS NACIONALES - 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 09106/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13106/14
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR072014 314 put 4 4,30

CRN062014 169 put 80 200 0,70

CRN062014 173 put 80 80 1,80

CRN062014 177 put 100 100 2,80

CRN062014 189 put 240 200 11,50

CALL

DLR122014 8,47 call 166 171

DLR122014 9,57 call 166 171

ISRO72014 318,00 call 2 20 1,20

ISR112014 330,00 call 12 18 6,40 6,20
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de volumen 1A por 09/06/14 10106114 11006114 12006114 13006/14
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
ISR112014 334,00 call 4 21 5,20
CRN062014 181,00 call 10 0,90 0,50
CRN112014 193,00 call 186 346 6,50
CRN112014 205,00 call 200 600 4,90
CRN112014 213,00 call 186 189 2,30
"L El interés abierto corresponde al dia viemnes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicion \ Volumen Int. Abierto| 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uss
DLR062014 388.260 715.349 8,248 8,226 8,212 8,208 8,207 -0,82%
DLR072014 160.562 548.749 8,446 8,423 8,412 8,409 8,406 -0,76%
DLR082014 10.203 290.488 8,645 8,628 8,614 8,605 8,605 -0,75%
DLR092014 19.547 241.775 8,850 8,833 8,818 8,810 8,810 -0,68%
DLR102014 27.369 426.714 9,052 9,039 9,024 9,014 9,015 -0,63%
DLR112014 73.399 331.761 9,255 9,233 9,220 9,214 9,213 -0,61%
DLR122014 106.014 462.654 9,475 9,450 9,435 9,431 9,431 -0,62%
DLR012015 33.350 129.017 9,695 9,675 9,650 9,650 9,652 -0,55%
DLR022015 2.000 39.099 9,915 9,884 9,870 9,870 9,864 -0,46%
DLR032015 200 34.300 10,149 10,120 10,106 10,106 10,100 -0,48%
DLR042015 300 4.183 10,420 10,390 10,376 10,376 10,354 -0,67%
DLR052015 21 8.021 10,645 10,615 10,601 10,601 10,590 -1,03%
DLR062015 880 6.302 10,855 10,800 10,801 10,810 10,760 -2,17%
DLR072015 8.438 1.732 11,155 11,080 10,995 11,005 10,955 -2,18%
DLR082015 181 2.087 11,485 11,355 11,335 11,335 11,270 -2,25%
ECU062014 50 50 11,102 11,109 11,086
ECU072014 150 150 11,310 11,334 11,312
OR0O062014 100 796 1252,900 1259,600 1260,200 1273,900 1275,300 1,85%
OR0112014 140 170 1253,900 1261,500 1261,500 1274,400 1276,500 2,70%
WTI082014 637 1.350 102,400 102,460 102,650 104,790 105,040 3,97%
WTI112014 120 21 99,600 99,700 99,710 101,280 101,410 3,24%
TVPP122014 265 3.235 8,830 8,797 8,618 8,506 8,468 -4,10%
TVPP052015 1.075 100 9,818 9,722 9,563 9,456 9,320 -6,08%
R0O15082014 155 402 1119,000 1116,000 1110,000 1099,935 1082,857 -1,98%
R015102014 55 40 1130,794 1129,850 1123,976 1109,624 1097,793 -1,60%
RO15112014 5 40 1151,981 1154,606 1142841 1129,522 1117,495 -1,89%
AA17082014 52 80 1071,512 1070,719 1056,000 1046,980 1048,097 -0,84%
AA17102014 90 158 1075,323 1084,908 1072,747 1062,310 1062,527 -0,51%
AA17112014 5 5 1115,966 1098,272 1090,185 1088,890
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR072014 116 212 315,50 316,40 314,90 309,90 311,50 -1,67%
ISR112014 341 414 315,20 316,00 314,50 310,60 311,60 -1,70%
ISR052015 4 4 288,50 289,50
TRI000000 55 255,00 255,00 254,00 252,00 251,00 -1,57%
TRI072014 52 255,00 255,00 253,50 251,00 251,00 -1,18%
MAI000000 43 165,00 155,00 155,00 155,00 155,00 -1,90%
MAI062014 21 115 165,00 155,00 155,00 155,00 155,00 -1,90%
MAI072014 184 151,50 152,00 151,00 151,00 151,00 -0,33%
MAI082014 10 151,00 152,50 151,50 151,50 151,00
MAI092014 9 153,00 154,00 153,50 153,50 154,50 0,65%
MAI122014 4 18 155,00 156,00 155,50 155,00 155,00 -0,64%
SOF000000 951 311,70 311,60 308,50 301,00 301,50 -3,98%
SOF062014 111 23 311,70 311,60 308,50 301,00 301,50 -3,98%
SOF072014 780 1.357 315,50 316,50 315,00 309,50 310,20 -1,96%
SOF082014 33 97 316,00 316,70 315,00 310,40 311,00 -2,08%
SOF092014 38 81 316,50 317,00 315,10 311,20 312,20 -1,79%
SOF112014 322 1.765 316,40 317,80 315,50 311,30 312,70 -1,64%
SOF052015 22 277 292,00 292,50 292,00 290,00 290,50
S0J000000 175 312,00 313,00 310,00 305,00 305,00 -3,02%
S0J112014 50 17 316,50 317,70 315,50 311,60 312,70 -1,67%
SO0Y062014 1.483 2.039 536,00 538,00 532,00 522,00 525,20 -1,94%
S0Y082014 80 465,70 466,80 463,60 460,10 463,10 -0,39%
S0Y102014 862 2.767 449,80 451,80 448,60 445,50 449,50 0,31%
SOY122014 100 260 452,30 454,20 451,00 447,80 451,40 0,13%
CRN062014 1214 5.090 177,00 175,90 173,80 176,00 175,50 -2,61%
CRN082014 200 781 176,20 174,30 172,40 173,40 175,30 -2,45%
CRN112014 24 1.346 177,70 176,80 175,30 176,40 178,00 -2,09%
CRN022015 40 100 181,00 180,50 178,70 179,50 180,90 -2,06%
TOTAL 451.128 2.551.801
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 09/06/14 ) 10/06/14 ) 11/06/14 ] 12/06/14 ) 13/06/14 ) var.
méx min__ultima max min__ dltima max min__ultima max min__ ultima max min__dltima sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR062014 8,251 8240 8248 8,240 8,225 8226/ 8220 8210 8,212| 8,208 8,207 8208 8210 8,204 8,207| -0,82%

