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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 30 de junio del corriente afio mostra-
ba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 238.112 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,1327 = u$s 1,
representa un total de u$s 29.278 millones. Los
pasivos monetarios, por su parte, estan integrados
por la base monetaria de $ 370.611 millones, més
los titulos emitidos por el Banco Central (Lebac y
Nobac) por $ 206.363 millones, en total $ 576.974
millones. Al tipo de cambio mencionado més arriba
tendriamos pasivos monetarios por u$s 70.945 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 41,3% de los pa-
Sivos.

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

Titulos pablicos por $ 368.871 millones

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

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por

CONTENIDO

$-21.394 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.654 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 1.841 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 18.001
millones, es igual (=) a $ 517.331 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 63.611 millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 27 de junio lleg6 a $
370.707 millones, con un incremento interanual de
20,2%.

Circulacion monetaria llegd a $ 284.196 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 17,8%.

Dinero en poder del publico llegé a $ 253.433
millones, con un incremento interanual de 17,4%.

Depésitos del sector privado llegaron a $556.175
millones, con un incremento interanual de 30,3%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 488.879
millones, con un incremento interanual de 24,3%.

Depositos en doélares llegaron a u$s 8.756 millo-
nes, con un aumento interanual del 6,5%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 4.155, con una caida interanual de -16,3%.

M1, llegé a $ 486.637 millones, con un incre-
mento interanual de 24,4%.

M2, llegé a $ 644.445 millones, con un incre-
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mento interanual de 26,2%.

M3, llegé a $ 997.147 millones, con un incre-
mento interanual de 22,5%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.070.977 millones, con un incremento
interanual de 24,8%.

PREOCUPACION PARA
ARGENTINA: SIETE TRIMESTRES
DE BAJA PARA LOS PRECIOS DEL
COMPLEJO SOJERO

Julio Calzada

Los precios de exportacion de los productos
gue genera el complejo industrial sojero son da-
tos fundamentales y estratégicos para la econo-
mia de la Republica Argentina. Como todos sabe-
mos, nuestro pais es un importante productor
mundial de poroto de soja y semilla de girasol,
contando con uno de los complejos industriales
oleaginosos mas modernos y avanzados del plane-

ta. Este conjunto de fabricas aceiteras son claves
para la Balanza Comercial Argentina, al ser una im-
portante fuente generadora de divisas. Los em-
barques de oleaginosas y sus derivados represen-
tan alrededor de un cuarto del valor total de nues-
tras ventas al exterior.

Al margen de las cantidades fisicas que Argen-
tina produce en poroto de soja, harina y aceite
de soja y biodiesel, en la presente nota hemos
decidido analizar -sintéticamente- la evolucion de
los precios de exportacién de estos productos en
los altimos 15 trimestres. Para ello, utilizamos la
informacion que brinda Oil World Statistics Update
en su informe del 20 de Junio del corriente afio.

Del analisis realizado vemos -con preocupacion-
gue los precios de exportacién del poroto de soja,
el pellets y el aceite de soja vienen en baja en los
ultimos siete trimestres. Como lo evidencia el Cua-
dro N°1, desde el trimestre Julio-Setiembre del
afio 2012 los precios de estos productos han regis-
trado importantes descensos.

En primer lugar, analicemos el precio promedio
trimestral CIF de exportacién del poroto de soja
con origen en el Golfo de México en Estados Uni-
dos y destino Rotterdam. Este ascendia a U$S 522
la tonelada métrica en el trimestre Octubre-Di-
ciembre de 2010. Registra luego una paulatina suba

11/07/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 3



ECONOMIA

. s L. . . romovi ri mi-
Cuadro N° 1: Precios promedio trimestrales de exportacion de poroto de soja, harina Eic')on ge (Ij)&:esrggho i/c;:,éc
de soja y aceite de soja (USS / ton) Ciclo 2010/2011 a 2013/2014 . . .
jlay ja (U$S / ton) / / tica Mercantil de la Ca-
Producto Campaiia Oct/Dic. | Ene/marzo | Abril/Junio | Julio/Set. mara de Comercio Inter-
2010/2011 522 565 557 553 nacional (CLP-ICC); la si-
Soja Estados Unidos 2011/2012 488 518 572 672 gla "ex- mill" significa que
(precio CIF Rotterdam) 2012/2013 604 566 505 527 el vendedor ha cumplido
2013/2014 25 552 218 su obligacion de entre-
2010/2011 1242 1349 1311 1324 Y

Aceite de Soja Holanda 2011/2012 1214 1253 1236 1258 | 9a al poner la mercade-
(FOB Ex-mill) 2012/2013 1158 1160 1070 1006 ria en su fabrica, taller,
2013/2014 991 977 963 (a) etc. a disposicion del
2010/2011 1138 1260 1222 1240 Comprador_ No es res-
Aceite de soja Argentina 2011/2012 1127 1170 1173 1200 ponsable ni de cargar la

(Precio FOB) 2012/2013 1097 1100 981 883 . P
2013/2014 917 880 871(a) Imercaderlg en 3' vehlcul
2010/2011 437 444 408 408 0 proporcionado por e
Pellets de soja 48% Brazil. 2011/2012 365 404 494 634 comprador ni de despa-
(CIF Rotterdam) 2012/2013 574 501 500 546 charla de aduana para la
2013/2014 567 564 554(a) exportacion, salvo
Fuente: Oil World Informe del 20/6/2014 (a: Up to 19/6/2014) aCUerdO en otro Senti _

con algunos altibajos hasta alcanzar un techo en
el trimestre Julio-Setiembre del afio 2012: 672 U$S
la tonelada. A partir de alli registra sucesivas cai-
das hasta llegar a 518 U$S la tonelada en el ultimo
trimestre Abril-Junio del corriente afio.

En harina de soja, el analisis del precio de ex-
portacion para el pellets de soja brasilefio (CIF
Rotterdam High pro 48%) muestra también un re-
cord en el trimestre Julio-Setiembre del ciclo 2011/
2012 cuando registr6 un valor trimestral promedio
de 634 U$S la tonelada. Luego inicia un fuerte des-
censo, que se mantiene durante el ciclo 2012/
2013. Se recupera luego en los dos primeros tri-
mestres del actual ciclo 2013/2014, oscilando en
560 USS la tonelada; para cerrar finalmente en 554
USS en el Gltimo trimestre Abril/Junio del 2014. El
cuadro marca con evidencia que hace 21 meses
que el precio de la harina no puede superar los
580 US$S por tonelada.

Preocupante para nuestro pais es observar la
evolucién del precio de exportacion del aceite de
soja argentino (FOB Up River). Este producto coti-
zaba en 1.138 U$S la tonelada métrica en el trimes-
tre Octubre-Diciembre del afio 2010. Llega a valer
1.240 U$S la tonelada en Julio-Setiembre del afio
2011. Un afio después registraba una cifra similar.
Pero a partir de ese momento (Julio-Setiembre del
afio 2012) no para de caer, llegando a 871 U$S en el
altimo trimestre de este afio.

Finalmente analizaremos los precios de expor-
tacion del aceite de soja fabricado en Holanda
bajo la denominacion (ex-mill). Segun las
INCOTERMS, normas estandares internacionales de
términos comerciales, desarrolladas, mantenidas y

do. El comprador sopor-
ta todos los gastos y riesgos de retirar la mercade-
ria desde el domicilio del vendedor hasta su desti-
no final.

El precio "ex mill" del aceite de soja en fabrica
en Holanda tuvo su record en el trimestre Enero-
Marzo del afio 2011 con un precio promedio de
1.349 U$S la tonelada. De alli en adelante, nunca
mas repitio dicho valor. Hubo bajas permanentes.
En el dltimo trimestre de este afio (Abril-Junio 2014)
llegd a su valor més bajo en 13 trimestres con 963
U$S la tonelada.

Evidentemente la evolucién a la baja de estos
precios es preocupante para la economia argenti-
na. Esperemos que este proceso no se profundi-
ce. Algunas de las causas que podrian haber inci-
dido en estas caidas de precios son:

a) El aumento permanente en la produccion
mundial de poroto de soja, traccionada por las
muy buenas performance -en los ultimos afios- de
las principales naciones productoras: Estados Uni-
dos, Argentina y Brasil.

b) El incremento paulatino en la produccion
mundial de aceites vegetales (aceite de palma, soja,
colza, girasol, almendra de palma, mani, algodon,
coco y oliva). En notas anteriores hemos mostrado
que en los Ultimos 6 afios la produccion mundial
crecid casi un 31%.

c) Los cuatro aceites vegetales mas importan-
tes -en lo referido a produccion mundial medida
en toneladas- son el de palma, soja, colza y gira-
sol. Todos muestran sostenidos incrementos en su
produccion a lo largo de los Gltimos cinco afios.

d) EI menor dinamismo del consumo domeéstico
mundial de aceites vegetales en los ultimos afios,
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el cual registra un crecimiento, pero por debajo
de la produccién mundial.

e) El aumento en los stocks mundiales de los
aceites vegetales, como consecuencia de los pun-
tos anteriores.

EN EL CULTIVO DE SOJA, HAY QUE
CUIDAR A LOS PRODUCTORES DEL
NOA Y NEA

Julio Calzada y Cristian Russo

El analisis del area sembrada con soja en el
Noroeste y Noreste Argentino en los Ultimos quin-
ce afios amerita algunas reflexiones sobre las difi-
cultades que afrontan los productores de esa zona
para sostener y apuntalar sus explotaciones agri-
colas. Cuando hablamos del NOA Y NEA Argentino
en el presente informe, nos referimos a la realidad
productiva del cultivo de soja en las provincias de
Chaco, Formosa, Jujuy, Salta, Santiago del Estero
y Tucuman.

Como puede observarse en el cuadro N°2, en
la campafia 1998/1999 el area total sembrada con
soja en la Republica Argentina ascendia a 8,4 millo-

nes de hectéareas, del cual el 11% de la misma co-
rrespondia al Noroeste y Noreste argentino con
un total de 914.900 hectareas. Si analizamos la evo-
lucion histérica de la siembra, quince afios des-
pués -en el ciclo 2012/2013 (ultima informacion
disponible por el MINAGRI)- el &rea sembrada na-
cional llegaba a 20 millones de hectéareas, regis-
trando un aumento del 139% en el periodo. Lo in-
teresante es que el drea sembrada con soja en el
NOA Y NEA crecié méas que el total nacional en
estos Ultimos quince afios. Registré un incremen-
to en términos relativos del 170% contra el 139%
gue evidencia el total nacional. En efecto, el Nor-
te pas6 de sembrar 914.900 hectareas en el ciclo
98799 a 2.473.420 hectéreas en el 2012/2013.

Si computamos el aumento del &rea sembrada
desde la campafia 2001/2002 (luego de la crisis
econdmica del 2011 y la fuerte devaluacion de la
moneda nacional) hasta la actualidad, observare-
mos que Argentina incorporé méas de 8 millones de
hectareas a la producciéon de poroto de soja, co-
laborando el NOA-NEA con 637.000 hectareas. En
cuatro afios, desde el 1999 al afio 2002, el NOA
duplicé el area sembrada con este cultivo.

Pero un dato que resulta llamativo y preocu-
pante es la caida en términos porcentuales del
area sembrada del NOA y NEA respecto del total
nacional. Se trata de un proceso evolutivo que se

Cuadro N° 1:
Noroeste y Noreste de la Republica Argentina. Area sembrada con Soja. Ultimos 15 afios (en Hectareas)
% NOA-NEA
TOTAL DEL SANTIAGO TOTAL NOA Y| respecto del
cicLo PAIS CHACO | FORMOSA | JuluY SALTA | - EsTERG | TUCUMAN NEA total
nacional

1998/99 8.400.000 215.000 1.900 8.000 260.000 280.000 150.000 914.900 11%
1999/00 8.790.500 350.000 1.100 0 210.000 261.500 125.000 947.600 11%
2000/01 10.664.330 | 410.000 1.100 0 300.000 323.000 180.000 1.214.100 11%
2001/02 11.639.240 | 600.000 7.331 773 329.980 659.229 239.139 1.836.452 16%
2002/03 12.606.845 | 768.000 8.530 1.000 320.500 654.500 260.000 2.012.530 16%
2003/04 14.526.606 | 772.000 11.838 9.000 437.000 679.000 230.000 2.138.838 15%
2004/05 14.400.000 | 664.475 13.734 5.049 466.546 630.713 259.630 2.040.147 14%
2005/06 15.393.474 | 642.309 11.940 3.500 477.000 719.580 283.518 2.137.847 14%
2006/07 16.141.337 | 710.350 22.597 6.000 477.000 803.380 281.450 2.300.777 14%
2007/08 16.608.935 | 753.750 6.095 6.000 477.000 825.900 290.070 2.358.815 14%
2008/09 18.042.895 | 703.070 6.100 8.250 575.300 628.660 293.220 2.214.600 12%
2009/10 18.343.940 | 668.600 6.100 10.660 586.385 811.500 273.700 2.356.945 13%
2010/11 18.902.259 | 700.800 6.100 12.150 599.515 | 1.100.000 254.870 2.673.435 14%
2011/12 18.670.937 | 689.550 12.000 12.150 600.015 | 1.073.000 230.660 2.617.375 14%
2012/13 20.035.572 | 548.230 10.000 9.220 557.760 | 1.148.210 200.000 2.473.420 12%

Variacién lltimos 139% 155% 426% 15% 115% 310% 33% 170%
15 afios

Aumento en
Hectéreas desde la| g j00 535 | 51770 2.669 8.447 227.780 | 488.981 -39.139 636.968
devaluacion del
2001
Fuente: Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion.
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viene verificando en los Ultimos afios. Como expre-
saramos anteriormente, en la campafa 1998/1999
el norte geografico tenia una participacion del 11%
sobre el area total. Esa participacién fue crecien-
do hasta llegar al 16% durante los afios 2003 y 2004
por el efecto combinado de la fuerte devaluacion
del peso, la mejora en la rentabilidad del cultivo y
los paulatinos aumentos en los precios internacio-
nales de los granos. En aquellos afios, numerosos
campos de Santiago del Estero, Chaco, Salta y
Tucumén fueron puestos en actividad y la agricul-
tura desplazé a la ganaderia en numerosas areas
geograficas del Norte.

