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RETROCEDE LA EXPORTACION EN
EL MERCADO LOCAL DE MAiz

Los embarques argentinos efectivizados
desde marzo hasta el momento totalizan 7,2
millones tn, cerca de la mitad del volumen
colocado en igual periodo del 2013, cuan-
do los puertos trabajaban a todo vapor. En
funcion de las dificultades ........... Pag.9
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EN TRIGO, LA ACTIVIDAD SE
CONCENTRA EN LA NEW CROP

Mientras tanto en Argentina el virtual
cierre de las exportaciones la deja com-
pletamente al margen de los vaivenes in-
ternacionales. Con los compradores de
este sector retirados de este segmento, la
holgura relativa de la oferta (con gran re-
percusion especialmente........... Pag. 10
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LA SOJA REBOTA, PERO MANTIENE
PRONOSTICO RESERVADO

Un alivio para la industria es que las
primas FOB de los subproductos se man-
tienen fuertes, incluso frente a las subas
externas. Sobre el cierre de la semana se
pagaban hasta u$s 65/ton por encima de la
posicién con vencimiento ........... Pag.12
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EL BALANCE CAMBIARIO ARGENTINO

De un tiempo a esta parte, el nivel de reservas inter-
nacionales en el Banco Central de la Republica Argentina
se ha convertido en un tema recurrente entre los topi-
cos econémicos que se abordan cotidianamente en nues-
tro pais. Una serie de .....ccooeveviniiiiniininnenansn. Pag. 2

MENOR CARGA TRANSPORTADA POR
FERROCARRIL EN EL PRIMER SEMESTRE DEL
2014

La carga total transportada por ferrocarril en Argen-
tina en el primer semestre del afio 2014 muestra una cai-
da respecto a igual periodo del afio 2013 tanto a nivel de
toneladas transportadas como en lo referido a tonela-
das-kildmetro. Estamisma ..............ccooooiiii.a... Pag. 4

EL ACEITE DE GIRASOL ALTO OLEICO: UNA
ESPECIALITY CON POTENCIAL DE NEGOCIO

Generalidades del producto

El Cédigo Alimentario Argentino (CAA) define al aceite
de girasol alto oleico como aquel cuyo contenido de &ci-
do oleico es igual o mayor al 75%, sobre el total de acidos
grasos. El mismo es.......ooeviiiiiiiiiiiiiiieas Pag. 6

ACUERDO, Si. ACUERDO, NO. SIGUE EL COMPAS
DE ESPERA

La primer semana del mes de agosto transcurrié mar-
cada por un compas de espera en relacién al tema holdouts.
Entre tanto, el mercado local tuvo una lluvia de datos
correspondientes a los resultados de las empresas
cotizantes durante el segundo trimestre del afio. En el
ambito internacional, las crecientes tensiones geopoliticas
incentivan un pequefio vuelo a la calidad y prima la cau-
tela entre 10S INVErsOres. .....cvvieviiiiiiiinieennenn. Pag. 28
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ECONOMIA Y FINANZAS

EL BALANCE CAMBIARIO
ARGENTINO

Emilce Terré

De un tiempo a esta parte, el nivel de reservas
internacionales en el Banco Central de la Republi-
ca Argentina se ha convertido en un tema recu-
rrente entre los topi-

ce Cambiario presentado por la autoridad moneta-
ria de nuestro pais, tomando como periodo de
referencia el tiempo que va desde el afio 2003 has-
ta el segundo trimestre del 2014. Cabe puntualizar
que en dicho Balance, y a diferencia de la Balanza
de pagos, se registran todas las compras y ventas
de billetes y divisas realizada en el mercado de
cambios, junto con las transferencias en moneda
extranjera de la autoridad monetaria, siguiendo el

c0s econdémicos que

se abordan
10.000

Balance Cambiario del BCRA - Cuentas seleccionadas

cotidianamente en
nuestro pais. Una se-

rie de factores se han 5.000

combinado para pre-
sionar una caida de las
mismas, forzando di-
versas medidas del go-

bierno central en el -5.000

intento de revertir la
situacion para no po-

Millones de ddlares

-10.000

ner en jaque la
sostenibilidad del cre- ) .
o . = =Balance transferencias por mercancias
cimiento economico. -15.000 y ) ) ) )
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ECONOMIA Y FINANZAS

Estimacion del Balance Cambiario
En millones de ddlares - Datos provisorios sujetos a revision