DLR072014 8,446 8437 8446 8435 8420 8423| 8434 8410 8412 8409 8405 8409 8406 8,402 8,406 -0,70%

DLR082014 8,650 8645 8,645 8,638 8,625 8,628 8,610 8,605 8,605

DLR092014 8850 8835 8850, 8845 8833 8833 8818 8818 8818 8,820 8810 8810/ 8810 8810 8,810 -0,64%

DLR102014 9,063 9,050 9,052 9,053 9,038 9,039 9,024 9,010 9,014 9,015 9,015 9,015/ -0,63%

DLR112014 9,255 9,250 9,255| 9,255 9230 9,233 9,230 9,230 9,230| 9214 9,213 9,214| 9,213 9,213 92213 -0,61%

DLR122014 9475 9,475 9475 9473 9450 9450 9470 9,435 9435 9435 9428 9431

DLR012015 9,710 9,680 9,695 9,700 9,675 9,675 9,640 9,640 9,640, 9650 9,650 9,650 9,666 9,652 9,652 -0,55%

DLR022015 9,920 9,920 9,920

DLR032015 10,130 10,130 10,130

DLR042015 10,305 10,305 10,305

DLR052015 10,670 10,600 10,600 10,600 10,600 10,600

DLR062015 10,855 10,855 10,855/ 10,800 10,800 10,800 10,790 10,760 10,760

DLR072015 11,160 11,155 11,155| 11,142 11,080 11,080| 11,042 10,995 10,995

DLR082015 11,355 11,355 11,355 11,270 11,270 11,270

ECU062014 11,102 11,102 11,102

ECU072014 11,349 11,310 11,310

OR0062014 12529 12529 12529

ORO0112014 12539 12539 12539| 12615 12615 12615 12725 12725 12725

WTI082014 102,0 1015 1020 1051 105,0 105,0

WTI112014 99,6 99,4 99,6/ 100,1 100,1 100,1 101,2 1012 1012

TVPP122014 8,83 8,83 8,83 8,81 8,81 8,81 8,62 8,60 8,62 8,48 8,47 8,48| -4,01%

TVPP052015 9,87 9,82 9,82 9,60 9,60 9,60 9,57 9,50 9,57

RO15082014 | 1120,0 11049 1120,0/ 11250 11159 1119,0{ 11100 1103,4 1110,0| 1099,9 1098,0 10999

R0O15102014 1139,2 11285 1129,9| 11240 11158 11240

RO15112014 1142,8 11428 11428

AA17082014 | 1056,0 1056,0 1056,0{ 10835 1070,7 1070,7| 1060,4 1056,0 1056,0

AA17102014 | 1073,0 1064,1 1073,0|/ 1090,7 1073,0 1084,9| 1072,7 1068,9 10695 1069,6 1069,6 1069,6| 0,34%

AA17112014 1116,0 1116,0 1116,0

AGRICOLAS EnU$S /Tm

ISR072014 316,70 316,40 316,40 316,6 3150 3150/ 313,90 308,80 309,90/ 311,50 311,00 311,50 -1,83%

ISR112014 317,60 315,60 315,60 316,0 3154 3160 3145 3145 3145 313,00 310,00 310,60 311,60 310,00 311,60 -1,70%

ISR052015 288,50 288,50 288,50

MAI062014 1550 1550  155,0

MAI122014 1555 1555 1555

SOF062014 311,7 3117 3117 3116 3116 3116/ 3110 3080 3085/ 3010 3010 301,0f 301,0 3010 3010 -4,1%

SOF072014 3178 3150 3155/ 3180 3160 3165 3160 3149 3150 3150 3090 309,55 3110 310,0 3102 -2,0%

SOF082014 3165 3165 3165

SOF092014 3180 3162 3180 316,3 3151 3151| 3152 3152 3152| 3116 3116 3116 -2,0%

SOF112014 3186 316,3 3164 3181 3168 3179 3169 3155 3155/ 3158 3110 3111 3129 3114 3128 -1,6%

SOF052015 2920 292,0 2920 2930 2925 2925 2920 2915 2920/ 2900 2900 290,0

S0J112014 319,0 3163 3190 3122 3122 3122

SOY062014 539,1 5345 5370 5404 5380 5380 5372 5320 5320{ 5275 521,3 5221 5250 522,6 5250 -2,0%

S0OY102014 4528 4513 451.8| 450,2 4499 4502| 4497 4436 4455| 450,0 4478 4495 0,4%

SOY122014 4462 4462  446,2

CRN062014 1770 1770 1770 1759 1759 1759| 1765 1765 17655 1760 1760 176,0) 1762 1755 1755 -2,6%

CRN082014 1770 1770 1770 1762 1761 1762 1760 1760 176,0 1753 1750 1753

CRN022015 182,0 1820 1820

840.824 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.283.688 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. _Open Interest| 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 var.sem.

TRIGO B.A. 06/2014 1.800 255,00 255,00 254,00 252,00 251,00 -1,57%

TRIGO B.A. 07/2014 17.000 585 255,20 255,00 253,00 251,00 251,00 -1,22%

TRIGO B.A. 09/2014 13.300 191 254,50 254,00 253,00 251,00 251,00 -0,59%

TRIGO B.A. 11/2014 1 206,00 206,00 206,00 206,00 206,00

TRIGO B.A. 12/2014 40 197,00 197,00 197,00 197,00 197,00

TRIGO B.A. 01/2015 17.300 589 197,50 197,50 197,00 196,70 197,00 -0,25%

TRIGO B.A. 03/2015 1.500 37 207,50 207,50 207,00 206,50 206,50 -0,48%

TRIGO B.A. 07/2015 4.000 40 217,00 216,50 216,50

MAIZ ROS 06/2014 16 165,00 159,00 158,00 155,00 155,00 -2,52%

MAIZ ROS 07/2014 19.400 2.280 151,50 152,00 151,00 151,20 151,00 -0,33%

MAIZ ROS 08/2014 500 107 150,50 152,50 151,50 151,30 151,00 0,33%

MAIZ ROS 09/2014 3.600 790 152,80 154,00 153,50 153,50 154,50 0,65%

MAIZ ROS 12/2014 19.700 596 155,00 156,00 155,00 154,50 154,80 -0,77%

MAIZ ROS 05/2015 3.500 37 161,00 159,00 160,00 158,00 157,00 -2,48%

SORGO ROS 06/2014 138,00 138,00 138,00 138,00 138,00

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

SOJA ROS 06/2014 1.300 311,50 313,00 310,00 305,00 305,00 -2,87%

SOJA ROS 07/2014 137.000 4.620 317,80 317,10 315,80 310,00 311,80 -1,92%

SOJA ROS 08/2014 1.000 10 317,40 316,20 311,50 313,00

SOJA ROS 09/2014 300 51 317,90 317,60 316,40 311,80 313,20 -1,60%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. _Open Interest| 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 var.sem.
SOJAROS 11/2014 99.500 5.858 318,00 317,70 316,40 311,50 313,00 -1,79%
SOJA ROS 05/2015 10.000 1310 291,00 291,80 291,00 288,00 289,50  -0,34%
CEBADA Q.Q. 12/2014 158,00 158,00 151,00 151,00 151,00  -4,43%
CEBADA Q.Q. 01/2015 158,00 158,00 151,00 151,00 151,00  -4,43%
TOTALES 350.700 17.168
TRIGO Q.Q. 07/2014 17 85,00 85,00 81,00 81,00 81,00  -4,71%
TRIGO ROS 07/2014 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
TRIGO ROS 01/2015 3 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
TRIGO SFE 11/2014 1 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ |.W. 07/2014 108,50 108,50 108,50 108,50 108,50
SOJA L.W. 07/2014 300 72 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50
SOJA ZAR 06/2014 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TOTALES 300 93
351.000 17.261

MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién [ Vol. Sem.  Open Interest| 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 var.sem.
SOJA CME sle 07/2014 12.655 25 1.460,00 1.464,00 1.446,50 1.416,75 142550  -2.23%
SOJA CME sle 09/2014 7.893 172 1.268,00 1.270,00 1.260,00 1.252,00 1.261,00 -0,28%
SOJA CME sle 11/2014 8.436 60 1.221,00 1.225,00 1.217,00 1.210,00 1.221,00 0,25%
SOJA CME sle 05/2015 8.437 118 1.237,00 1.240,75 1.231,75 1.230,00 1.235,50 0,28%
TRIGO CME sle 07/2014 6.805 44 612,00 600,25 589,50 585,75 587,50  -4,51%
TRIGO CME sle 12/2014 6.805 111 646,75 636,00 626,50 620,75 619,00 -4,48%
MAIZ CME sle 07/2014 10.668 31 450,00 445,75 441,00 442,25 44500  -2,63%
MAIZ CME sle 12/2014 10.668 232 449,00 445,25 440,50 441,00 44550  -1,98%
TOTALES 72.367 793
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién | Vol. Sem.  Open Interest| 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 2.070,00 2.070,00 2.060,00 2.045,00 204500  -121%
MAIZ B.A. Disp. 1.360,00 1.300,00 1.300,00 1.260,00 1.260,00 -3,08%
MAIZ ROS Disp. 17 1.350,00 1.300,00 1.300,00 1.260,00 1.260,00 -3,08%
SOJA ROS Disp. 168 11 2.540,00 2.540,00 2.520,00 2.470,00 2.470,00 -3,14%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.540,00 2.540,00 2520,00 2.470,00 247000  -3,14%
TOTALES 168 28
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 var.

max. min.  (ltimo  max. min.  Oltmo max. min.  dltimo  mé&x. min.  dltimo  max.  min. _ Gltimo sem.
TRIGO B.A. 06/2014 2550 2550 2550 255,0 2550 255,0 2540 254,0 254,0
TRIGO B.A. 07/2014 2555 2550 2550 2560 2540 2545 2535 2515 2515 2530 2510 2510 2510 2510 2510 -L2%
TRIGO B.A. 09/2014 2545 2545 2545 2540 2540 2540 2535 2510 2510 2510 2490 2490
TRIGO B.A. 01/2015 1980 1975 1980 1975 1970 1970 1980 1960 1967 1970 1966 1966 1970 1970 1970
TRIGO B.A. 03/2015 2075 2075 2075 2070 2065 2065
TRIGO B.A. 07/2015 2175 2175 2175
MAIZ ROS 07/2014 1510 1505 1510 1520 1510 1515 1520 1510 1510 1512 1510 1512 1510 1510 1510 -0.7%
MAIZ ROS 08/2014 1515 1515 1515
MAIZ ROS 09/2014 1530 1530 1530 1540 1540 1540 1535 1535 1535 1535 1535 1535
MAIZ ROS 12/2014 1560 1560 1560 1565 1550 1560 1560 1545 1550 1550 1540 1550
MAIZ ROS 05/2015 1600 1600 1600 1580 1580 158,0
SOJA ROS 06/2014 3130 3120 3120 3140 3130 3130 3110 3110 3110
SOJA ROS 07/2014 318,7 3161 3161 3185 3168 3175 3170 3150 3155 3160 3098 3105 3120 3103 3118 -18%
SOJA ROS 08/2014 3174 3174 3174
SOJA ROS 09/2014 317,0 3170 3170
SOJAROS 11/2014 3190 3169 3170 3185 3173 3180 3175 3160 3165 3165 311,2 3119 3135 311,9 3130 -15%
SOJA ROS 05/2015 291,0 2910 2910 2930 2920 2930 2920 2910 2920 2920 2880 2900 2905 289,5 2895 -09%
SOJA | W. 07/2014 1010 1005 1005
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicon 09/06/14 T10/06/14 T1/06/14 12/06/14 13/06/14 var,

max min_dlima  méx min _dlima  max min _dlima  max min_ ditima_ méx min_dltima__ sem.
SOJA CME sle 07/2014 1465,0 14550 1460,0 14750 1462,0 1464,0 14630 14465 14465 14465 14113 1416,8 14260 1420,0 14255 -22%
SOJA CME sle 09/2014 1272,0 12650 1268,0 1276,8 1266,8 1270,0 1270,0 1259,0 1260,0 1264,0 12455 1252,0 1263,0 12550 12610 -03%
SOJA CME sle 11/2014 1223,0 1218,0 1221,0 1229,0 12230 12250 12250 1213,0 1217,0 12220 1206,0 1210,0 1222,0 12130 12210 02%
SOJA CME s/e 05/2015 1238,3 1230,0 1237,0 12450 1240,0 12408 1242,0 1231,8 1231,8 12395 12215 1230,0 12385 12290 12355 03%
TRIGO CME sfe 07/2014 6125 6085 6120 6128 6003 6003 6065 5895 5895 5925 5858 5858 5910 5860 5875 -45%
TRIGO CME sfe 12/2014 6475 6430 6468 6488 6360 6360 6415 6265 6265 6280 6208 6208 6205 6170 619,0 -45%

MAIZ CME sle 07/2014 450,0 446,0 4500 4500 4455 4458 4495 4400 4410 4438 4408 4423 4465 4445 4450 -26%
MAIZ CME sle 12/2014 4498 4450 4490 4485 4450 4453 4470 4395 4405 4428 4400 4410 4473 4445 4455 -2.0%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 09/06/14 _ 10/06/14 _ 11/06/14 . 12/06/14 . 13/06/14 _ var.

max min_dlima ~ méx min _dlima  max min _dlima  max min_ditima_ méx min_dltima__ sem.
SOJA ROS Disp. 2500,0 2500,0 2500,0 2480,0 2480,0 2480,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teodrico a partir del FOB

embarque 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 370,00 370,00 370,00 370,00 fli 370,00

Precio FAS 274,24 274,19 274,19 274,19 274,25 0,0%

Precio FOB Jun'14 v 368,00 v 368,00 v 368,00 v 368,00 v 368,00

Precio FAS 272,24 272,19 272,19 272,19 272,25 0,0%

Precio FOB Dic'14 274,25 274,25 268,75 268,75 v 298,50 -10,0%

Precio FAS 178,49 178,44 172,94 172,94 202,75 -14,7%
Pto del Sur - Qq

Precio FOB Jun'14 v 355,00 v 355,00 v 355,00 v 355,00 v 355,00

Precio FAS 256,14 256,06 256,06 256,06 256,14 0,0%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB Jun'14 v 375,00 v 375,00 v 375,00 v 375,00 v 375,00

Precio FAS 276,14 276,06 276,06 276,06 276,14 0,0%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 204,00 203,00 201,00 202,00 207,00 -2,4%

Precio FAS 153,41 152,57 151,01 151,81 155,81 -2,6%

Precio FOB Jun'14 208,26 206,09 204,32 205,50 212,59 -3,3%

Precio FAS 157,66 155,67 154,33 155,31 161,40 -3,8%

Precio FOB Jul'l4 205,90 203,73 202,16 203,24 208,26 -2,4%

Precio FAS 155,30 15331 152,17 153,05 157,07 -2,6%

Precio FOB Ago'14 201,17 200,19 198,42 199,40 205,01 2,7%

Precio FAS 150,58 149,76 148,43 149,21 153,82 -3,0%

Precio FOB Set'14 201,76 199,30 197,83 199,70 204,62 -2,4%

Precio FAS 151,17 148,88 147,84 149,50 153,42 -2,6%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Jun'14 225,78 223,61 221,84 223,02 228,93 -2,6%