Pero a partir de la campafia 2004/2005, la parti-
cipacion del NOA-NEA en el total nacional tiende a
decrecer paulatinamente, ubicandose en el 12%
en el dltimo ciclo 2012/2013. Esta cifra es muy si-
milar a la participacion que tenia el norte argenti-
no en &rea total nacional hace 15 afios atras: 11%.

La caida podria estar evidenciando el efecto
de algun desaliento en la siembra del cultivo en
algunas zonas (Caso comprobado por GEA en Las
Lajitas en Salta), producto del aumento en los
costos de implantacion en délares, la menor ren-
tabilidad de las explotaciones y el fuerte peso que
tiene el flete largo en los costos de comercializa-
cion, ya que trasladar la produccion en camion a
la zona del Gran Rosario a una distancia de 900
kilémetros sale $ 442,58 la tonelada. Este valor equi-
vale a 54 U3S la tonelada al tipo de cambio oficial.
Transportar una tonelada de soja en un buque gra-
nelero desde el Gran Rosario a China es méas bara-
to: sale 48 U$S la tonelada. Estos costos elevadisimos
son los que afronta el productor en esta zona. El
flete elevado también tiene su incidencia negativa
sobre el precio de los insumos que utiliza el pro-
ductor. La rehabilitacion del Ferrocarril Belgrano
Cargas es decisiva para el futuro de la economia
del NOA-NEA.

Pero al margen de estos factores, el desaliento
en la siembra en el norte argentino lo genera el
fuerte impacto que tiene la variable climatica en
la rentabilidad del negocio, ya que produce bajas
de gran consideracion en los rindes y en muchas
areas ni siquiera se puede cosechar por la seca.
Lo sucedido en las ultimas tres campafias o mues-
tra con absoluta claridad. El resultado final del
cilco 201272013 fue pésimo en el norte por la falta
de precipitaciones pluviales. Idénticos resultados
negativos se habian registrado el afio anterior. Se-
gun informara "Guia Estratégica para el Agro GEA-
BCR", en la 2012/2013 se esperaba que las provin-
cias de Salta, Tucuman, Santiago del Estero y Cha-
co -en conjunto- pudieran llegar a alcanzar un

aceptable rinde promedio por encima de los 22
gg/ha. Por la falta de lluvias, el rinde medio oscilé
en 13,8 gg/ha. La disminucion en la produccién
de dichas provincias obedecié también al aumen-
to del &rea no cosechada, la cual se estimé en 450
mil ha perdidas. En la campafa 2012/13, las seis
provincias sumadas del NOA-NEA cosecharon 2,8
millones toneladas de soja, en tanto que en el
anterior ciclo la produccion habia sido de 2,2 mi-
llones. Estos valores estuvieron muy por debajo de
los 6,6 millones tn de soja que se habian recogido
en la temporada 2010/11.

Como muestra de la gran variabilidad en los rin-
des y la produccion que tiene el NOA por el clima,
veamos lo sucedido en el corriente afio. Afortuna-
damente, los resultados en esta campafia han sido
aceptables. Segun el informe de GEA-BCR del 22
de abril del corriente afio, se estima que las pro-
vincias de Salta, Tucuman, Santiago del Estero y
Chaco -en conjunto- habrian sembrado 2,13 millo-
nes de hectareas con un rinde promedio de 25,5
gg/ha. Esto implica una produccién conjunta de
5,4 millones tn, muy por encima de las 2,8 millones
de toneladas producidas en el 2012/2013. Incluso,
el rinde promedio en Santiago del Estero este afio
habria registrado los 28 quintales en promedio,
mientras que en Chaco estaria en 27 qg/ha.

Esta fuerte variabilidad en los rindes y la pro-
duccion es un aspecto que marca la gran vulnera-
bilidad del agro en el norte argentino. Dos campa-
flas sucesivas con malos nameros por efectos
climaticos son suficientes para generar graves pro-
blemas en las economias regionales, endeudamiento
del productor y desaliento para volver a sembrar.
Como puede inferirse en el cuadro, el area total
sembrada del 2012/2013 en el NOA Y NEA se ha
reducido unas 200.000 hectareas respecto del re-
cord registrado en el ciclo 2010/2011. En ese afio
record, se sembraron 2.673.000 hectéareas. En el
2012/2013 se registraron 2.473.000. La caida -en
términos porcentuales- es de algo mas del 7%.

Por otra parte, la realidad individual de las pro-
vincias que la componen marca otro factor pre-
ocupante: cinco provincias de las seis (con ex-
cepcion de Santiago del Estero) no han podido
recuperar en el 2012/2013 sus propios records de
areas sembradas registrados en afios anteriores.
Chaco sembrdé en el 2012/2013 unas 220.000 hectéa-
reas menos que su record, Salta 43.000 y Tucuman
93 mil hectareas menos. Esperemos que esta me-
nor intencion de siembra no se profundice ni se
consolide en los proximos afios. De todos modos,
hay que atender la realidad del productor del nor-
te, ya que sus dificultades son evidentes y reales.
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EL PRODUCTOR AGROPECUARIO
PUEDE VENDER SUS GRANOS Y
COMPRAR DOLARES: "EL DOLAR
BOLSA 0 DOLAR MEP"

Julio Calzada

El silo bolsa le ha permitido a los productores
agropecuarios -en los ultimos afios- retener la soja
o el maiz y esperar mejores precios, incluso apro-
vechando los efectos de una devaluacion como
sucedio en febrero de este afio. No obstante ello,
muchos productores hoy podrian tomar la deci-
sién de vender sus granos si tuvieran la posibilidad
de contar con una inversion dolarizada o si direc-
tamente pudieran transformar los pesos de esas
ventas en billete délar estadounidense. Esta ulti-
ma posibilidad existe hoy en el mercado de capita-
les argentino. EI hombre de campo puede vender
la mercaderia y con los pesos obtenidos proceder
a comprar doélares estadounidenses a través de la
adquisicion previa de titulos publicos nacionales
(bonos soberanos) por intermedio de un agente o
sociedad de bolsa. Se trata de una operacion legal
y legitima para adquirir moneda extranjera, donde
el comprador tiene la total libertad para decidir lo
que quiera hacer en el futuro con esos dolares
billetes: ahorrarlos, prestarlos, pagar insumos, com-
prar equipos, etc. Esta operacidn bursatil se la
denomina cominmente "compra de ddlar bolsa o
délar MEP".

Si bien muchos hombres de campo ya conocen
esta operatoria, creemos que es importante anali-
zarla y divulgarla. Puede parecer compleja, pero
en realidad es manejada con total sencillez por los
agentes o sociedades de Bolsa. A modo de ejemplo
y para comparar los distintos tipos de cambio, el
lunes de esta semana (7/7/2014) el productor po-
dia llegar a comprar este ddlar (Bolsa o MEP) a $
10,76 mas gastos y comisiones bursatiles. Estas mi-
nimas erogaciones podian llevar el valor del "délar
Bolsa o MEP" a 11,06 $ aproximadamente. El délar
oficial cerro ese dia a $ 8,14, en tanto que el délar
blue o informal cotizaba en $ 12.- para la cotiza-
cién mayorista. Habitualmente para operaciones
minoristas en el mercado informal del délar, esta
ultima cifra se eleva unos 20 a 40 centavos mas.
Por lo general el valor diario del "d6lar MEP o ddlar
Bolsa" se encuentra por debajo del tipo de cam-
bio informal (o Blue) para las operaciones minoris-
tas.

Para poder realizar esta operacién cambiaria,

el productor agropecuario debe seguir -previamen-
te- estos dos cursos de accién:

a) En primer lugar, buscar un agente o socie-
dad de bolsa de confianza. También puede realizar
esta operacion con una entidad financiera que
tenga un area que realice negocios bursatiles. El
agente de bolsa le solicitard al productor
agropecuario que abra una cuenta comitente, la
cual no tiene costo. Para ello le pedird que cum-
plimente una serie de requisitos en materia de
informacion y documentacion, entre ellos:

"Presentacion del Documento Nacional de Iden-
tidad, Clave Unica de Identificacion Laboral y/o
tributaria (CUIL/CUIT), fotocopia del CBU y resu-
men de cuenta donde conste el numero de la cuen-
ta bancaria, fotocopia de impuestos o servicios,
etc.

"Acreditacion de ingresos: recibos de sueldos,
declaraciones juradas de impuesto a las ganancias,
inscripcion en AFIP, etc.

"En el caso de que el productor agropecuario
sea una persona juridica deberd presentar foto-
copia de estatutos, acta de asamblea y de direc-
torio con distribucién de cargos, fotocopia de
poderes, ultimos balances certificados, declara-
ciones juradas de Impuesto a las Ganancias, etc.

b) En segundo lugar, el productor debera abrir
previamente una caja de ahorro en ddlares en una
entidad bancaria, para lo cual recomendamos con-
sultar el costo mensual de mantenimiento de di-
cha cuenta y los gastos de transaccion. Esta cuenta
bancaria se necesita para acreditar finalmente los
dolares que obtendra por esta operacion bursatil.
Es importante recalcar que quien realice la opera-
cion de compra de titulos publicos nacionales y la
posterior venta de los mismos en dolares estado-
unidenses, debe ser titular de esta caja de ahorro
en ddlares y de la cuenta en la agencia de Bolsa.
No puede utilizarse la cuenta bancaria de un ter-
cero.

A modo de ejemplo podemos indicar que algu-
nas entidades bancarias cobran un costo de man-
tenimiento mensual en estas cajas de ahorro en
U$S que oscila entre 15 y 20 U$S por mes para
personas juridicas o sociedades de hecho y entre
10 a 12 U$S por mes para personas fisicas (indivi-
duos). Hay bancos que bonifican estos costos, si
el cliente cuenta con un paquete de productos y
existe reciprocidad comercial.

Todos los movimientos en estas cuentas banca-
rias estan gravados por el Impuesto a los Débitos y
créditos bancarios, conforme lo normado por la
Ley Nacional N° 25413, aunque existen casos de
excepciones impositivas. Las extracciones de bi-
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lletes (dolares) de estas cuentas bancarias -por lo
general- no tienen costo. Algunos bancos cobran
minimos cargos si el cliente retira los dolares de
una sucursal distinta a la de radicacion de su cuen-
ta. Otras entidades cobran un costo del 0,40% so-
bre el monto de la operacion, si la cuenta recibe
fondos por transferencias de otro banco y se de-
searetirar los billetes. No obstante ello, si el cliente
tiene una buena operatoria con la entidad, es pro-
bable que le bonifiquen estos costos.

Una vez cumplimentados estos dos pasos pre-
vios, el productor estard en condiciones de dar la
orden al Agente o Sociedad de Bolsa para que le
compre titulos publicos nacionales, los cuales pa-
gara en pesos con el producido de la venta de su
soja, maiz u otro grano. Para ello el productor
debera transferir los pesos a la cuenta de su agen-
te o sociedad de bolsa.

Para la operatoria mencionada los agentes com-
pran bonos soberanos que tengan cotizacién tan-
to en pesos como en dolares. Los titulos mas utili-
zados suelen ser aquellos cuyo volumen de
operatoria sea significativo en el mercado para dis-
minuir riesgos de liquidez en el momento de la
venta en dolares. Ejemplos de titulos de este tipo
son el Boden 2015 (denominado RO15) y el Bonar X
(AA17), ambos con series nominadas en ddlares.

Posteriormente, el agente de Bolsa vendera
estos bonos en la plaza que el cliente estime con-
veniente. La misma puede ser: contado inmediato,
24hs., 48hs., 72hs., siendo la primeray la Gltima las
mas frecuentes. Una vez obtenidos estos doélares
seran transferidos al titular de la cuenta bancaria,
en este caso, el productor agropecuario).

El valor del "délar MEP o délar Bolsa" surge de
dividir el precio de compra de los titulos en pesos
por el precio de su venta en doélares. El lunes pa-
sado (7/7/2014) el titulo Boden 2015 cerr6 su coti-
zacion en pesos en 9,805 $. A su vez, el cierre en
dolares fue de US$S 0,90.- Surge entonces del co-
ciente de estos valores un tipo de cambio implici-
to equivalente a 10,89 $ por dodlar. Finalmente, to-
mando en cuenta que el costo total de la
operatoria realizada por el agente de bolsa ronda
el 1,5%; el valor del "d6lar MEP o d6lar ascendia a $
11,06 por ddlar.

Estas operaciones tienen un riesgo implicito
para el productor: al tardar el proceso completo
entre 72 horas y seis dias hébiles, el tipo de cam-
bio puede variar en esos dias en el mercado
cambiario. Una vez realizada la compra de los titu-
los, es decir, fijado el precio de compra; el precio
de venta queda sujeto a las variaciones de merca-
do. En consecuencia, el valor que pagara final-

mente el productor agropecuario por cada ddlar
estadounidense se sabra recién al finalizar este
periodo. El valor del "délar MEP o Bolsa" es el que
se termina pagando el dia de cierre la operacion y
no el del dia en que se inicia la transaccion.

Habitualmente, los agentes de Bolsa compran
los titulos en el mercado en una operacién con un
plazo de 72 horas, dado que es el segmento de
mayor volumen de negociacion. También pueden
hacerlo en el dia para acortar el tiempo de la ope-
racion (este mercado de contado inmediato no
tiene tanta liquidez). A estos plazos deben sumar-
se otras 72 horas de espera porque la normativa
del mercado de capitales establece que un inver-
sor no puede deshacerse de este tipo de activos
en menos de tres dias habiles. Pasado ese plazo, la
sociedad de bolsa vendera los bonos del inversor
contra délares. Recién alli se conocera el tipo de
cambio final que se pagara por cada délar que
obtenga el productor (valor del délar bolsa o dolar
MEP).

El productor también podria decidir quedarse
con los titulos publicos y esperar un aumento del
precio del titulo en délares para su venta. De esta
forma, se estaria especulando con la variacién de
la cotizacion del titulo con el fin de realizar una
"compra" de délares a un precio menor. Por su-
puesto, el riesgo que asume el cliente es tanto al
alza como a la baja. Si el precio del titulo en dola-
res baja en ese lapso temporal en el que se deci-
dio especular, la liquidacién de la operatoria ter-
minara arrojando un tipo de cambio implicito mas
elevado. Estas posibilidades las puede analizar con
su asesor bursatil. Es importante destacar que la
operatoria del "dolar bolsa o MEP" le puede servir
al productor tanto para comprar délares como para
venderlos con posterioridad.

Es importante destacar que, al finalizar cada
afio, el stock de ddélares que tenga el productor
debe ser declarado ante la AFIP en el Impuesto a
los Bienes Personales.

Como expresadramos anteriormente, los bonos
que habitualmente se utilizan son:

I) Simbolo: AA17 "Bono de la Nacion Argentina
en délares estadounidenses 7% 2017 - Bonar X

Emisor: Gobierno Nacional

Fecha de emision: 17/04/2007

Fecha de vencimiento: 17/04/2017

Moneda de emision: Dolares

II) Simbolo: RO15 "Bonos del Gobierno Nacional
en délares estadounidenses 7% P.A. 2015"

Emisor: Gobierno Nacional

Fecha de emision: 03/10/2005

Fecha de vencimiento: 03/10/2015
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Moneda de emisién: Délares

Como corolario final podemos expresar que esta
operatoria sencilla y con acotados costos y ries-
gos, le permite al productor vender hoy su pro-
duccién y obtener dolares estadounidenses en
forma legitima. Es una alternativa mas a evaluar,
especialmente viendo la baja que han tenido los
precios de la soja en Chicago en las ultimas jorna-
das y la diferencia de casi 80 U$S que existe entre
la cotizacion de la posicion Julio 2014 y la de No-
viembre 2014, mes en que empezara a ingresar la
cosecha norteamericana. De todos modos, siem-
pre sera el productor el que tenga la ultima pala-
bra con sus finanzas personales y decisiones de
inversion.

MINIMO DE DOS ANOS Y MEDIO
PARA EL MAIZ EN DOLARES

Emilce Terré

Los precios del maiz contindan en una racha
negativa: el cierre fue bajista en el segmento dis-
ponible tanto en la plaza local como en el merca-
do externo de referencia, mientras que los valo-
res esperados para la préxima cosecha no detie-
nen su baja, encendiendo una luz de alerta para
el lugar que ocupe el maiz en los planteos pro-
ductivos de nuestro pais.

En este contexto, la campafia maicera se ve
empafada desde varios frentes: a la caida de pre-
cios se le suman los aumentos de costos, restric-
ciones crediticias y excesos de humedad se han
combinado, exacerbando la necesidad de un cui-
dadoso disefio de la estrategia comercial.

En relacién a los precios, la posicion mas cer-
cana de maiz en el mercado de Chicago cotiza a
su nivel méas bajo de los Gltimos cuatro afios. Las
condiciones meteoroldgicas practicamente idea-
les para el desarrollo del cultivo en el cinturdn
maicero norteamericano, cuando el 15% del culti-
vo ya ha ingresado en su etapa critica de defini-
cion de rindes, permiten ilusionarse con una co-
secha récord que logre reponer el nivel de stocks.

Ademas, el esperado informe mensual del USDA
dado a conocer en la semana ratifico la prevision
de una oferta relativamente mas holgada del ce-
real, dando lugar a una recomposicion de stocks.
En Estados Unidos, si bien el &rea cosechada re-
gistraria una merma respecto a lo que se preveia
los rindes récord y mayor carry in darian lugar a
una suba de la oferta. Del lado de la demanda, se

proyecta un menor uso del cereal como alimento
forrajero en favor de granos alternativos como el
sorgo. Asi, la combinacion de més oferta y menos
demanda redundd en una suba en el nivel de
inventarios previstos al cierre del afilo comercial
2014/15 en Norteamérica que, con 45,7 millones
de tn, quedo por encima de los 45,1 millones pro-
medio que descontaban los operadores agudizando
la caida de precios al cierre de la semana.

En nuestro pais, si bien los precios Camara en
pesos se encuentran un 17% por encima de lo re-
gistrado a la misma época del afio anterior, valuados
en dolares al tipo de cambio comprador del Banco
Nacion se observa que se han depreciado un 22%
en el mismo lapso. Ello se ha combinado con un
incremento por el lado de los costos, fundamen-
talmente en aquellos vinculados al valor de los com-
bustibles y del ddlar, con lo que cualquier previ-
sion de margen de explotacion se ha ajustado
significativamente.

Por otro lado, fuentes consultadas destacaron
algunas dificultades para el productor a la hora de
acceder a un crédito favorable en pesos que mini-
mice la exposicion a variaciones cambiarias. El
financiamiento con tarjeta en particular es uno
de los segmentos que mas preocupan, ya que sin
actualizarse los montos y devaluacién mediante,
éstos han quedado descalzados en relacion a las
necesidades de la actividad.

Finalmente, continla mostrandose un retraso
en las labores de cosecha en nuestro pais. Segun
estimaciones de GEA, éste seria, a nivel pais, el
30% respecto al afio anterior ya que el progreso
actual alcanza apenas el 63% del area de inten-
cién. Las trilladoras aguardan principalmente que
se seque el maiz tardio (la humedad puede alcan-
zar el 18%, cuando la tolerancia es de 14,5%) pese
a que en el afan de cumplir con sus obligaciones
comerciales algunos estan aceptando la recepcion
de mercaderia que no cubre tales estandares. De
cualquier modo, el rinde promedio en la region se
ha estabilizado alrededor de los 85 qg/ha, compa-
rados con los 75 qqg de la variedad de primera.

Si bien desde el punto de vista productivo op-
tar por hacer maiz de segunda ha probado ser una
buena estrategia, desde el punto de vista comer-
cial surgen problemas: julio arrancé con valores
disponibles de referencia de u$s 130/ton, casi trein-
ta ddlares por debajo de los que se conseguian a
inicios de abril.

Los valores actuales resultan insuficientes para
motivar ventas por parte de los productores. A la
espera de una recuperacién, puede presuponerse
que se ira vendiendo el grano a medida que las
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necesidades financieras lo requieran. Sin embar-
go, ;se puede ser optimista respecto a una recu-
peracion de los precios en el corto plazo?

Podria suceder que a medida que el maiz atra-
viese su fase critica de definicion de rindes en
Norteamérica entre mediados y fines de julio, si
las condiciones climéaticas no se condicen con las
buenas expectativas iniciales los valores negocia-
dos repunten. Cabe recordar en este sentido que
siempre el mercado climéatico imprime volatilidad a
los precios. Caso contrario, el balance que pre-
sent6 el USDA apunta a cuestiones mas estructu-
rales en relacion a la mayor holgura de la oferta
global respecto del nivel de demanda que, ceteris
paribus, justifica la merma de precios. Asi, se
erosionan los fundamentos que podrian apuntalar
los precios del maiz hasta los niveles que el mismo
mostraba hace tiempo atras.

SIN POSIBILIDAD DE COLOCAR EL
TRIGO, LOS PRECIOS SIGUEN
BAJANDO

Guillermo Rossi

El ingreso de la oferta de trigo del hemisferio
norte contindia deprimiendo los precios externos
en un marco de elevada competencia entre los
paises exportadores y notable debilidad de la de-
manda. La menor participacion de importadores
de China y Brasil en la busqueda del cereal condi-
ciona la marcha del mercado, al igual que la de-
manda méas atenuada de paises del norte de Afri-
ca. Por su parte, el segmento forrajero recibe la
presién de una visible sobreoferta de granos grue-
sos, tras sucesivas buenas cosechas de maiz, sorgo
y cebada entre los principales exportadores.

La trilla de trigo de invierno en Estados Unidos
llegaba al 57% de la superficie hasta el altimo fin
de semana, aunque la produccion caeria un 10%
respecto del afio pasado debido a los menores rin-
des obtenidos tras el clima excesivamente seco
del ultimo invierno. El pais del norte compensaria
parte de esta merma con una mayor proporcion
de variedades de primavera, gracias a un incre-
mento del &rea que el USDA estima superior al 9%.
Segun el ultimo reporte del Servicio Nacional de
Estadisticas Agricolas - NASS el 70% de la superficie
se encuentra en condiciones buenas o excelen-
tes, esperandose rindes superiores a 30 gg/ha.

Sin embargo, el pais del norte ha perdido el
liderazgo que mantuvo en el mercado internacio-

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 10/07/2014

RESERVA

l EXCESIVA

..!EUNDHN"E
l opThA

ADECUADA

L
BCR l REGULAR

ESCasA

|: SEQUA

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 3y el miércoles 9 de
julio comenzara con el avance de una perturbacion de niveles
medios sobre la region central del pais, que generara lluvias y
tormentas de variada intensidad. Fundamentalmente el sdbado
y domingo, momento en el cual se prevé que se desarrollen los
fenémenos mas intensos. Esta perturbacion de niveles medios
se vera reflejada en superficie por la presencia de un sistema
frontal frio que se desplazara desde el sudoeste hacia el noreste
del pais. Previo a la llegada del frente, el viento prevalecera del
sector norte, con moderada intensidad, favoreciendo el ascen-
so de las marcas térmicas y el aumento de humedad en las capas
bajas de la atmoésfera, generando una mayor inestabilidad en
toda la regién GEA. La combinacion de estas condiciones con la
llegada del sistema frontal sera la responsable de las importan-
tes precipitaciones previstas para el fin de semana. Una vez
que el sistema frontal avance por la zona central del pais, se
prevé una rotacion del viento al sector sur y el ingreso de una
masa de aire frio y seco, que permitira el descenso de las
marcas térmicas en toda la zona GEA. Esta disminucién de las
marcas térmicas serd muy significativa, por lo que no se des-
cartan heladas en la region durante el lunes o martes. Luego, los
valores de temperatura presentaran un ascenso leve hasta el
final del periodo de pronéstico. Respecto a la humedad en las
capas bajas de la atmoésfera, se observara un aumento durante
los primeros dias de pronéstico, debido a la intensa circulaciéon
del viento del sector norte, y luego del pasaje del sistema
frontal una significativa disminucién que acompafiara el des-
censo térmico.

http://www.bcr.com.ar/gea
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nal durante varias décadas, esperandose para los
proximos meses una mayor participacion de Euro-
pa en el comercio internacional. De hecho, el
Departamento de Agricultura de Estados Unidos
(USDA) anticipa que la UE exportara 28 millones de
toneladas de trigo durante el ciclo 2014/15, supe-
rando las 24,5 millones que embarcaria Estados
Unidos. Al margen de jugadores tradicionales como
Francia y Alemania, buena parte de la oferta euro-
pea provendria de la zona este del bloque, desta-
candose Rumania como jugador que adquirio rele-
vancia en los ultimos afios.

En los paises del Mar Negro el saldo exportable
es similar al del afio pasado, marcando la segunda
campafa de reconstitucion de stock tras la sequia
del ciclo 2012/13. Las tensiones politicas en esta
region se han atenuado, lo que le quité un factor
de sostenimiento a los precios. Si bien Rusia logra-
ria expandir su saldo exportable hasta casi 20 mi-
llones de toneladas, paises como Ucrania y
Kazajstan no lograrian repetir el desempefio co-
mercial del Gltimo afio, afectados por dificultades
logisticas y una caida del area sembrada.

En tanto, la siembra en el hemisferio sur conti-
nda su marcha bajo condiciones climaticas fluc-
tuantes y resultados inciertos a cosecha. En Aus-
tralia buena parte de la region productora ha re-
cibido lluvias durante las tltimas semanas, aunque
en el noreste -especialmente en el distrito de
Queensland- se registraron escasas precipitacio-
nes durante el otofio y comienzo del invierno, con
temperaturas ligeramente superiores a lo normal.
Algunos analistas advierten que el fendmeno de "El
Nifio" ya podria estar haciendo su aparicion en el
Pacifico ecuatorial, modificando los patrones de
viento y lluvias, con resultados desfavorables para
el cereal en esta parte del globo.

En Sudamérica, por su parte, se destaca la fi-
nalizacion de los trabajos de implantacion en Para-
guay Y la recta final en los estados del sur de Bra-
sil, donde el avance hasta el momento ronda el
80% de la superficie proyectada. En cambio, el rit-
mo de siembra en Uruguay y la zona central de
nuestro pais muestra cierto retraso y recién pudo
acelerarse en las ultimas semanas, condicionado
por los excesos hidricos.

El mercado se ha vuelto nuevamente un factor
de desaliento para el cultivo en nuestro pais, obli-
gando a ajustar a la baja las proyecciones de area
sembrada desde las expectativas iniciales. La per-
sistente caida de los precios a cosecha -que se
acercan a u$s 165/ton en condiciones Camara- y
las dificultades para colocar el cereal de la ultima
campafia en algunas zonas del pais limitarian el

potencial de crecimiento del area 2014/15, aun-
gue ésta quedaria bien por encima del nivel ocu-
pado el afio pasado. Segun la ultima estimacion
mensual nacional de GEA - Guia Estratégica para el
Agro, el cereal terminaria ocupando 4,24 millones
de hectéreas a nivel nacional, unas 160.000 hecta-
reas por debajo de las previsiones iniciales.