Precio FAS 175,18 17319 171,85 172,83 177,73 -2,8%

Precio FOB Ago'14 219,18 216,87 215,25 216,33 222,48 -2,8%

Precio FAS 168,59 166,45 165,26 166,14 171,29 -3,0%
Ptos del Sur - Qq

Precio FOB Jun'14 216,92 215,74 213,97 215,15 220,07 -2.2%

Precio FAS 165,91 164,90 163,56 164,54 168,46 -2,3%

Precio FOB Jul'l4 215,94 213,77 212,00 213,18 219,09 -2,7%

Precio FAS 164,92 162,93 161,59 162,56 167.47 -2,.9%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 169,00 167,00 165,00 165,00 172,00 -4,1%

Precio FAS 126,42 124,92 123,32 123,33 128,82 -4,3%

Precio FOB Jul'l4 182,47 181,29 ¢ 17558 179,72 185,62 -3,2%

Precio FAS 139,89 139,21 133,90 138,05 142,44 -3,1%

Precio FOB Ago'14 181,10 178,63 c174,21 178,93 184,54 -3,0%

Precio FAS 138,51 136,55 132,52 137,26 141,36 -2,9%

Precio FOB Set'14 v 184,05 v 181,59 v 182,67 v 187,49 -2,6%

Precio FAS 141,47 139,50 141,00 144,31 -2,3%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 518,00 518,00 508,00 500,00 519,00 -3.7%

Precio FAS 322,86 322,92 316,46 311,48 32351 -3,7%

Precio FOB Jun'14 v 520,85 v 514,61 v 503,49

Precio FAS 325,77 323,07 314,97

Precio FOB Jul'l4 515,62 518,10 512,77 503,49 v 520,67 -3,3%

Precio FAS 320,48 323,01 321,23 314,97 325,18 -3,1%

Precio FOB Ago'14 v 522,51 v519,93 512,77 503,49 v 522,51 -3,6%

Precio FAS 327,37 324,85 321,23 314,97 327,02 -3,7%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot Oficial 460,00 460,00 460,00 460,00 460,00

Precio FAS 274,01 274,03 274,03 274,02 274,02

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

Tipo de cambio de referencia

06/06/14 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14  var.sem.

Tipo de cambio cprdr 8,0300 8,0300 8,0300 8,0290 8,0290 8,0300

vndr 8,1300 8,1300 8,1300 8,1290 8,1290 8,1300
Producto Der. Exp.
Triao 230 6,1831 6,1831 6.1831 6,1823 6,1823 6,1831
Maiz 20,0 6,4240 6,4240 6,4240 6,4232 6,4232 6,4240
Demas cereales 20,0 6,4240 6,4240 6,4240 6,4232 6,4232 6,4240
Habas de sojia 350 52195 5,2195 52195 52189 52189 52195
Semilla de girasol 32,0 54604 54604 54604 54597 54597 54604
Resto semillas oleagin. 235 6.1430 6,1430 6.1430 6.1422 6,1422 6,1430
Harina y Pellets de Triao 13,0 6,9861 6,9861 6,9861 6,9852 6,9852 6,9861
Harina y Pellets Soja 320 5,4604 5,4604 5,4604 5,4597 5,4597 5,4604
Harina v pellets airasol 300 5,6210 5,6210 5,6210 5,6203 5,6203 56210
Resto Harinas v Pellets 30,0 56210 5,6210 56210 56203 5,6203 56210
Aceite de soja 320 5,4604 5,4604 5,4604 5,4597 5,4597 5,4604
Aceite de girasol 30,0 56210 5,6210 56210 56203 5,6203 56210
Resto Aceites Oleadinos. 300 5.6210 5.6210 56210 5.6203 5.6203 5.6210

13/06/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 19



PRECIOS INTERNACIONALES

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

Uss / Tn W Up River Bb

Emb.cerc. dic-14 jun-14 jun-14 jul-14 jun-14 jul-14 jul-14 sep-14 dic-14 jul-14 sep-14
13/06/2013 310,00 275,50 320,74 319,10 275,72 275,70 251,88 254,91 259,69 264,01 265,94
Semana anterior 370,00 298,50 375,00 323,50 322,70 249,19 249,20 221,17 231,58 239,21 270,26 272,00
09/06/14 370,00 274,25 375,00 322,80 322,80 247,06 247,10 225,06 229,56 238,20 270,26 272,00
10/06/14 370,00 274,25 375,00 320,00 320,00 244,05 244,00 220,93 22524 234,06 266,76 268,05
11/06/14 370,00 268,75 375,00 313,10 312,00 239,64 239,60 216,52 221,02 230,11 258,77 260,52
12/06/14 370,00 268,75 375,00 313,60 312,50 238,17 238,20 215,05 219,36 228,18 259,23 260,98
13/06/14 370,00 fli fh fli fli fli fli 21532 219,18 226,71 262,08 262,91
Var. Semanal -10,0% -3,1% -3.2% -4,4% -4,4% -5,2% -5,4% -5,2% -3,0% -3,3%
Var. Anual 19,4% -2,5% -2,2% -2,1% -13,6% -13,6% -14,5% -14,0% -12,7% -0,7% -1,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
entregado en depésitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

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

Emb.cerc. jun-14 jul-14 ago-14 jun-14 jun-14 jul-14 ago-14 jul-14 sep-14 dic-14 mar-15
13/06/2013 256,00 255,30 253,34 251,17 262,19 290,75 290,70 279,70 253,34 224,60 210,72 215,15
Semana anteriorp 207,00 212,59 208,26 205,01 220,07 224,00 215,00 213,10 180,70 179,62 180,21 183,95
09/06/14 204,00 208,26 205,90 201,17 216,92 220,90 211,80 209,60 177,55 176,17 177,16 181,00
10/06/14 203,00 206,09 203,73 200,19 215,74 218,70 208,90 207,20 175,39 173,71 175,19 179,32
11/06/14 201,00 204,32 202,16 198,42 213,97 216,90 207,10 206,50 173,62 172,24 173,91 178,24
12/06/14 202,00 205,50 203,24 199,40 215,15 218,10 208,30 207,50 174,80 173,22 174,70 178,93
13/06/14 203,00 fli fh fli fli fli fi fli 175,98 174,40 176,17 180,41
Var. Semanal -1,9% -3,3% -2,4% 2,7% -2,2% -2,6% -3,1% -2,6% -2,6% -2,9% -2,2% -1,9%
Var. Anual -20,7% -19,5% -19,8% -20,6% -17,9% -25,0% -28,3% -25,8% -30,5% -22,3% -16,4% -16,1%
(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 [Grano |Pellets Aceite

. . FOB Arg

Uss /T Oficial (1 Golfo ;) [FOB Of (1) [FOB Of 1) [FOB Arg |RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM ()

Emb.cerc. jul-14 ago-14 jun-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. jun-14 Ab/My14 | Emb.cerc. jul-14 Ag/St.14  Oc/Dc.14
13/06/2013 214,00 208,06 v214,76 260,39 570,00 270,00 1.100,00 | v1125,00 | 1.222,50 1.122,50
Semana anteriorp 172,00 185,62 184,54 182,49 460,00 278,00 €230,00 940,00 v1030,00 925,00 927,50
09/06/14 169,00 182,47 181,10 181,92 460,00 278,00 €230,00 940,00 v1030,00
10/06/14 167,00 181,29 178,63 180,33 460,00 278,00 €230,00 950,00 v1030,00 925,00 930,00
11/06/14 165,00 175,58 174,21 178,14 460,00 278,00 €230,00 950,00 v1030,00 920,00 925,00
12/06/14 165,00 179,72 178,93 180,02 460,00 278,00 €230,00 965,00 v1030,00 920,00 925,00
13/06/14 166,00 fli fh fli 460,00 278,00 fli 975,00 fli 925,00 930,00
Var. Semanal -3,5% -3,2% -3,0% -1,4% 3,7% 0,3%
Var. Anual -22,0% -13,6% -16,7% | -30,9% -19,3% 3,0% -11,4% -8,4% -24,3% -17,1%

(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 (3

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

13/06/2013 547,00 541,15 538,03 541,88 631,46 602,60 572,80 554,93 524,25 492,93 477,86 662,71
Semana anterior 519,00 v520,67 v522,51 524,16 567,20 566,50 541,34 535,37 514,79 464,36 447,82 578,30
09/06/14 518,00 515,62 v522,51 524,16 567,20 566,50 541,69 535,37 512,40 465,55 449,84 567,85
10/06/14 518,00 518,10 v519,93 569,30 568,50 543,94 537,39 512,68 466,75 451,77 555,93
11/06/14 508,00 512,77 512,77 563,00 563,00 539,40 531,14 508,08 463,62 448,56 558,06
12/06/14 500,00 503,49 503,49 554,10 554,10 532,58 520,03 499,82 459,58 445,43 559,76
13/06/14 504,00 fli fh fli fli fli fi 523,88 503,22 462,98 448,74 558,00
Var. Semanal -2,9% -3,3% -3,6% -2,3% -2,2% -1,6% 2,1% -2,2% -0,3% 0,2% -35%
Var. Anual -7,9% -7,0% -6,4% -12,3% -8,0% -7,0% -5,6% -4,0% -6,1% -6,1% -15,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
fautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. jul-14 sep-14 jul-14 sep-14 jun-14 Oc/Dc.14 | Oc/Dc.14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14
13/06/2013 503,00 v509,92 V499,39 473,54 460,21 550,00 485,00 505,00 498,90 468,03 446,98 427,69
Semana anterior; 528,00 533,34 506,61 509,37 503,86 557,00 516,00 528,00 537,48 508,93 467,48 438,82
09/06/14 522,00 526,01 505,07 503,42 500,11 531,53 501,54 464,84 440,59
10/06/14 520,00 528,00 508,38 504,85 501,21 547,00 520,00 530,00 534,06 504,96 468,14 445,99
11/06/14 518,00 525,02 506,72 502,97 501,21 549,00 525,00 531,00 531,64 502,43 466,49 444,22
12/06/14 504,00 510,58 501,98 490,19 498,12 549,00 525,00 530,00 517,20 491,73 461,75 440,15
13/06/14 505,00 fli fh fli fli 538,00 525,00 533,00 515,76 488,76 460,10 439,15
Var. Semanal -4,4% -4,3% -0,9% -3,8% -1,1% -3,4% 1,7% 0,9% -4,0% -4,0% -1,6% 0,1%
Var. Anual 0,4% 0,1% 0,5% 3,5% 8,2% -2,2% 8,2% 5,5% 3,4% 4,4% 2,9% 2,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. jul-14 Ag/Stl4  Oc/Dc.14 jul-14 Ag/St14 | AglOcl4  Nv/Enl5 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14
13/06/2013 938,00 936,73 938,72 943,57 935,08 936,51 1.029,25 1.018,60 1.054,67 113833 105049  1.043,65
Semana anterior; 860,00 855,61 853,07 854,94 869,94 870,71 927,52 927,52 860,01 862,87 865,30 864,42
09/06/14 865,00 861,56 859,02 853,73 875,89 876,66 865,96 869,05 871,03 869,71
10/06/14 858,00 854,06 850,42 848,99 868,39 870,27 923,50 928,91 858,47 861,33 861,55 858,47
11/06/14 847,00 835,98 839,51 839,95 856,93 858,80 922,68 928,09 847,00 849,87 851,19 849,43
12/06/14 850,00 848,33 846,24 845,24 863,76 859,46 915,71 915,71 850,53 852,73 852,95 850,31
13/06/14 875,00 fli fh fli fli fli 925,73 925,73 875,00 876,98 876,54 872,57
Var. Semanal 1,7% -0,9% -0,8% -1,1% -0,7% -1,3% -0,2% -0,2% 1,7% 1,6% 1,3% 0,9%
Var. Anual 6,7% -9,4% -9,9% -10,4% -7,6% -8,2% -10,1% 9,1% -17,0% -23,0% -16,6% -16,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 04/06/14

Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar 2 Total fijado ¢ acumulados *
Trigo pan 13/14 26,0 2.195,1 =+ 1774 28,4 1.097,4
(Dic-Nov) (4.894,8) (201,1) (73.1) (3.103,4)
Maiz 13/14 3183 9.142,1 2.884.4 764,3 3.810,9
(Mar-Feb) (16.355,3) (1.696,9) (405,9) (10.366,6)
Sorgo 13/14 61,8 4138 65,9 37 170,0
(Mar-Feb) (1.074,5) (85,0) (10,6) (1.010,2)
Cebada Cerv. 13/14 12,1 728,8 ¥+ 45,5 32,9 353,9
(Dic-Nov) ** (852,6) (279,8) (147,0) (410,5)
Cebada Forr. 13/14 4,0 1.563,5 136,8 40,1 1.905,4
(Dic-Nov) ** (3.027,0) (85,5) (73,0) (2.796,1)
Soja 13/14 3159 7.412,5 3.300,8 1.699,3 3.023,0
(Abr-Mar) (7.536,1) (3.590,8) (1.500,2) (3.318,0)
12113 03 9.829,7 26711 26711 7.680,9
(11.845,0) (3.157,5) (2.620,9) (4.846,4)
Girasol 13/14 08 28,1 9,2 17
(Ene-Dic) (26,0) 5.1 2.4)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 28/05/14 Cosecha - 1 Total a fijar 2 Fijado total 3
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 32231 3.061,9 607,2 400,2
(2.597,5) (2.467,6) (553,4) (446.,6)
Soja 13/14 12.8814 12.8814 4.301,6 1.644,6
(14.114,1) (14.114,0) (8.1518) (4.1806)
12/13 347442 34.744,2 14.623,1 13.284,4
(28.817,3) (28.817,3) (10.993,5) (10.151,5)
Girasol 13/14 1.673,8 1.673,8 6225 326,2
(1.954,2) (1.954,2) (715,1) (451,4)
Al 30/04/14 Cosecha
Maiz 13/14 1.186,9 1.068,2 216,6 40,8
(1.148,7) (1.033,8) (116,3) (49,1)
12/13 5.905,3 5.314,8 5932 4998
(4.554,1) (4.098,7) (379.4) (282,4)
Sorgo 13/14 12,0 10,8 05 01
(13,0) 11,7 (0.8)
12/13 134,9 121,4 44 43
(138,6) (124,7) (10,2) (5,8
Cebada Cerv. 13/14 904,1 858,9 183,0 122,5
(940,0) (893,0) (101,6) (34,6)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95%, para maiz y sorgo 90% 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
establecid precio. Fuente: Datos procesados por la Direccion de Mercados Agricolas segun informacién de la Direccion Nacional de Matriculacién y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