En Argentina se observa una considerable dis-
paridad regional. En el norte los resultados de la
ultima campafia gruesa han sido favorables y el pro-
ductor se encuentra en una situacion financiera
razonablemente buena para encarar la siembra, al
tiempo que las condiciones climaticas permiten
augurar buenos rendimientos a cosecha. De he-
cho, en algunas zonas el area se duplicara respec-
to de los niveles observados en los afios 2012 y
2013. En cambio, en Buenos Aires el crecimiento
de la superficie rondaria el 2-3%, en el marco de
abundante agua -excesiva humedad ambiental y
napas muy altas- y dificultades para vender los tri-
gos con bajo nivel de gluten obtenidos en el su-
deste.

La disposicion a pagar de los molinos en el seg-
mento disponible continda en declive y la expor-
tacion se mantiene retirada de la operatoria. Frente
a este escenario, el ciclo de comercializacion 2013/
14 llegaria a noviembre con abultada oferta rema-
nente para el afio proximo, para el cual tampoco
se anunciaron reglas claras de politica comercial.
De mantenerse las expectativas de produccion, la
oferta total de la préxima campafia duplicaria al
volumen necesario para abastecer al consumo in-
terno, generando una gran presion bajista sobre
el mercado interno si no se habilita la salida
exportadora.

LA SOJA SUFRE SU MAYOR CAIDA
EN CUATRO DECADAS

Guillermo Rossi

Durante los ultimos dias los precios de la
oleaginosa profundizaron la marcha bajista que
comenzaron en mayo, hasta alcanzar niveles infe-
riores a u$s 480/ton en los futuros cercanos de
Chicago. Los participantes del mercado descuen-
tan que la oferta global disponible durante los
préximos meses sera visiblemente amplia para aten-
der la demanda, apoyandose en las alentadoras
perspectivas productivas en Estados Unidos y los
resultados récord de la Gltima cosecha sudameri-
cana, factores a los que se suman los primeros
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COMMODITIES

relevamientos de area de intencion para el ciclo
2014/15 en el hemisferio sur, donde los producto-
res muestran una mayor propension a volcarse a la
soja en detrimento de cultivos alternativos.

El viernes el Departamento de Agricultura de
Estados Unidos actualizé sus estimaciones de ofer-
ta y demanda mundial, generando presion bajista
adicional. La campafia 2014/15 marcaria un récord
de produccion en Estados Unidos de 103,4 millo-
nes de toneladas, sobre la base de un crecimiento
del area sembrada del 11% hasta 34,3 millones de
hectéareas con rindes promedio de 30,4 qg/ha. Se
calcula que poco més de 280.000 hectareas no in-
gresarian a colecta, cifra que se encuentra 100.000
hectareas por debajo del promedio de los Gltimos
cinco afios. Esta perspectiva contrasta fuertemente
con las evidencias a campo en las regiones pro-
ductoras del norte, donde persisten los
anegamientos tras varias semanas de lluvias inten-
sas y temperaturas por debajo de lo normal.

Las primeras proyecciones apuntan a que Esta-
dos Unidos lograria expandir sus exportaciones
hasta 45,6 millones de toneladas durante el proxi-
mo afio, volumen que hasta el momento se ha com-
prometido en un 25%. Esta variable muestra un leve
retraso frente a los nimeros del afio pasado, aun-
gue se compensa con una mayor aceleracion en
las ventas externas de harina. En este contexto,
algunos operadores advierten que parte del volu-
men previsto como stock final del afio que viene
seria utilizado por la industria, de la que los nume-
ros oficiales esperan un crecimiento mas bien
moderado. lgualmente, la molienda llegaria a su
nivel més elevado de los ultimos seis afios.

La presente campafia norteamericana finaliza
con inventarios mayores a los proyectados hasta
hace pocas semanas, conforme al volumen fisico
gue encontré el USDA en su relevamiento al 1 de
junio. Sin embargo, persisten las dudas respecto
del origen de esa mercaderia, especulandose con
una posible subestimacion de la cosecha en el ci-
clo 2013/14. Algunos operadores del medio oeste
vienen alertando sobre esta posibilidad desde hace
algunos meses, ya que las bases del mercado fisico
en el medio oeste no se comportaban como suge-
ria la distribucién espacial de la produccién. Por
el momento, el USDA corrigié su hoja de balance
incorporando un volumen negativo como variable
residual.

El impacto del derrumbe externo en el merca-
do local fue muy significativo y en pocas jornadas
implicé una caida superior al 10% en los valores
pagados por las fabricas en la zona de Rosario.
Sobre el cierre de la semana no se conocieron

ofrecimientos concretos en el recinto de esta Bolsa
ni operaciones en Rofex sobre las posiciones que
se encuentran en periodo de delivery. Es que la
disposicion a pagar era inferior a $ 2.300/ton, con
escasa oferta dispuesta a negociar.

Ante esta situacion se observé una notable
retraccion de los vendedores a la espera de una
recuperacion de los precios, redundando en una
ralentizacién del flujo comercial. Cabe sefialar que
cerca del 60% de la produccién no tiene precio
firme, ya que se entreg6 bajo la modalidad "a fijar"
0 permanece en poder de los productores. Los
compradores descuentan que experimentaran di-
ficultades para adquirir volimenes significativos si
el mercado no modifica su tendencia, por lo que
cabria esperar una disminucion en los niveles de
procesamiento tras el récord de 4,62 millones de
toneladas registrado en el mes de mayo.

La destruccién de valor es muy significativa,
maxime si se tiene en cuenta que la mitad de la
cosecha permanece en etapa primaria, sin ingre-
sar aun al circuito comercial. El volumen declara-
do de compras asciende a 8,2 millones de tonela-
das entre los exportadores y 16,5 millones por las
fabricas, sobre una produccién superior a 55 mi-
llones de toneladas. El impacto en la
macroeconomia argentina no es menor, ya que tanto
el ingreso de divisas como la recaudacion fiscal
quedaran por debajo de los niveles presupuesta-
dos por los hacedores de politica.

La industria no trasladd en su totalidad a la
plaza local la correccion bajista del mercado ex-
terno, sacrificando buena parte de su margen so-
bre la capacidad teérica de pago. Sobre el cierre
de la semana esta referencia promedio habia cai-
do hasta $ 2.323/ton segun informacién de la Di-
reccién de Mercados Agricolas del Ministerio de
Agricultura, su nivel mas bajo desde el deslizamiento
del tipo de cambio que tuvo lugar en la segunda
quincena del mes de enero. Esta situacion limita
el potencial de recuperacion del mercado local
sin ayuda externa, ya que implicaria que las fabri-
cas ingresen en contramargen muy temprano en
el ciclo de comercializacion.

La pronunciada caida de los precios FOB del
poroto y sus subproductos despertd el atractivo
de algunos compradores externos, aunque sobre
el cierre de la semana predominaba la cautela a la
espera de ver como responde el mercado interna-
cional durante los préximos dias. En general, la
expectativa se concentra en la posibilidad de que
un pequefio rebote de los precios permita
reacomodar las variables y dotar de mayor fluidez
al mercado.
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Mercado Ganadero S.A.
Aguirre Vazquez S.A.
Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar
Benito Pujol y Cia. S.A.
Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.
Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar
Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.
Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.
Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-rural.com.ar
Ferialvarez S.R.L.
Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.
Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggi y Cia S.R.L.
Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar
Alzaga Unzué y Cia S.A.
Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com
Remate 64 - Fechas: 10 al 11/07/14
Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad  Oper. Min  Max Prom Min Max Prom
Bovino Nov. Y Vaquillonas Para Faena En Pie 45 1 17,00 17,00 17,00
Bovino Novillos 1 A 2 Afios En Pie 629 10 14,80 17,45 16,30
Bovino Novillos 2 A 3 Afios En Pie 190 5 12,50 14,20 13,42
Bovino Novillos Holando En Pie 278 9 11,00 14,00 12,50
Bovino Novillos Méas De 3 Afios En Pie 31 1 12,95 12,95 12,95
Bovino Terneras En Pie 1.805 24 15,30 18,00 16,83
Bovino Terneros En Pie 2.291 31 14,00 20,40 17,88
Bovino Terneros Holando En Pie 275 7 12,15 14,05 13,49
Bovino Terneros/as En Pie 2.699 37 15,05 19,10 1711
Bovino Toros Para Faena En Pie 99 5 8,40 9,30 8,92  10.000,00 10.000,00 10.000,00
Bovino Vacas Con Cria Al Pie En Pie 154 3 2.720,00 3.000,00 2.867,53
Bovino  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 852 20 3.200,00 5.100,00 4.204,21
Bovino Vacas De Invernada En Pie 971 23 6,05 8,75 7,65
Bovino Vacas Para Faena En Pie 33 1 10,80 10,80 10,80
Bovino Vacas Y Vag. Prefiadas En Pie 36 1 3.650,00 3.650,00 3.650,00
Bovino Vagquillonas 1 A 2 Afios En Pie 603 13 13,40 16,00 15,09
Bovino Vagquillonas 2 A 3 Afios En Pie 40 1 13,70 13,70 13,70
Bovino Vaguillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 101 3 4.900,00 4.900,00 4.900,00
Totales 11.132 195

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
Fecha Operacién 04/07/14 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 Promedio Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 07/07/14 08/07/14 10/07/14 11/07/14 Semanal anterior * anterior
Rosario

Trigo duro feriado 2.400,00

Maiz duro 1.140,00 1.125,00 1.125,00 1.100,00 1.122,50 936,67 19,8%
Soja 2.390,00 2.370,00 2.380,00 1.722,00 38,2%
Sorgo 920,00 900,00 900,00 880,00 900,00 780,00 15,4%
Bahia Blanca

Girasol 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.250,00 2.287,50 1.540,00 48,5%
Soja 2.466,00 2.380,00 2.435,00 2.450,00 2.432,75 1.719,20 41,5%
Cordoba

Trigo Duro 2.087,00 2.090,00 2.043,00 2.091,00 2.077,75

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 1.535,00

Soja 2.370,00 2.400,00 2.385,00 1.695,00 40,7%

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

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

FechaOperacion | 0400714 07007714 080714 09714 1ojo7aq | omedio  Promedoafio - Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.880,00 1.880,00 1.880,00 feriado 1.830,00 1.867,50 2.400,00 -22,2%

Maiz duro 920,00

Girasol 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 1.630,00 47,2%

Soja 2.400,00 2.370,00 2.385,00 1.719,00 38,7%

Sorgo 798,75

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 ponderacion de todos los factores disponibles
que existan en el &mbito de su actuacién y aplicando su leal saber y entender en un todo de acuerdo con las disposiciones reglamentarias vigentes.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10107/14 1100714 | 04/07/14 ZZ:;]&::;T
Harinas de trigo (s)

"0000" 5.500,0 5.500,0 feriado 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
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 930,0 950,0 950,0 950,0 900,0 5,56%
Aceites (5)

Girasol crudo 5.700,0 5.900,0 5.900,0 5.900,0 5.700,0 3,51%

Girasol refinado 7.350,0 7.500,0 7.500,0 7.500,0 7.350,0 2,04%

Soja refinado 6.200,0 6.100,0 6.100,0 6.100,0 6.200,0 -1,61%

Soja crudo 4.980,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.980,0 -3,61%
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.550,0 1.550,0 1.550,0 1.550,0 1.550,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.500,0 2.380,0 2.380,0 2.380,0 2.500,0 -4,80%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 07/07/14  08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 Var% 04/07/14
Trigo
Mol/Chabéas Dic'14 Cdo. Art. 12 u$s feriado 165,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 1100,00 1100,00 1080,00 -53% 1140,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 1100,00 1100,00 1140,00
Exp/B.Blanca. C/Desc. Cdo. MIE 1150,00 1120,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 1100,00 1100,00 1050,00
Exp/SM Hasta el 11/07  Cdo. Grado 2 1150,00
Exp/SM Hasta el 11/07  Cdo. M/E 1100,00 1150,00
Exp/Tmb Hasta el 31/07  Cdo. M/E
Exp/SM Hasta el 31/07  Cdo. Grado 2 1100,00
Exp/GL 15/07-15/08 Cdo. M/E u$s 136,00 136,00 140,00
Exp/SL 15/07-15/08 Cdo. M/E us$s 140,00
Exp/Tmb Ago'14 Cdo. Grado 2 u$s 136,00 136,00 136,00 135,00
Exp/SL Ago'l4 Cdo. Grado 2 u$s 136,00 136,00 135,00
Exp/SM Ago'14 Cdo. M/E us$s 136,00
Cebada
Exp/AS C/Desc. Cdo. PHmin62  u$s 13500 135,00 13500 13500 -36% 140,00
Exp-AS Dic'14 Cdo. PHmin62  u$s 140,00 140,00 140,00 140,00 -21% 143,00
Exp-AS Dic'14 Cdo. Scarlett u$s 200,00 200,00 190,00 190,00 -50% 200,00
Sorgo
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 900,00 900,00 880,00 880,00 -43% 920,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. M/E 890,00 900,00 880,00 880,00 -43% 920,00
Exp/SM-AS Jul/Ago'14 Cdo. M/E us$s 114,00
Exp/SM-AS Ago'l4 Cdo. M/E u$s 110,00 111,00 109,00 108,00
Soja
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. M/E 2350,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2350,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 2300,00 2350,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2350,00
FcalVGG C/Desc. Cdo. M/E 2350,00
Girasol
FcalRic C/Desc. Cdo. M/E 2400,00 2400,00 2400,00 2400,00 0,0% 2400,00

(Exp) Exportacién. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir
costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe
(Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares
convertibles a pesos segtn 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 07107114 0810714 00/07/14 10/07/14 11107114
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112014 274,00 put 2 feriado 3,30

ISR112014 278,00 put 10 10 3,30

ISR112014 282,00 put 17 14 4,60 4,80

ISR112014 302,00 put 17 27 14,80

S0Y102014 375,00 put 20 7,50

CALL

ISR112014 294,00 call 7 feriado 5,00

ISR112014 298,00 cal 3 3,30

ISR112014 302,00 cal 1 1 3,00

ISR112014 310,00 call 5 49 3,10

S0Y102014 426,00 call 80 6,50

S0Y102014 441,00 call 700 700 5,00

SOY102014 456,00 cal 20 20 550

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién | Volumen _Int. Abierto] 07/07/14

08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 var.sem.