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

Total Granos

2013/14 521,95 2.967,38 3.489,33 490,74 871,32 2.830,70 583,39 20,6%

2014/15 (ant) 581,80 2.950,16 3.531,96 470,77 878,70 2.853,02 602,51 21,1%

2014/15 (act) 583,40 2.957,05 3.540,45 471,19 880,18 2.856,21 607,88 21,3%
Var. simes anterior 0,3% 0,2% 0,2% 0,1% 0,2% 0,1% 0,9% 0,8%
Var. s/ciclo 13/14 11,8% -0,3% 1,5% -4,0% 1,0% 0,9% 4,2% 3,3%
Total Cereales

2013/14 454,90 2.464,00 2.918,90 360,20 871,32 2.416,15 502,76 20,8%

2014/15 (ant) 501,57 2.434,94 2.936,51 339,29 878,70 2.428,82 507,69 20,9%

2014/15 (act) 502,76 2.441,04 2.943,80 339,65 880,18 2.431,95 511,85 21,0%
Var. simes anterior 0,2% 0,3% 0,2% 0,1% 0,2% 0,1% 0,8% 0,7%
Var, slciclo 13/14 10,5% -0,9% 0.9% 5,7% 1,0% 0,7% 1.8% 11%
Todo Trigo

2013/14 175,28 71397 889,25 162,75 133,12 703,20 186,05 26,5%

2014/15 (ant) 186,53 697,04 883,57 151,82 128,11 696,15 187,42 26,9%

2014/15 (act) 186,05 701,62 887,67 152,08 129,34 699,06 188,61 27,0%
Var. simes anterior -0,26% 0,66% 0,46% 0,17% 0,96% 0,42% 0,63% 0,22%
Var, slciclo 13/14 6,14% -1,73% -0,18% -6,56% -2,84% -0,59% 1,38% 1,98%
Granos Gruesos

2013/14 169,42 1.272,56 1.441,98 156,80 738,20 1.237,40 204,58 16,5%

2014/15 (ant) 203,79 1.257,18 1.460,97 146,07 750,59 1.250,47 210,50 16,8%

2014/15 (act) 204,58 1.258,70 1.463,28 146,17 750,84 1.250,71 212,57 17,0%
Var. simes anterior 0,39% 0,1% 0,2% 0,1% 0,0% 0,0% 1,0% 1,0%
Var. s/ciclo 13/14 20,8% -1,1% 1,5% -6,8% 1,7% 1,1% 3,9% 2,8%
Maiz

2013/14 138,14 981,89 1.120,03 124,16 575,99 950,98 169,05 17,8%

2014/15 (ant) 168,42 979,08 1.147,50 115,72 592,29 965,77 181,73 18,8%

2014/15 (act) 169,05 981,12 1.150,17 115,52 594,64 967,52 182,65 18,9%
Var. simes anterior 0,37% 0,21% 0,23% -0,17% 0,40% 0,18% 0,51% 0,32%
Var. s/ciclo 13/14 22,38% -0,08% 2,69% -6,96% 3,24% 1,74% 8,04% 6,20%
Arroz

2013/14 110,20 47747 587,67 40,65 475,55 112,13 23,6%

2014/15 (ant) 111,25 480,72 591,97 41,40 482,20 109,77 22,8%

2014/15 (act) 112,13 480,72 592,85 41,40 482,18 110,67 23,0%
Var. s/mes anterior 0,79% 0,15% 0,00% 0,82% 0,82%
Var. s/ciclo 13/14 1,75% 0,68% 0,88% 1,85% 1,39% -1,30% -2,66%
Semillas Oleaginosas

2013/14 67,05 503,38 570,43 130,54 414,55 80,63 19,5%

2014/15 (ant) 80,23 515,22 595,45 131,48 424,20 94,82 22,4%

2014/15 (act) 80,64 516,01 596,65 131,54 424,26 96,03 22,6%
Var. simes anterior 0,51% 0,15% 0,20% 0,05% 0,01% 1,28% 1,26%
Var. s/ciclo 13/14 20,27% 2,51% 4,60% 0,77% 2,34% 19,10% 16,37%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

24 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 13/06/14



ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

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

Harinas oleaginosas

2013/14 11,23 279,94 291,17 83,40 273,56 12,70 4,6%
2014/15 (ant) 13,39 287,30 300,69 86,88 281,81 13,12 47%
2014/15 (act) 12,69 287,32 300,01 86,88 282,31 12,13 4,3%
Var. simes anterior -5,23% 0,01% -0,23% 0,18% -7,55% 1,71%
Var. slciclo 13/14 13,00% 2,64% 3,04% 4,17% 3,20% -4,49% -7,45%

Aceites vegetales

2013/14 17,21 169,20 186,41 68,36 164,78 18,16 11,0%

2014/15 (ant) 18,40 174,90 193,30 70,95 171,32 18,58 10,8%

2014/15 (act) 18,16 174,90 193,06 70,80 171,43 18,32 10,7%
Var. simes anterior -1,30% -0,12% -0,21% 0,06% -1,40% -1,46%
Var. sfciclo 13/14 5,52% 3,31% 357% 357% 4,04% 0,88% -3,03%
Soja

2013/14 57,04 283,79 340,83 110,99 239,09 270,05 67,17 24,9%

2014/15 (ant) 66,98 299,82 366,80 112,33 248,45 280,58 82,23 29,3%

2014/15 (act) 67,17 299,99 367,16 112,33 248,45 280,63 82,88 29,5%
Var. simes anterior 0,28% 0,06% 0,10% 0,02% 0,79% 0,77%
Var. siciclo 13/14 17,76% 571% 7,73% 1,21% 3,91% 3,92% 23,39% 0,77%

Harina de soja

2013/14 9,77 188,63 198,40 61,76 183,92 10,72 5,8%
2014/15 (ant) 11,44 196,10 207,54 64,76 191,92 11,47 6,0%
2014/15 (act) 10,72 196,10 206,82 64,76 192,40 10,47 5,4%
Var. s/mes anterior -6,29% -0,35% 0,25% -8,72% -8,95%
Var. siciclo 13/14 9,72% 3,96% 4,24% 4,86% 4,61% -2,33% -6,64%

Aceite de soja

2013/14 3,48 4470 48,18 9,45 44,42 3,26 7,3%
2014/15 (ant) 3,36 46,34 49,70 9,76 45,73 341 7,5%
2014/15 (act) 3,26 46,34 49,60 9,61 45,81 3,30 7,2%
Var. s/mes anterior -2,98% -0,20% -1,54% 0,17% -3,23% -3,39%
Var. sciclo 13/14 -6,32% 3,67% 2,95% 1,69% 3,13% 1,23% -1,84%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 14:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar

Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111

13/06/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 25
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de:  jun-14
Todo Trigo Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
jun-14 may-14 jun-14  Mes Ant. Afio Ant. jun-14 may-14 jun-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,58 22,58 22,74 -0,7% 32,98 32,98 30,96 6,5%
Area Cosechada 18,57 18,57 18,29 1,5% 32,58 32,58 30,72 6,1%
% Cosechado 82% 82% 80% 2,3% 99% 99% 99% -0,4%
Rinde 28,45 28,72 31,74 0,9%  -10,4% 30,40 30,40 29,12 4,4%
Stock Inicial 16,14 15,87 19,54 1,7% -17,4% 3,40 3,54 384 38% -11,3%
Produccion 52,85 53,43 57,97 11%  -88% 98,93 98,93 89,51 10,5%
Importacién 4,35 435 4,63 -5,9% 0,41 0,41 2,45 -83,3%
Oferta Total 73,35 73,65 82,14 04%  -10,7% 102,74 102,88 95,77  0,1% 7,3%
Industrializacion 46,68 46,68 46,27 0,9%
Consumo humano 26,13 26,40 25,86 -1,0% 11%
Uso semilla 2,07 2,07 2,01 2,7% 2,50 2,50 2,59 -3,2%
Forraje/Residual 4,35 4,63 5,99 59% -27,3% 0,49 0,49
Consumo Interno 32,55 33,09 33,86 -1,6% -3,9%
Exportacion 25,17 25,86 32,11 2,6% -21,6% 44,23 44,23 43,55 1,6%
Empleo Total 57,73 58,95 65,97 21%  -12,5% 93,90 93,90 92,40 1,6%
Stock Final 15,62 14,70 16,14 63%  -32% 8,85 8,98 340  -15%  160,0%
Ratio Stocks/Empleo 27,1% 24,9% 24,5% 86%  10,6% 9,4% 9,6% 37%  -15%  155,9%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 257 268 252 -4,1% 1,9% 395 395 481 -17,9%
Aceite de Soja Harina de Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
jun-14 may-14 jun-14  Mes Ant. Afio Ant. jun-14 may-14 jun-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,74 0,70 0,77 48%  -47% 0,27 0,27 0,25 9,1%
Produccion 8,99 8,99 9,04 -0,6% 36,95 36,95 36,66 0,8%
Importacién 0,07 0,07 0,09 -20,0% 0,15 0,15 0,29 -47,6%
Oferta Total 9,80 9,76 9,90 03% -11% 37,38 37,38 37,20 0,5%
Ester metilico
Consumo Interno 8,21 8,21 8,37 -1,9% 26,94 26,94 26,49 1,7%
Exportacion 0,77 0,77 0,79 -2,9% 10,16 10,16 10,43 2,6%
Empleo Total 8,98 8,98 9,16 -2,0% 37,10 37,10 36,92 0,5%
Stock Final 0,81 0,78 0,74 44%  105% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 9,1% 8,7% 8,0% 44%  12,7% 0,7% 0,7% 0,7% -0,5%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 860 860 860 -50,0% 413 413 535 -61,3%

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

Proyeccién de:  jun-14

Granos Gruesos Maiz
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
jun-14 may-14 jun-14  Mes Ant. Afio Ant. jun-14 may-14 jun-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 42,21 42,21 44,47 5,1% 37,11 37,11 38,61 -3,9%
Area Cosechada 37,96 37,96 39,74 -4,5% 34,11 34,11 35,49 -3,9%
% Cosechado 90% 90% 89% 0,6% 92% 92% 92% 0,0%
Rinde 39,30 39,30 37,60 45% 103,76 103,76 99,68 4,1%
Stock Inicial 31,90 31,80 23,50 03% 357% 29,11 29,11 20,85 39,6%
Produccion 368,40 368,40 369,20 -0,2% 353,96 353,96 353,71 0,1%
Importacion 3,00 3,00 2,90 34% 0,76 0,76 0,89 -14,3%
Oferta Total 403,30 403,30 395,60 1,9% 383,83 383,83 375,45 2,2%
Forraje/Residual 138,40 138,40 140,30 -1,4% 133,36 133,36 134,63 -0,9%
Alim./Semilla/Ind. 170,60 170,60 170,30 0,2% 163,46 163,46 163,46
Etanol p/ combust. 128,28 128,28 128,28
Consumo Interno 309,00 309,00 310,60 -0,5% 296,81 296,81 298,08 -0,4%
Exportacion 47,50 47,50 53,20 -10,7% 43,18 43,18 48,26 -10,5%
Empleo Total 356,50 356,50 363,80 -2,0% 339,99 339,99 346,34 -1,8%
Stock Final 46,80 46,80 31,90 46,7% 43,84 43,84 29,11 50,6%
Ratio
Stocks / Empleo 13,1% 13,1% 8,8% 49,7% 12,9% 12,9% 8,4% 53,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 165 165 179 -53,8%
Sorgo Cebada
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
jun-14 may-14 jun-14  Mes Ant. Afio Ant. jun-14 may-14 jun-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,71 2,71 3,28 -17,3% 1,29 1,29 1,42 -8,6%
Area Cosechada 2,27 2,27 2,63 -13,8% 1,13 1,13 121 -6,7%
% Cosechado 84% 84% 80% 4,2% 88% 88% 86% 2,1%
Rinde 40,36 40,36 37,41 7,9% 37,66 37,66 38,58 2,4%
Stock Inicial 0,48 0,48 0,38 26,7% 1,85 1,85 1,74 6,3%
Produccion 9,14 9,14 9,88 -7,5% 4,27 4,27 4,68 -8,8%
Importacién 0,54 0,54 0,39 38,9%
Oferta Total 9,63 9,63 10,26 -6,2% 6,66 6,66 6,84 -2,5%
Alim./Semilla/Industr. 2,67 2,67 2,41 10,5% 335 3,35 3,37 -0,6%
Forraje/Residual 2,29 2,29 2,79 -18,2% 131 131 131
Consumo Interno 4,95 4,95 5,21 -4,9% 4,66 4,66 4,68 -0,5%
Exportacion 4,06 4,06 4,57 11,1% 0,22 0,22 0,30 -28,6%
Empleo Total 9,02 9,02 9,78 -7,8% 488 488 4,99 2,2%
Stock Final 0,61 0,61 0,48 26,3% 1,79 1,79 1,85 -3,5%
Ratio
Stocks/Empleo 6,8% 6,8% 4,9% 37,0% 36,6% 36,6% 37,1% -1,4%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 156 156 169 54,1% 223 223 278 -59,9%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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EXPECTATIVA 100%

Leandro Fisanotti

Tras las noticias alcistas de la semana pasada,
las principales bolsas a nivel global vivieron una
mayor calma y experimentaron una modesta toma
de ganancias. En lo que hace al mercado local, la
atencion de los inversores quedd dividida entre el
Mundial de futbol - hecho ajeno al ambito bursatil
- y la decision de la Corte Suprema de Justicia de
los Estados Unidos en relacion al reclamo de los
holdouts. Las regulaciones en el sector financiero
impactaron en las cotizaciones de las acciones del
sector bancario mientras que el sector petrolero
impulsé al Merval.