FINANCIEROS  Ens$/uss
DLR072014 272.683 762.524 8,238 8,232 feriado 8,231 8,232 -0,28%
DLR082014 109.803 343.083 8,453 8,443 8,440 8,442 -0,33%
DLR092014 63.075 257.941 8,660 8,660 8,660 8,656 -0,16%
DLR102014 44.439 393.929 8,860 8,862 8,863 8,865 -0,16%
DLR112014 30.104 331.708 9,066 9,066 9,067 9,068 -0,13%
DLR122014 64.918 500.294 9,284 9,287 9,288 9,294 -0,01%
DLR012015 46.630 356.880 9,520 9,522 9,523 9,524 -0,01%
DLR022015 10.000 50.641 9,724 9,724 9,725 9,729 -0,06%
DLR032015 79.525 9,979 9,979 9,979 9,983 -0,07%
DLR042015 10.000 4.483 10,234 10,234 10,234 10,231 -0,14%
DLR052015 5.180 10,469 10,469 10,469 10,466 -0,13%
DLR062015 2.000 8.162 10,679 10,697 10,697 10,670 -0,19%
DLR072015 220 10,889 10,889 10,889 10,862 -0,35%
DLR082015 3.200 650 10,989 11,000 11,000 10,973 -0,25%
DLR092015 1.123 380 11,185 11,185 11,090 11,090
ECU072014 300 11,170 11,168 11,153 11,163 -0,24%
ECU082014 50 11,427 11,424 11,409 11,418 -0,28%
OR0052015 16 286 1320,700 1320,200 1341,000 1337,200 1,05%
OR0112014 34 110 1319,200 1320,100 1340,500 1339,600 1,41%
WTI082014 491 1.493 103,000 102,860 102,250 100,130 -3,26%
WTI112014 42 100,910 100,410 100,260 98,470 -2,76%
TVPP122014 115 3.641 8,730 8,985 9,313 9,472 10,93%
TVPP052015 300 9,538 9,819 10,119 10,275 9,54%
R0O15072014 7 47 995,214 1000,000 995,000 999,750
R0O15082014 35 496 1023,000 1028,000 1023,000 1027,750 -0,29%
R015102014 113 148 1046,498 1050,411 1049,500 1053,500 0,71%
R0O15112014 40 159 1068,174 1069,000 1069,000 1073,522 0,34%
AA17082014 147 988,174 990,833 1002,895 1010,576 1,79%
AA17102014 47 103 998,000 999,176 1013,314 1022,738 1,77%
AA17112014 36 1022,310 1025,222 1038,245 1045,482 1,69%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR072014 73 235 294,00 291,00 feriado 290,50 286,50 -3,21%
ISR112014 593 1.383 293,80 291,40 289,50 285,00 -4,04%
ISR052015 53 62 276,80 276,50 274,20 269,00 -3,58%
TRI000000 33 226,50 225,50 225,50 224,50 -1,54%
TRI072014 34 226,50 225,50 225,50 224,50 -1,54%
TRI122014 4 30 179,50 179,50 169,00 172,00 -4,44%
MAI000000 104 139,50 140,00 140,00 138,50 -2,81%
MAI072014 13 141 139,50 140,00 140,00 138,50 -2,81%
MAI082014 10 141,00 140,50 140,00 137,00 -4,20%
MAI092014 9 143,00 141,00 139,50 134,00 -9,15%
MAI122014 22 150,50 147,50 146,00 139,00 -8,55%
SOF000000 999 292,70 291,00 291,00 286,00 -3,21%
SOF072014 247 615 292,70 291,00 291,00 286,00 -3,21%
SOF082014 21 262 293,00 292,00 290,80 285,50 -3,71%
SOF092014 51 143 293,40 292,00 290,80 285,50 -3,77%
SOF112014 87 1.881 294,10 292,50 290,10 286,00 -3,80%
SOF012015 16 4 296,20 294,50 291,70 287,70 -3,84%
SOF052015 78 348 276,80 276,00 274,20 269,20 -3,69%
S0J000000 50 294,50 292,00 292,00 287,00 -3,20%
S0J112014 16 25 294,50 292,60 290,40 286,20 -3,86%
S0Y082014 20 767 423,60 420,30 413,10 403,80 -5,96%
SOY102014 342 4.103 415,20 411,40 402,40 396,80 -4,73%
S0Y122014 80 190 417,40 414,30 405,40 398,30 -5,21%
CRN082014 1.446 159,00 157,90 153,30 148,90 -8,54%
CRN112014 80 1.424 160,70 159,90 155,90 152,90 -1,22%
CRN022015 230 165,60 164,60 160,00 155,90 -7,81%
TOTAL 660.487 3.114.218
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicién 07/07/14 _ 08/07/14 _ 09/07/14 _ 10/07/14 _ 11/07/14 _ var.

max min__ Ultima max min_ Gltima max min__ dltima max min__ Gltima max min__ dltima___sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR072014 8,253 8235 8238 8240 8225 8232 feriado 8,231 8,227 8231| 8233 8225 8231| -0,38%
DLR082014 8,457 8452 8453| 8,443 8440 8443 8,442 8439 8440| 8450 8440 8,442| -0,33%
DLR092014 8,660 8,650 8,660/ 8,660 8650 8,660 8,660 8,660 8660 8661 8651 8,651| -0,22%
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 var.
max min_ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ (ltima___ sem.

FINANCIEROS En$/US$S

Posicién

DLR102014 8880 8860 8860| 8864 8855 8862 feriado 8863 8859 8863 8865 8863 8,865
DLR112014 9,080 9,080 9,080 9,068 9,060 9,066 9,067 9,060 9,067 9,070 9,056 9,068
DLR122014 9290 9290 9,290 9,288 9,270 9,287 9,290 9282 9,288 9294 9,290 9,294
DLR012015 9520 9,520 9520, 9530 9522 9,528 9525 9,523 9523| 9524 9524 9,524
DLR022015 9,737 9,737 9,737
DLR042015 10,253 10,231 10,231
DLR062015 10,670 10,670 10,670
DLR082015 11,000 10,990 11,000 11,000 11,000 11,000
DLR092015 11,185 11,185 11,185 11,090 11,090 11,090( 11,090 11,090 11,090
OR0052015 1342,4 13419 13422 13372 13372 1337,2
ORO0112014 1320,1 13183 13201
WTI082014 1029 102,7 1029 1019 1016 101,6/ 1008 100,0 1001
TVPP122014 8725 8571 8725 8985 8985 8,985 9,313 9283 9313| 9472 9,472 9,472| 1128%
RO15072014 1000,0 1000,0 1000,0
RO15082014 | 10245 1023,0 10230 1028,0 10272 1028,0 1023,0 1020,0 1023,0
R0O15102014 | 1046,5 10440 1046,5| 10504 10456 10504 1048,2 10450 1048,
RO15112014 | 1068,3 1068,3 1068,3| 1072,0 1069,0 1069,0 1068,0 1068,0 1068,0
AA17102014 9980 9979 9980 1013,3 10133 10133
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072014 294,00 294,00 294,00 2930 2910 2910 feriado 291,00 290,00 290,50 287,00 286,50 286,50| -3,21%
ISR112014 29430 292,80 29380 2922 2905 2914 289,50 288,00 289,50 288,80 284,50 285,00| -4,04%
ISR052015 277,00 276,20 27680 2770 2755 277,0 27450 27420 274,30 269,20 269,00 269,00
TRI122014 1680 1680 1680
MAI072014 140,0 1400 140,0 1410 1410 1410
SOF072014 2932 2925 2927| 2910 2900 2910 2910 2900 2910, 2870 2860 2860 -32%
SOF082014 2920 2910 2920
SOF092014 292,7  292,7  292,7| 2931 2915 2920 2908 2895 2908| 2855 2855 2855/ -38%
SOF112014 2945 2935 2941| 2940 2918 2925 2899 2899 2899 2895 2859 2860 -38%
SOF012015 2961 2961 296,1 2917 2917 2917
SOF052015 2770 2762 2768 2765 2750 2760 2749 2745 2745 2695 2695 2695 -36%
S0J112014 2942 2942 2942 2898 2898 2898
SOY082014 4052 4052 4052
SOY102014 4152 4135 4152 4122 4122 4122 4042 4035 4035 4022 3954 3968
SOY122014 4076 4076 407,6| 3995 3995 3995
CRN112014 161,7 1617 1617 1570 1570 1570

661.529 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.132.287 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest]| 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 var.sem.
TRIGO B.A. 07/2014 4.200 90 226,50 225,70 feriado 226,00 224,50 -1,54%
TRIGO B.A. 09/2014 6.400 325 233,50 231,50 229,00 225,00 -4,26%
TRIGO B.A. 11/2014 1 196,50 195,50 196,50 196,50 -0,76%
TRIGO B.A. 12/2014 40 182,00 181,00 184,00 180,50 -2,43%
TRIGO B.A. 01/2015 5.300 828 179,00 178,00 177,50 177,80 -2,58%
TRIGO B.A. 03/2015 500 37 193,00 189,00 190,00 190,00 -3,31%
TRIGO B.A. 07/2015 42 203,00 200,00 201,50 201,50 -1,95%
MAIZ ROS 07/2014 26.800 1.229 140,90 140,50 141,50 138,50 -3,15%
MAIZ ROS 08/2014 12.800 165 140,90 140,50 140,00 137,00 -4,20%
MAIZ ROS 09/2014 11.100 947 145,40 141,00 139,50 134,00 -9,15%
MAIZ ROS 12/2014 12.600 914 150,70 147,20 145,00 139,00 -8,67%
MAIZ ROS 05/2015 7.000 128 149,50 148,00 146,00 142,80 -5,43%
SORGO ROS 07/2014 120,00 110,00 110,00 108,00  -17,56%
SOJA ROS 07/2014 37.600 1.583 294,50 292,00 293,00 289,50 -2,36%
SOJA ROS 08/2014 293,50 291,50 290,70 285,10 -4,01%
SOJA ROS 09/2014 500 180 294,30 292,10 291,20 286,60 -3,76%
SOJA ROS 11/2014 56.800 6.585 294,50 293,30 291,30 286,70 -3,79%
SOJA ROS 05/2015 17.300 1.737 276,10 276,10 274,50 269,00 -3,69%
SOJA ROS 11/2015 2 284,00 284,00 282,00 278,00 -1,77%
CEBADA Q.Q. 12/2014 146,00 146,00 139,00 139,00 -4,79%
CEBADA Q.Q. 01/2015 146,00 146,00 139,00 139,00 -4,79%
TOTALES 198.900 14.833
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14  varsem.
TRIGO Q.Q. 07/2014 75,00 75,00 feriado 75,00 75,00
TRIGO ROS 07/2014 95,00 95,00 95,00 95,00
TRIGO ROS 01/2015 3 103,00 98,00 98,00 98,00  -4,.85%
TRIGO SFE 11/2014 1 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ 1.W. 07/2014 108,50 108,50 108,50 108,50
SOJA 1.W. 07/2014 1.700 45 105,00 105,00 105,00 10500  -0,94%
SOJA ZAR 07/2014 200 99,50 99,50 99,50 99,50
SOJA FAN 07/2014 98,50 98,50 98,50 98,50 051%
TOTALES 1.900 49
200.800 14.882
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels
Posicién \ Vol. Sem. _ Open Interest| 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 var.sem.
SOJA CME sle 09/2014 8.438 320 1.150,00 1.141,25 feriado 1.122,00 1.099,75  -574%
SOJA CME sle 11/2014 5.715 57 1.125,00 1.115,50 1.098,00 107400  -537%
SOJA CME sle 05/2015 9.390 85 1.150,25 1.140,50 1.118,00 110150  -4,88%
TRIGO CME sle 09/2014 65 557,75 556,50 546,75 52650  -9,15%
TRIGO CME sle 12/2014 5.171 165 581,25 580,25 570,50 549,75  -8,94%
MAIZ CME sle 09/2014 117 400,00 398,00 387,00 37875  -7,40%
MAIZ CME sle 12/2014 5.461 205 406,00 404,00 393,50 386,00  -7,04%
TOTALES 46,576 1.014
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion [ Vol. Sem. _ Open Interest| 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14  var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.840,00 1.830,00 feriado 1.840,00 1.840,00  -054%
MAIZ B.A. Disp. 1.150,00 1.140,00 1.150,00 112000  -5,08%
MAIZ ROS Disp. 24 1.160,00 1.140,00 1.150,00 112000  -588%
SOJA ROS Disp. 28 10 2.400,00 2.380,00 2.390,00 236000  -2,07%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.400,00 2.380,00 2.390,00 2.360,00  -2,07%
TOTALES 28 34
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/114 var.
max. min.  (ltimo max. min.  (ltmo max. min.  dlimo mé&x. min.  dtimo max. min.  (ltimo sem.
TRIGO B.A. 07/2014 2260 2255 226,0 feriado 2245 2245 2245 -11%
TRIGO B.A. 09/2014 2315 2300 230,0 2300 2270 2270 2270 2250 2250 -45%
TRIGO B.A. 01/2015 1800 1790 1800 1790 1780 1780 1780 1775 1780 1770 1770 1770 -L7%
TRIGO B.A. 03/2015 1930 1930 1930 1910 1910 1910
MAIZ ROS 07/2014 1410 1380 1395 1405 1400 1405 1415 1390 1405 1400 1385 1385 -18%
MAIZ ROS 08/2014 1410 1400 1400 1410 1380 1390 1370 1370 1370 -35%
MAIZ ROS 09/2014 1420 1410 1420 1410 1390 1391 1400 1380 1380 1340 1340 1340 -69%
MAIZ ROS 12/2014 1500 1470 1489 1480 1460 146, 1460 1420 1425 1390 1390 1390 -86%
MAIZ ROS 05/2015 1495 1495 1495 1480 1470 1470 1460 1460 146,0
SOJA ROS 07/2014 2965 2932 2965 2940 2900 2935 2935 2920 2935 2930 2895 2895 -29%
SOJA ROS 11/2014 2960 2940 2960 2940 2925 2935 2920 2905 2920 2910 2867 2867 -41%
SOJA ROS 05/2015 2780 2761 2770 2765 2755 2765 2755 2743 2745 2740 2690 2690 -38%
SOJA LW. 07/2014 1050 1050 1050 1050 1050 1050
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 var.
max min_dlima  méx min_dlima  max min _dlima  max min _dltima  max min Ultima  sem.
SOJA CME sle 09/2014 11550 11475 1150,0 11485 11375 11413 feriado 11380 11220 11220 1122,0 10920 10998 -57%
SOJA CME sle 11/2014 1127,0 11190 11250 11240 11155 11155 11050 10980 1098,0 10915 1070,0 1074,0 -54%
SOJA CME sle 05/2015 11533 11440 1150,3 11485 1140,0 1140,5 11315 11180 1118,0 11180 10975 1101,5 -4.9%
TRIGO CME sle 09/2014 5670 5568 5578 5588 5550 5565 5535 5468 5468 5450 5258 5265 -91%
TRIGO CME sle 12/2014 591,0 5805 581,3 5833 5800 580,3 5770 5698 5705 5650 5480 5498 -89%
MAIZ CME sle 09/2014 4025 3975 4000 4015 3970 3980 3910 3860 3870 3860 3780 3788 -74%
MAIZ CME sle 12/2014 4080 4040 4060 4075 4030 404,0 3975 3920 3920 3925 3840 3860 -7.0%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 07/07/14 08/07/14 09/07/14 10/07/14 11/07/14 var.
max min_dlima  max min_dlima  max min_ dlima  max min _dltima  max min Ultima  sem.
SOJA ROS Disp. 2380,0 23800 23800
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Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 30/06/14 01/07/14 02/07/14 03/07/14 04/07/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 365,00 365,00 fer. 345,00 fli 370,00 -6,8%
Precio FAS 270,89 270,89 255,63 274,74 -7,0%
Precio FOB Jul'l4 v 345,00 v 345,00 v 340,00 v 355,00 -4,2%
Precio FAS 250,89 250,89 250,63 259,74 -3,5%
Precio FOB Dic'14 278,00 278,00 271,50 273,00 -0,5%
Precio FAS 178,89 178,89 182,13 177,74 2,5%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Jul'14 v 300,00 v 300,00 v 300,00 v 320,00 -6,3%
Precio FAS 202,96 202,96 207,75 22181 -6,3%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Jul'14 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 350,00
Precio FAS 252,96 252,96 257,75 251,81 2,4%
Precio FOB Ene'l5 v 288,00 v 288,00 v 275,00 v 290,00 -5,2%
Precio FAS 190,96 190,96 182,75 191,81 -4,7%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 193,00 193,00 192,00 196,00 -2,0%
Precio FAS 145,04 145,04 144,33 147,39 -2,1%
Precio FOB Jul'l4 195,07 195,07 189,46 198,61 -4,6%
Precio FAS 147,11 147,11 141,79 150,00 -5,5%
Precio FOB Ago'14 194,48 194,48 187,49 197,04 -4,8%
Precio FAS 146,52 146,52 139,82 148,43 -5,8%
Precio FOB Set'14 193,10 193,10 186,90 196,65 -5,0%
Precio FAS 145,14 145,14 139,23 148,03 -5,9%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ago'14 v 214,76 v 214,76 v 207,18 v 216,33 -4,2%
Precio FAS 166,79 166,79 159,50 167,72 -4,9%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jul'14 v 210,33 v 210,33 v 206,88 v 213,38 -3,0%
Precio FAS 161,95 161,95 158,79 164,35 -3,4%
Precio FOB Ago'l4 v 208,85 v 208,85 v 201,27 v 208,46 -3,4%
Precio FAS 160,47 160,47 153,18 159,43 -3,9%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 149,00 149,00 145,00 152,00 -4,6%
Precio FAS 110,89 110,89 107,75 113,23 -4,8%
Precio FOB Jul'l4 162,59 162,59 155,52 165,15 -5,8%
Precio FAS 124,48 124,48 118,27 126,38 -6,4%
Precio FOB Ago'l4 162,59 162,59 155,52 165,15 -5,8%
Precio FAS 124,48 124,48 118,27 126,38 -6,4%
Precio FOB Set'14 v 167,51 v 167,51 v 158,97 v 169,09 -6,0%
Precio FAS 129,40 129,40 121,72 130,32 -6,6%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 488,00 488,00 477,00 496,00 -3,8%
Precio FAS 303,88 303,88 296,80 309,05 -4,0%
Precio FOB Ago'14 488,06 488,06 ¢ 469,50 495,04 -5,2%
Precio FAS 303,94 303,94 289,30 308,09 -6,1%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 460,00 460,00 460,00 460,00
Precio FAS 275,39 275,39 27541 275,40 0,0%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
27/06/14 30/06/14 01/07/14 02/07/14 03/07/14 04/07/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,0380 8,0400 8,0430 8,0430 8,0460 8,0510 0,16%
vndr 8,1380 8,1400 8,1430 8,1430 8,1460 8,1510 0,16%
Producto Der. Exp.
Triao 230 6,1893 6,1908 6,1931 6,1931 6,1954 6,1993 0,16%
Maiz 20,0 6,4304 6,4320 6,4344 64344 6,4368 6,4408 0,16%
Demas cereales 20,0 6,4304 6,4320 6,4344 6,4344 6,4368 6,4408 0,16%
Habas de soia 35,0 52247 5,2260 52280 5,2280 52299 52332 0,16%
Semilla de girasol 32,0 54658 54672 54692 54692 54713 54747 0,16%
Resto semillas oleaain. 235 6,1491 6,1506 6,1529 6,1529 6,1552 6,1590 0,16%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 6,9931 6,9948 6.9974 6,9974 7,0000 7,0044 0,16%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,4658 5,4672 5,4692 5,4692 54713 54747 0,16%
Harina v pellets airasol 30,0 5,6266 5,6280 5,6301 5,6301 5,6322 5,6357 0,16%
Resto Harinas v Pellets 30,0 56266 5,6280 56301 5,6301 56322 56357 0,16%
Aceite de soja 32,0 5,4658 5,4672 5,4692 5,4692 54713 54747 0,16%
Aceite de girasol 30,0 56266 5,6280 56301 5,6301 56322 56357 0,16%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 56266 56280 56301 5.6301 5.6322 5.6357 0.16%
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TRIGO
FOB Of FOB Arg- | FOB Arg- |FOB Golfo Duro () |FOB Golfo Bldo (3 |CBOT (4 CBOT 5

Uss / Tn @ Up River Bb

Emb.cerc. dic-14 jul-14 jul-14 ago-14 jul-14 ago-14 jul-14 sep-14 dic-14 jul-14 sep-14
11/07/2013 310,00 265,00 314,70 313,60 275,30 278,50 249,59 250,96 255,93 261,44 260,33
Semana anterior| 370,00 273,00 v350,00 309,40 307,60 247,80 247,80 208,71 212,93 221,84 256,11 252,53
07/07/14 365,00 278,00 v350,00 303,00 301,20 239,40 239,40 200,26 204,57 213,30 249,31 246,10
08/07/14 355,00 278,00 v350,00 300,20 299,10 239,30 239,30 200,35 204,39 21321 248,02 244,07
09/07/14 fer. fer. fer. 295,10 295,10 233,76 235,60 198,24 202,55 211,28 242,79 240,03
10/07/14 345,00 271,50 v350,00 292,90 292,90 232,55 234,60 197,23 201,54 209,63 240,86 237,83
11/07/14 345,00 fli fi fli fli fli fh 189,14 193,28 201,27 233,05 233,79
Var. Semanal -6,8% -0,5% -5,3% -4,8% -6,2% -5,3% -9,4% 9,2% 9,3% -9,0% -1,4%
Var. Anual 11,3% 2,5% -6,9% -6,6% -15,5% -15,8% -24,2% -23,0% -21,4% -10,9% -10,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depositos autorizados por el mercado de Chicago.

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

Emb.cerc. jul-14 ago-14 sep-14 jul-14 jul-14 ago-14 sep-14 jul-14 sep-14 dic-14 mar-15
11/07/2013 246,00 244,38 245,17 24517 v256,19 314,29 285,70 257,20 282,17 220,76 207,47 212,29
Semana anterior| 196,00 198,61 197,04 196,65 v213,38 201,60 194,70 194,70 164,17 161,21 163,48 168,01
07/07/14 193,00 195,07 194,48 193,10 v210,33 195,10 193,10 193,10 161,12 157,67 159,93 164,46
08/07/14 194,00 195,07 194,48 193,10 v210,33 194,20 192,20 192,20 160,72 156,79 159,15 163,67
09/07/14 fer. fer. fer. fer. fer. 193,43 193,40 193,40 159,05 154,03 156,69 161,21
10/07/14 192,00 189,46 187,49 186,90 v206,88 191,46 191,40 191,40 157,67 152,06 154,62 158,95
11/07/14 189,00 fli fli fli fli fli fh fli 157,38 148,91 151,47 155,90
Var. Semanal -3,6% -4,6% -4,8% -5,0% -3,0% -5,0% -1,7% -1,7% -4,1% -7,6% -1,3% -7,2%
Var. Anual -23,2% -22,5% -23,5% -23,8% -19,2% -39,1% -33,0% -25,6% -44.2% -32,5% -27,0% -26,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO ICOMPL JO GIRASOL
FOB FOB ]Grano |Pellets Aceite
. . FOB Arg

Uss /T Oficial (1) Golfo (; I[FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg |RTTDM (4

Emb.cerc. jul-14 ago-14 jul-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. jul-14 Ab/My14 | Emb.cerc. jul-14 Ag/St.14  Oc/Dc.14
11/07/2013 206,00 207,96 281,52 530,00 270,00 1.160,00 | v1180,00 | 1.18500  1.045,00
Semana anterior| 152,00 165,15 165,15 168,06 460,00 278,00 €230,00 980,00 v1030,00 907,50 915,00
07/07/14 149,00 162,59 162,59 164,41 460,00 278,00 €230,00 980,00 v1030,00 905,00 910,00
08/07/14 147,00 162,59 162,59 162,71 460,00 278,00 €230,00 990,00 900,00 905,00
09/07/14 fer. fer. fer. 163,21 fer. fer. fer. fer. 890,00 900,00
10/07/14 145,00 155,52 155,52 161,99 460,00 278,00 €230,00 990,00 890,00 905,00
11/07/14 141,00 fli fli fli 460,00 278,00 fh 970,00 fli 890,00 900,00
Var. Semanal -1,2% -5,8% -5,8% -3,6% -1,0% -1,9% -1,6%
Var. Anual -31,6% -25,2% -42,5% -13,2% 3,0% -16,4% -24,9% -13,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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FOB FOB Arg - P FOB Golfo (2 CBOT (3 TGE (3

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

11/07/2013 549,00 547,68 592,34 569,87 547,40 588,37 540,88 489,62 474,28 637,70 689,80
Semana anterior| 496,00 495,04 v503,31 546,60 522,52 486,20 509,92 477,59 428,72 416,50 491,83 625,46
07/07/14 488,00 488,06 v499,08 537,50 513,10 479,60 500,83 467,85 422,65 413,56 492,53 621,06
08/07/14 480,00 488,06 v499,08 524,80 519,95 476,20 488,61 458,75 419,16 410,16 485,97 611,03
09/07/14 fer. fer. fer. 527,00 504,32 471,60 490,35 458,02 415,95 405,57 492,27 604,63
10/07/14 477,00 €469,50 V486,04 525,30 501,76 467,70 488,61 452,97 412,18 401,62 478,73 594,22
11/07/14 467,00 fli fli fi fli fli 476,12 439,37 403,91 395,00 478,59 594,04
Var. Semanal -5,8% -5,2% -34% -3,9% -4,0% -3,8% -6,6% -8,0% -5,8% -5,2% 2,7% -5,0%
Var. Anual -14,9% -14,3% -11,3% -12,0% -14,6% -19,1% -18,8% -17,5% -16,7% -25,0% -13,9%
(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 jul-14 Oc/Dc.14 | Oc/Dc.14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14
11/07/2013 520,00 520,83 505,84 483,35 464,23 561,00 483,00 503,00 579,48 504,85 463,96 430,11
Semana anterior| 472,00 476,41 470,24 468,14 465,28 515,00 485,00 485,00 492,72 460,43 423,94 400,46
07/07/14 460,00 466,49 461,42 460,43 459,21 515,00 485,00 485,00 489,09 450,51 417,88 398,59
08/07/14 454,00 458,99 455,80 455,69 454,14 508,00 479,00 483,00 482,03 443,01 412,81 396,72
09/07/14 fer. fer. fer. fer. fer. 496,00 478,00 480,00 484,46 447,64 41457 394,95
10/07/14 454,00 456,13 451,50 452,82 449,84 501,00 475,00 478,00 478,73 440,15 408,51 389,33
11/07/14 435,00 fli fli fli fli 500,00 476,00 475,00 464,95 42747 399,14 383,82
Var. Semanal -7,8% -4,3% -4,0% -3,3% -3,3% -2,9% -1,9% -2,1% -5,6% -7,2% -5,9% -4,2%
Var. Anual -16,3% -12,4% -10,7% -6,3% -3,1% -10,9% -1,4% -5,6% -19,8% -15,3% -14,0% -10,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. jul-14 ago-14  Oc/Dc.14 jul-14 Oc/Dcl4 | Ag/lOcl4  Nv/Enls jul-14 ago-14 sep-14 oct-14
11/07/2013 902,00 891,32 890,22 909,62 881,40 910,72 1.003,31 990,27 102491 110786 1.021,16 1.012,35
Semana anterior| 867,00 869,05 867,95 856,82 867,95 865,64 918,54 932,15 850,09 852,51 853,62 852,29
07/07/14 865,00 865,97 865,97 853,40 854,94 860,01 911,40 918,20 845,68 847,22 848,77 846,78
08/07/14 855,00 854,94 854,94 841,50 853,84 848,11 905,20 905,20 833,33 835,10 836,42 834,88
09/07/14 fer. 983,03 841,94 830,91 827,61 835,32 891,13 897,93 816,58 818,78 820,33 819,66
10/07/14 851,00 846,13 846,13 833,45 845,02 840,06 883,87 890,67 824,29 826,28 827,82 826,94
11/07/14 838,00 fli fli fi fli fli 884,59 891,39 809,30 810,63 812,61 812,39
Var. Semanal -3,3% -2,6% -2,5% 2,7% -2,6% -3,0% -3,7% -4,4% -4,8% -4,9% -4,8% -4,7%
Var. Anual -1,1% -5,1% -5,0% -8,4% -4,1% -7,8% -11,8% -10,0% -21,0% -26,8% -20,4% -19,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 02/07/14