Tras haber marcado niveles récord, las princi-
pales bolsas a nivel global vivieron una timida toma
de ganancias en las ultimas jornadas. De este modo,
los indices accionarios mas representativos de Wall
Street culminan la semana marcando caidas del
0,9% en el caso del Dow Jones de industriales y
0,7% para el Standard & Poor's 500.

En el caso de los mercados europeos, el indice
Stoxx 50 - que replica el comportamiento de las
acciones lideres europeas - retrocedié un 0,3% en
la semana. Otros indicadores de relevancia tam-
bién cedieron: el CAC 40 de la bolsa parisina per-
di6 un 0,8% y el DAX germano termind un 0,7% en
negativo respecto del nivel alcanzado siete dias
atras. En contraste, el IBEX espafiol termind la se-

mana en positivo, con una ganancia del 0,4%. Como
se observa, se trata de movimientos modestos, que
son interpretados como una pausa en una sosteni-
da tendencia alcista motorizada por las medidas
de estimulo monetario anunciadas la semana pasa-
da, pero pronosticadas desde antes por los analistas.

Pasando al mercado local, toda la atencion que-
da concentrada en la decision que tome la Corte
Suprema de los Estados Unidos en relacion al re-
clamo que realizan los denominados "fondos bui-
tre" por la deuda argentina en default no ingresa-
da a los procesos de canje. En forma resumida, la
Corte debe decidir si toma o no la apelacion ar-
gentina a la sentencia de pago a favor de los
holdouts por un 100% dictada por el juez Thomas
Griesa. Claramente, esta medida impacta de lleno
en la cotizacion de los bonos argentinos.

Entre los distintos escenarios que se barajan,
la alternativa de que la Corte Suprema tome el caso
en forma directa quedé descartada. Esta opcion
habria tenido un anuncio especifico el pasado jue-
ves 12 de junio, cosa que no ocurrid. Al cierre de
la semana las alternativas que se barajan apuntan a
que la Corte inicie consultas adicionales - cosa que
dilataria temporalmente las definiciones - o bien
rechace el pedido y levante la medida suspensoria
que existe sobre el dictamen de Griesa. Los espe-
cialistas tampoco descartan que, producto de la
complejidad del caso, los miembros del tribunal
prorroguen su periodo de estudio y analisis.

Mas alla de los bemoles juridicos, los distintos
escenarios posibles
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Indice Merval: por sobre los 8.000 puntos
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pais estaria en condiciones de negociar en forma
directa con los litigantes, pudiendo dar un cierre
a este capitulo sin que implique modificaciones en
los canjes de deuda realizados en 2005 y 2010.

Segun distintos informes emitidos por bancos
de inversion, los escenarios expuestos en el pa-
rrafo anterior revisten la mayor probabilidad de
ocurrencia. En contraste, si el pedido argentino
es rechazado por el tribunal, la sentencia de Griesa
seria ejecutada y podrian pesar embargos sobre
los futuros pagos de los titulos de deuda. Clara-
mente se trata de un escenario fuertemente ba-
jista para los activos locales. Por lo pronto, todo
es expectativa.

Por otra parte, una noticia que hizo mella en
las cotizaciones fue la decision del Banco Central
de la Republica Argentina de regular las tasas de
interés que las entidades financieras pueden apli-
car a sus operaciones activas. Esto golpea la ren-
tabilidad del sector bancario y se transformé en
fuertes caidas en las acciones cotizantes. La se-
mana termino con una caida del 5,6% en el caso de
los papeles del Banco Macro y del 3,9% para el
Grupo Financiero Galicia, en medio de una gran
incertidumbre y volatilidad

En este contexto de espera, el indice Merval
se sostuvo por sobre los 8.000 puntos y anoto -
animado por el sector petrolero - un cierre sema-
nal que arroja una mejora del 1,7%. Entre las ac-
ciones mas negociadas, las mayores alzas se dieron
en Petrobras Argentina (+9,1%), Aluar (+7,6%),
Edenor (+7,5%), YPF (+6,5%) y Petrobras Brasil (+6%).

La petrolera de bandera se destacd producto

Volimenes Negociados

de dos noticias del ambito corporativo. Por un lado,
anuncio el pago de un dividendo equivalente al
11,8% del capital nominal ($ 1,18 por accion). Asi-
mismo, la firma conducida por Miguel Galuccio
definié la implementacion de un programa de
recompra de acciones propias para el cual desti-
nara una suma de $ 200 millones. La empresa ad-
quiriréa en el mercado sus propios papeles, pagan-
do hasta $ 400 por accidn en plaza argentina o US$
37 por ADR en New York. Considerando que al cie-
rre de la ultima rueda los papeles pasaban de ma-
nos a razén de $ 346,50 por unidad, el techo defi-
nido por la compafia marca un potencial de suba
para las cotizaciones y resulté bienvenido por el
publico inversor.

Del lado de las bajas, a las acciones bancarias
ya mencionadas se agregan Telecom, que perdio
un 5,2% y Tenaris que cedi6 un 1,6%.

Como pérrafo aparte, esta semana se conocio
un informe elaborado por IAMC en el que se refle-
ja una notoria caida en el financiamiento empre-
sario a través del mercado de capitales. En los pri-
meros cinco meses del afio, las emisiones de obli-
gaciones negociables retrocedieron un 61% medi-
do en ddlares en tanto que las colocaciones de
fideicomisos financieros lo hicieron en un 7%. Esto
puede explicarse por los cambios en las situacio-
nes macroeconémicas observadas en el primer se-
mestre del afio (devaluacion y marcada suba en las
tasas de interés) que desalentaron a las empresas
a buscar fondos en el mercado. En contraste, la
negociacion de cheques de pago diferido se man-
tiene en ascenso.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 09/06/14 10/06/14 11/06/14 12/06/14 13/06/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 112.554,00 1.025.041,00  7.545.354,00 59.828,00 47.864|  8.790.641,00 642,92%
Valor Efvo. ($) 1.190.259,93 1.009.479,07 6.692.475,00 343.298,34 478.964 9.714.476,62 209,12%
Valor Efvo. (u$s) 897,97 44.174,80 24.903,07 69.975,84 -52,98%
Ob. Negociables

Valor Nom. 11.500,00 6.450,00 17.950,00

Valor Efvo. ($) 97.750,00 54.825,00 152.575,00

Cauciones

Valor Nom. 424,00 278,00 246,00 235,00 288,00 1.471,00 0,82%
Valor Efvo. ($) 55.887.769,94  28.152.424,34  25.047.671,52 23.366.714,19 18.215.753,69| 150.670.333,68 -1,40%
Totales

Valor Nominal 112.978,00 1.025.319,00  7.557.100,00 60.063,00 54.602,00/ 8.810.062,00 643,65%
Valor Efvo. ($) 57.078.029,87 29.161.903,41 31.837.896,52 23.710.012,53 18.749.542,97| 160.537.385,30 2,94%
Valor Efvo. (u$s) 897,97 44.174,80 24.903,07 69.975,84 -52,98%
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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




g
> =
<
P .
ht P4
2| ¢
z g
¥ O
[T

0l4vsod - 0002

BUWIUQUY  PEPaIoS

ONILNIO™Y
034402

IMPRESO