Declaraciones de Compras Embarques
*

Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado * ‘ Total a fijar Total fijado > acumulados
Trigo pan 13/14 195 2.284,2 179,0 28,8 12394
(Dic-Nov) (4.859,5) (201,2) (73,9) (3.080,6)
Maiz 13/14 490,5 10.653,1 3.278,5 9319 5.124,0
(Mar-Feb) (17.134,2) (1.717,8) (608,7) (12.692,7)
Sorgo 13/14 21,7 578,2 101,0 18,7 3774
(Mar-Feb) (1.259,9) (107,0) (28,4) (1.153,2)
Cebada Cerv. 13/14 27 754,6 455 330 3539
(Dic-Nov) * (861,5) (279.8) (147,0) (448 5)
Cebada Forr. 13/14 0,4 1.566,7 136,9 40,2 1.905,4
(Dic-Nov) * (3.027,5) (85.5) (73,0) (2.821,5)
Soja 13/14 300,9 8.174,8 3.254,3 18785 40115
(Abr-Mar) (8.179.,8) (3.509,5) (2.109,1) (3.858,8)
Girasol 13/14 04 31,0 93 19
(Ene-Dic) (28,6) (5.1) 27

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras ) 3
Al 25/06/14 Cosecha - " 1 Total a fijar Fijado total
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 3.684,9 3.500,7 6419 461,6
(2.930,4) (2.783,9) (590,8) (510,7)
Soja 13/14 16.442,9 16.442,9 5.230,4 2.7815
(16.768,4) (16.768,4) (9.088,6) (5.087,7)
Girasol 13/14 1.779,5 1.779,5 634,1 369,4
(1.997,1) (1.997,1) (727,0) (473,2)
Al 04/06/14 Cosecha

Maiz 13/14 1.510,3 1.359,3 269,7 68,4
(1.567,8) (1.411,0) (153,9) (79,0)
Sorgo 13/14 26,4 238 0,9 0,2
(20,1) (18,1) wn (0,5)
Cebada Cerv. 13/14 962,3 914,2 1843 1241
(969,5) (921,0) (102,0) (35,9

(*) 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 informacion de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

ProyeCCién de: ju"°-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

2013/14 522,19 2.970,62 3.492,81 494,02 869,71 2.832,61 586,46 20,7%

2014/15 (ant) 583,40 2.957,05 3.540,45 471,19 880,18 2.856,21 607,88 21,3%

2014/15 (act) 586,46 2.967,63 3.554,09 471,72 880,75 2.860,01 617,18 21,6%
Var. simes anterior 0,5% 0,4% 0,4% 0,1% 0,1% 0,1% 1,5% 1,4%
Var. s/ciclo 13/14 12,3% -0,1% 1,8% -4.5% 1,3% 1,0% 5,2% 42%
Total Cereales

2013/14 454,90 2.466,71 2.921,61 362,55 869,71 2.416,67 504,94 20,9%

2014/15 (ant) 502,76 2.441,04 2.943,80 339,65 880,18 2.431,95 511,85 21,0%

2014/15 (act) 504,94 244577 2.950,71 339,01 880,75 2.433,19 517,52 21,3%
Var. simes anterior 0,4% 0,2% 0,2% -0,2% 0,1% 0,1% 1,1% 1,1%
Var, slciclo 13/14 11,0% -0,8% 1,0% -6,5% 13% 0,7% 2,5% 18%
Todo Trigo

2013/14 175,61 714,20 889,81 164,31 133,14 705,52 184,29 26,1%

2014/15 (ant) 186,05 701,62 887,67 152,08 129,34 699,06 188,61 27,0%

2014/15 (act) 184,29 705,17 889,46 151,61 129,39 699,92 189,54 27,1%
Var. simes anterior -0,95% 0,51% 0,20% -0,31% 0,04% 0,12% 0,49% 0,37%
Var. siciclo 13/14 4,94% -1,26% -0,04% -7,73% -2,82% -0,79% 2,85% 3.67%
Granos Gruesos

2013/14 169,39 1.275,05 1.444,44 157,54 736,57 1.23531 209,13 16,9%

2014/15 (ant) 204,58 1.258,70 1.463,28 146,17 750,84 1.250,71 212,57 17,0%

2014/15 (act) 209,13 1.261,17 1.470,30 145,84 751,36 1.250,87 219,43 17,5%
Var. simes anterior 2,22% 0,2% 0,5% -0,2% 0,1% 0,0% 3,2% 3.2%
Var. s/ciclo 13/14 23,5% -1,1% 1,8% -1,4% 2,0% 1,3% 4.9% 3,6%
Maiz

2013/14 138,20 984,45 1.122,65 124,97 573,49 949,23 173,42 18,3%

2014/15 (ant) 169,05 981,12 1.150,17 115,52 594,64 967,52 182,65 18,9%

2014/15 (act) 173,42 980,96 1.154,38 115,22 593,85 966,33 188,05 19,5%
Var. simes anterior 2,59% -0,02% 0,37% -0,26% -0,13% -0,12% 2,96% 3,08%
Var. s/ciclo 13/14 25,48% -0,35% 2,83% -7,80% 3,55% 1,80% 8,44% 6,52%
Arroz

2013/14 109,90 477,46 587,36 40,70 475,84 111,52 23,4%

2014/15 (ant) 112,13 480,72 592,85 41,40 482,18 110,67 23,0%

2014/15 (act) 111,52 479,43 590,95 41,56 482,40 108,55 22,5%
Var. simes anterior -0,54% -0,27% -0,32% 0,39% 0,05% -1,92% -1,96%
Var. s/ciclo 13/14 1,47% 0,41% 0,61% 2,11% 1,38% -2,66% -3,99%
Semillas Oleaginosas

2013/14 67,29 503,91 571,20 131,47 415,94 81,52 19,6%

2014/15 (ant) 80,64 516,01 596,65 131,54 424,26 96,03 22,6%

2014/15 (act) 81,52 521,86 603,38 132,71 426,82 99,66 23,3%
Var. simes anterior 1,09% 1,13% 1,13% 0,89% 0,60% 3,78% 3,16%
Var. s/ciclo 13/14 21,15% 3,56% 5,63% 0,94% 2,62% 22,25% 19,14%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: ju"°-1 4 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 10,69 281,15 291,84 83,00 275,18 12,30 4,5%
2014/15 (ant) 12,69 287,32 300,01 86,88 282,31 12,13 4,3%
2014/15 (act) 12,31 289,46 301,77 86,97 284,73 11,39 4,0%
Var. simes anterior -2,99% 0,74% 0,59% 0,10% 0,86% -6,10% -6,90%
Var. sciclo 13/14 15,15% 2,96% 3,40% 4,78% 347% -7,40% -10,50%

Aceites vegetales

2013/14 17,30 169,92 187,22 68,42 164,47 18,90 11,5%

2014/15 (ant) 18,16 174,90 193,06 70,80 171,43 18,32 10,7%

2014/15 (act) 18,90 175,86 194,76 71,02 171,89 19,45 11,3%
Var. simes anterior 4,07% 0,55% 0,88% 0,31% 0,27% 6,17% 5,88%
Var. sfciclo 13/14 9,25% 3,50% 4,03% 3,80% 4,51% 2,91% -1,53%
Soja

2013/14 56,84 283,87 340,71 111,64 240,55 270,05 67,24 24,9%

2014/15 (ant) 67,17 299,99 367,16 112,33 248,45 280,63 82,88 29,5%

2014/15 (act) 67,24 304,79 372,03 113,29 250,91 283,31 85,31 30,1%
Var. simes anterior 0,10% 1,60% 1,33% 0,85% 0,99% 0,95% 2,93% 1,96%
Var. siciclo 13/14 18,30% 7,31% 9,19% 1,48% 431% 4,91% 26,87% 1,96%

Harina de soja

2013/14 9,25 189,82 199,07 61,52 185,00 10,36 5,6%
2014/15 (ant) 10,72 196,10 206,82 64,76 192,40 10,47 5,4%
2014/15 (act) 10,36 198,07 208,43 65,00 194,57 9,72 5,0%
Var. s/mes anterior -3,36% 1,00% 0,78% 0,37% 1,13% -7,16% -8,20%
Var. siciclo 13/14 12,00% 4,35% 4,70% 5,66% 5,17% -6,18% -10,79%

Aceite de soja

2013/14 3,56 44,98 48,54 9,44 44,58 341 7,6%
2014/15 (ant) 3,26 46,34 49,60 9,61 45,81 3,30 7,2%
2014/15 (act) 341 46,79 50,20 9,79 46,15 3,46 7,5%
Var. s/mes anterior 4,60% 0,97% 1,21% 1,87% 0,74% 4,85% 4,08%
Var. slciclo 13/14 -4,21% 4,02% 3,42% 3,71% 3,52% 1,47% -1,99%

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
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: jul-14
Todo Trigo Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion

jul-14 jun-14 ju-14  Mes Ant. Afio Ant. jul-14 jun-14 jul-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,86 22,58 22,74 1,3%  05% 34,32 32,98 309  40% @ 10,8%
Area Cosechada 18,70 18,57 18,29 0,7% 2,2% 34,03 32,58 30,72 4,5% 10,8%
% Cosechado 82% 82% 80% -0,6% 1,7% 99% 99% 99%  0,4% 0,0%
Rinde 28,99 28,45 31,74 1,9%  -8,7% 30,40 30,40 29,12 4,4%
Stock Inicial 16,06 16,14 19,54 05% -17,8% 3,81 3,40 384  12,0% 0,7%
Produccion 54,21 52,85 57,97 26%  -65% 103,42 98,93 8951  45%  155%
Importacién 4,35 4,35 4,57 -4,8% 0,41 0,41 2,31 -82,4%
Oferta Total 74,60 73,35 82,08 17%  -9,1% 107,64 102,74 95,64 4,8% 12,5%
Industrializacién 47,76 46,68 46,95 2,3% 1,7%
Consumo humano 26,13 26,13 25,86 1,1%
Uso semilla 2,07 2,07 2,10 -1,3% 2,50 2,50 2,69 -7,1%
Forraje/Residual 3,95 4,35 591 94%  -33,2% 0,52 0,49 -188  56% -127,5%
Consumo Interno 32,14 32,55 33,86 -1,3% -5,1%
Exportacion 24,49 25,17 32,17 2,7%  -23,9% 45,59 44,23 44,09 3,1% 3,4%
Empleo Total 56,64 57,73 66,03 19%  -14,2% 96,37 93,90 91,83  2,6% 4,9%
Stock Final 17,96 15,62 16,06 15,0%  11,9% 11,29 8,85 381  27,7%  196,4%
Ratio Stocks/Empleo 31,7% 27,1% 24,3% 17,2%  30,4% 11,7% 9,4% 41% 244%  1824%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 257 268 252 -4,1% 1,9% 395 395 478 -17,3%

Aceite de Soja Harina de Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion

jul-14 jun-14 ju-14  Mes Ant. Afio Ant. jul-14 jun-14 jul-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,74 0,74 0,77 0,6%  -41% 0,27 0,27 0,25 9,1%
Produccion 9,19 8,99 9,17 23%  03% 37,82 36,95 37,20 2,3% 1,6%
Importacién 0,07 0,07 0,07 -3,0% 0,15 0,15 0,24 -37,7%
Oferta Total 10,01 9,80 10,02 22%  -0,1% 38,24 37,38 37,69 2,3% 1,4%

Ester metilico

Consumo Interno 8,26 8,21 8,51 06%  -2,9% 27,31 26,94 26,85 1,3% 1,7%
Exportacion 0,95 0,77 0,77 235%  235% 10,66 10,16 10,57 4,9% 0,9%
Empleo Total 9,21 8,98 9,28 25%  -0,7% 37,97 37,10 37,42 2,3% 15%
Stock Final 0,80 0,81 0,74 -1,7% 8,0% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 8,7% 9,1% 8,0% -4,1% 8,7% 0,7% 0,7% 07% -2,3% -1,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 860 860 860 -50,0% 413 413 529 -60,9%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: jul-14
Granos Gruesos Maiz
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
jul-14 jun-14 ju-14  Mes Ant. Afio Ant. jul-14 jun-14 jul-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 42,57 42,21 44,47 09%  -4,3% 37,07 37,11 3861 -0,1% -4,0%
Area Cosechada 38,04 37,96 39,74 02%  -4,3% 3391 34,11 3549  -0,6% -4,4%
% Cosechado 89% 90% 89% 06%  0,0% 91% 92% 92%  -0,5% -0,5%
Rinde 39,10 39,30 37,60 05%  4,0% 103,76 103,76 99,68 4,1%
Stock Inicial 34,80 31,90 23,50 91%  48,1% 31,65 29,11 2085  87%  51,8%
Produccion 367,70 368,40 369,20 02%  -0,4% 352,06 353,96 353,71 -05% -0,5%
Importacién 3,00 3,00 3,00 0,76 0,76 0,89 -14,3%
Oferta Total 405,50 403,30 395,70 05%  25% 384,47 383,83 37545  0,2% 2,4%
Forraje/Residual 137,40 138,40 136,90 07%  04% 132,09 133,36 13145  -1,0% 0,5%
Alim./Semilla/Ind. 171,00 170,60 170,60 02%  02% 163,46 163,46 164,09 -0,4%
Etanol p/ combust. 128,28 128,28 128,91 -0,5%
Consumo Interno 308,40 309,00 307,50 02%  0,3% 295,54 296,81 29554  -0,4%
Exportacion 48,00 47,50 53,40 1,1% -10,1% 43,18 43,18 48,26 -10,5%
Empleo Total 356,40 356,50 360,90 00%  -12% 338,72 339,99 34380  -0,4% -1,5%
Stock Final 49,10 46,80 34,80 49%  41,1% 45,75 43,84 31,65  43%  445%
Ratio
Stocks / Empleo 13,8% 13,1% 9,6% 49%  42,9% 13,5% 12,9% 92%  47%  467%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 165 165 179 -53,8%
Sorgo Cebada
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
jul-14 jun-14 ju-14  Mes Ant. Afio Ant. jul-14 jun-14 jul-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 3,04 2,71 3,28 11,9%  -7,4% 1,25 1,29 142 31% -114%
Area Cosechada 2,59 2,27 2,63 143%  -15% 1,05 1,13 121 71%  -133%
% Cosechado 85% 84% 80% 21%  63% 84% 88% 86%  -4,1% 2,2%
Rinde 40,23 40,36 37,41 03%  7,6% 38,31 37,66 3858  1,7% -0,7%
Stock Inicial 1,02 0,48 0,38 110,5% 166,7% 1,79 1,85 1,74 -3,5% 2,5%
Produccion 10,41 9,14 9,88 13,9%  54% 4,07 427 468  -46%  -13,0%
Importacién 0,54 0,54 0,41 31,6%
Oferta Total 11,43 9,63 10,26 18,7%  11,4% 6,40 6,66 6,84  -39% -6,4%
Alim./Semilla/Industr. 3,05 2,67 2,01 14,3%  51,9% 335 3,35 3,37 -0,6%
Forraje/Residual 2,67 2,29 2,41 16,7%  10,5% 1,09 1,31 137 -16,7%  -20,6%
Consumo Interno 5,72 4,95 4,42 154%  29,3% 4,44 4,66 475  -47% -6,4%
Exportacion 4,57 4,06 4,83 125%  -53% 0,22 0,22 0,30 -28,6%
Empleo Total 10,29 9,02 9,25 141%  11,3% 4,66 488 505  -45% -7,8%
Stock Final 1,14 0,61 1,02 875%  12,5% 174 1,79 179 -24% 2,4%
Ratio
Stocks/Empleo 11,1% 6,8% 11,0% 64,4% 1,1% 37,4% 36,6% 353%  2,1% 5,8%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 156 156 169 54,1% 223 223 278 -60,0%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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BOLSA EN ALZA A LA ESPERA DE
LA FINAL MUNDIALISTA

Leandro Fisanotti

El mercado apuesta a un desenlace favorable
en la negociacion con los holdouts y se adelanta a
festejar con fuertes subas en los activos cotizantes
argentinos. En tanto que las plazas internaciona-
les vivieron una semana cargada de noticias: las
minutas de la Fed, balances de las cotizantes de
Wall Street y un "susto" desde el sector financiero
luso. Méas alla de eso, la evolucion de los mercados
resultd en gran parte eclipsada por las enormes
expectativas que genera la final del mundial de
futbol en la que la Argentina ira por la hazafa.

Comenzando por los mercados de referencia a
nivel internacional, la semana que concluye estu-
Vo caracterizada por caidas a nivel general, en una
esperable toma de ganancias tras los maximos his-
téricos alcanzados en las primeras jornadas del mes
de julio. Con moderados retrocesos, Wall Street
sigue con atencién el impacto que tendran los
anuncios de la Reserva Federal en materia de poli-
tica monetaria y aguarda por los resultados co-
rrespondientes al segundo trimestre que comen-
zaron a presentar las principales empresas
cotizantes.

Las minutas de la Gltima reunién de la Fed reve-
lan que la autoridad monetaria de los Estados Uni-
dos ha decidido cesar su politica de compra de
bonos en el mercado secundario. Las compras de
titulos del Tesoro y activos respaldados por garan-
tias hipotecarias cesarian finalmente a partir del
mes de octubre al tiempo que se incrementan las
previsiones de que las tasas de interés de referen-
cia sean gestionadas al alza, abandonando un ex-
tenso periodo de minimos histéricos. El reporte
sefiala entre los fundamentos de la decision el
hecho que existe un elevado grado de consenso
en relacion a que la economia ha retomado su ca-
mino de recuperacion tras la notoria (sin mencio-
nar sorpresiva) caida en la actividad observada en
el primer trimestre del afio. Adicionalmente, el 15
de julio se espera que la Presidente de la Fed,
Janet Yellen, exponga ante el Congreso y de ma-
yores precisiones respecto de los proximos pasos
en la regulacién monetaria.

En simultaneo, los inversores siguen con aten-
cion los resultados presentados en los balances
del segundo trimestre del afio para las empresas
de mayor importancia en la economia norteameri-
cana. Como es habitual, entre las primeras en dar
a conocer sus numeros estuvo la productora de
aluminio Alcoa, que superd las previsiones de los
analistas. Un incremento en los ingresos del orden

Riesgo Pais. El camino al financiamiento externo Pais EMBI:+  Var.%Mes
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del 7% alent6 a los inversores al tiempo que sentd
perspectivas favorables para el sector industrial
en lo que resta de las presentaciones de estados
contables.

También hubo balances del lado del sector fi-
nanciero y fue nada menos que Wells Fargo el en-
cargado de exponer sus numeros, con resultados
en linea con las expectativas de los operadores.
En suma, las noticias del ambito corporativo
morigeraron la toma de ganancias en los activos
de renta variable y los principales indices despi-
den la semana con caidas del 0,7% semanal para el
caso del indice Dow Jones y 0,9% en el Standard &
Poor's 500.

Pasando al viejo continente, las caidas en los
indices europeos resultaron mas abruptas. El ca-
talizador de las ventas fue la noticia de que una
empresa vinculada al principal banco portugués
atraviesa dificultades financieras y podria incum-
plir el pago de sus bonos. El indice Euro Stoxx 50,
qgue replica una canasta de las principales accio-
nes del continente cedi6é un 3,5% respecto del
nivel alcanzado siete dias antes. AUn mas abruptas
fueron las caidas en las economias que estuvieron
bajo mayor stress financiero en la Gltima crisis: el
Ibex espafiol perdio un 4,3% en tanto que la bolsa
lusa trastabilld por la noticia y retrocedid un 10%
en la semana.

En lo que respecta al mercado local, las ex-
pectativas crecieron aceleradamente y por parti-
da doble. No puede negarse que el resultado de la
seleccién argentina ha incidido en el optimismo
de los operadores. Aunque el buen humor en los
mercados también parece justificarse en crecien-
tes expectativas de una solucion acordada en las
negociaciones con los tenedores de deuda en
default. En la semana que finaliza se dieron rele-
vantes encuentros entre las autoridades argenti-
nas y los representantes de los denominados "fon-
dos buitre". Segun trascendid, existe un principio
de acuerdo que debe cimentarse en una venia
judicial que permita esquivar futuros reclamos de
los bonistas que accedieron a los canjes de 2005 y
2010. Al cierre de esta edicion el equipo de técni-
cos argentinos seguia en reunién con el mediador
designado en el caso, Daniel Pollack, sin la presen-
cia del Ministro de Economia, Axel Kicillof.

Se espera que la propuesta incluya el pago con
bonos con vencimiento en 2024 y 2048. Los de-
mandantes habian adelantado que este tipo de pro-
puesta seria vista con buenos ojos, por lo que se
descuenta que de avanzar en este sentido podria
haber un acuerdo.

En medio de los avances de las conversacio-

nes, se dieron airadas acusaciones cruzadas a tra-
vés de solicitadas en importantes medios graficos.
Mas alla de los duros mensajes de parte del go-
bierno y del lobby financiero denominado American
Task Force Argentina, los operadores no dieron
mayor trascendencia a esto y se concentraron en
las consecuencias econdmicas de un esperado fi-
nal para el "juicio del siglo". En este sentido, el
riesgo pais (que representa el diferencial de ries-
go de los bonos argentinos respecto de los emiti-
dos por el Tesoro de los Estados Unidos) extendid
su tendencia a la baja y alcanz6 el menor nivel en
tres afios. Desde el pico que tuvo al conocerse
que la Corte Suprema de los Estados Unidos re-
chaz6 el reclamo argentino, el indicador retroce-
di6 un 30% (20% en el mes). Vale mencionar que el
riesgo pais es un determinante clave a la hora de
analizar alternativas de financiamiento externo para
el pais.

En materia de renta variable, el indice Merval
super6 los 8.800 puntos y termina la semana ano-
tando una variacion positiva del 8,4% respecto del
viernes anterior y acumula un fenomenal 64% en lo
que va de 2014. Entre las principales empresas
cotizantes, el panel lider estuvo dominado por fuer-
tes subas.

Lo mas destacado pasé por Edenor, que no deja
de sorprender por su revalorizacién y gand un
20,4% en la semana. Le siguen, en un podio domi-
nado por energéticas y bancos, el Banco Macro
(+16%), Pampa Energia (+13,9%), Grupo Financiero
Galicia (+11,5%) y Banco Francés (+11,2%).

Del lado de las bajas estuvieron solamente las
acciones de Tenaris (-3,3%) y Petrobras Brasil (-
0,3%). En ambos casos se trata de empresas diso-
ciadas del "riesgo argentino" y fuertemente
correlacionadas con el precio del petrdleo,
commodity que tuvo una dindmica bajista en las
ultimas jornadas.

Los bonos en dolares también tuvieron una se-
mana de fuertes subas. Esto se da tanto por las
expectativas de resolucion en el conflicto por la
deuda, punto mencionado anteriormente, como
por una creciente demanda de dolarizacion de
cartera. Esto obedece a que reverdecen las ex-
pectativas devaluatorias entre los operadores, im-
pulsadas por datos del frente fiscal en combina-
cion con las marcadas caidas que presenta el prin-
cipal producto de exportacion argentino en los
mercados internacionales: la soja. El menor ingre-
so de divisas causado por la caida en los precios
pondra presion sobre el tipo de cambio en el se-
gundo semestre, segln coinciden distintos
analistas.
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CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NEGOCIADOS EN EL MERCADO DE VALORES DE ROSARIO S.A

Monto negociade en $ | Cantidad Cheques Var. sem. % Veto. Prom Pond. Maonto Prom
Segmento Actual Anterior Actual Anterior EnS En cant, Actual Anterior Actudl Anterior
A alado 10742279 | 12184130 7 385 -11,7% -13,7% 1366 i71.2 33.887 33326
Directo Garantizado 1565321 | 1752302 18 54 -10,7% -6, 7% 683 1088 B6.362 32450
Directo No Gar. 1.588.714 085,862 50 3 60,3% -27.7% 80,5 1.8 26.833 12171
Directo Warrant TO0.000 TE2.830 T 25 -11,4% -TL0% 1471 148,68 100.000 31593
Directo a Fijar ‘B50.000 150.000 8 1 1318 440 143.167 150.000
Patrocinado - B33.238 - 17| -100,0%| -1000% 785 40.014
Total 15.4563.313 | 16.675.371 407 543 -7.3% -25, [
FOLAT S GOSN & 1 SETAna 08 SU0EI01S & (-0TIE01A AIEr S1E CATEApENEETE & 18 Seva o8 JR0R201E &l TR0

Dispersion cheques negociados por segmento y dias de wencimiento Volimenes negociados en AR$ por plazo de vencimiento
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Dpto. Investigacon y Desamollo — Mercado de Valores de Rosario S.A — wwwimenaros.com.ar
Contactn: d@menvaros.comar  Tel. (54 341) 421 0125 int. 153

Volumenes Negociados

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

Valor Nom. 985.813,00 1.112.679,00 feriado 119.096,00 117.454 2.335.042,00 4,67%
Valor Efvo. ($) 761.465,18 1.734.733,02 186.785,00 267.844 2.950.827,66 2,18%
Valor Efvo. (u$s) 13.391,91 98.600,04 7.226,80 119.218,75 1887,08%
Cauciones

Valor Nom. 472,00 221,00 431,00 90,00 1.214,00 -13,29%
Valor Efvo. ($) 61.274.120,65 24.068.249,58 39.914.824,92 8.691.429,79| 133.948.624,94 -16,23%
Totales

Valor Nominal 986.285,00 1.112.900,00 119.527,00 117.544,00 2.336.256,00 4,66%
Valor Efvo. ($) 62.035.585,83  25.802.982,60 40.101.609,92 8.959.274,25| 136.899.452,60 -15,91%
Valor Efvo. (u$s) 13.391,91 98.600,04 7.226,80 119.218,75 1887,08%
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MERCADO DE CAPITALES
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

La‘biblioteca de la Bolsa se encuentra abierta a la comunidad

y esta especializada en economia, particularmente en los mercados
financieros, de derivados, bursatil, de dinero, de capital,

de productos basicos y distintas areas relacionadas, como bancos,
impuestos, economia agraria, transporte y legislacion en general.

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de atencidn: lunes a viernes de 10:00 a 14:00

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1° Piso - S2000AWV Rosario
Teléfonos (0341) 525-8300/410-2600 - interno 1111
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