2013 2014
Conceptos 2003 2009 2011 2012 1°SEM ] TOTAL ] 1° SEM
Cuenta Corriente cambiaria 8.728 9.449 4.401 | 3.866 | -2.300 |-13.280| -939
Balance transferencias por mercancias 12.595 16.435 15.041 14.673 4.984 1.745 4.770
Servicios -339 -241 -1.115 -3.825 -4.533 -9.403 -2.547
Rentas -3.752 -7.670 -10.397 | -7.594 -2.884 -5.890 -3.272
Otras transferencias corrientes 225 926 872 611 133 267 111
Cuenta capital y financiera cambiaria -5.147 -8.074 || -10.510| -7.171 | -2.994 | 1.455 -609
Inversion directa de no residentes 809 1.837 3.502 3.744 1.287 2.413 1.044
Inversidn de portafolio de no residentes 508 -14 -122 -112 -7 -37 -15
Préstamos financieros y lineas de crédito -949 -1.168 4.520 -3.096 -1.799 -3.326 529
Operaciones con el Fondo Monetario Internacional -19 2.691 49 0 0 0 0
Préstamos de otros Org. Int. y otros bilaterales -1.116 878 6.129 -1.757 -3.361 -1.882 -1.407
Formacién de activos externos del SPNF -3.808 -14.123 -21.504 | -3.404 261 397 -1.666
Formacidn de act ext del sector financiero (PGC) -276 94 -67 -190 398 70 258
Compra-venta de titulos valores 0 -78 -493 -324 0 23 682
Otras operaciones del sector publico (neto) -274 -2.814 600 -1.583 635 696 204
Otros movimientos netos -22 4.624 -3.125 -448 -408 3.101 -237
Variacién de Reservas Internacionales por transacciones 3.581 1.375 -6.109 | -3.305 | -5.294 | -11.825| -1.548
Variacion Reservas Internacionales del BCRA 3.644 1.582 -5.814 -3.086 -6.285 | -12.691 | -1.321
Ajuste por tipo de pase y valuacion 62 206 295 219 -991 -866 227
Fuente: Cuentas seleccionadas en base a informacion del Banco Central de la Republica Argentina

criterio caja (es decir, no lo devengado sino lo
efectivamente cobrado/pagado) e independiente-
mente del lugar de residencia de las partes.

De la historia reciente, puede observarse que
la variacién de Reservas Internacionales del BCRA
resultd negativa practicamente a lo largo de todo
el 2009, en medio de una profunda crisis interna-
cional disparada con la caida de Lehman Brothers
el afo anterior. A partir de alli, aunque con ciertos
vaivenes, vuelve a terreno positivo hasta que dos
afios después, en el 2011, la pérdida de divisas en
manos de la autoridad monetaria parece un cami-
no inexorable hasta forzar el férreo refuerzo de
los controles cambiarios desde fines de dicho afio.
De este modo, el 2011 se convierte en el primer
afio post-crisis del 2001 en cerrar con un balance
negativo para la variacion de reservas internacio-
nales en poder del Banco Central con u$s (-5.814)
millones, casi un 240% por debajo del balance del
afio anterior.

Puede observarse que uno de los rubros que
tracciona la demanda de divisas al BCRA es la
subcuenta "Formacion de activos externos del Sec-
tor Privado No Financiero (SPNF)" que representa,
en la jerga, la salida neta de capitales ya que alli
se relinen todas las compras y ventas de billetes
cursadas a través del Mercado Unico y Libre de
Cambios (MLUC). En esta cuenta impacta, por ejem-
plo, la compra de délares para atesoramiento por
parte del publico general.

La salida de capitales, en efecto, practicamen-
te se duplicé pasando de los u$s (-11.410) millones
del 2010 a u$s (-21.504) millones en el 2011.
Desglosando la evolucion a lo largo del afio, y tal
como puede observarse en el grafico, dicho gua-

rismo venia cayendo a un nivel preocupante y
acumulativo durante los primeros tres trimestres
del 2011 hasta que, en un intento de frenar esta
salida de capitales, se impone durante el ultimo
trimestre del 2011 el control méas severo de las
operaciones realizadas en el MULC.

De cualquier modo, si bien ello va corrigiendo
la caida la formacion de activos externos no vuel-
ve a pisar terreno positivo hasta el tercer trimes-
tre del 2012, para gravitar alrededor de cero hasta
fines de 2013 cuando se reanuda la tendencia a la
baja. Sin embargo, este respiro que da la salida de
capitales privados no se traduce en una mayor acu-
mulacion de reservas por parte de la autoridad
monetaria, sino que por el contrario las mismas
sufren una notable sangria durante todo el 2013.

¢Qué sucediod el afio pasado? Siguiendo los he-
chos que se reflejan en el Balance, la Cuenta Co-
rriente cambiaria resulta fuertemente deficitaria
por primera vez en todo el periodo de analisis con-
siderado, cayendo casi un 440% respecto del afio
anterior hasta los u$s 13.280 millones. Por un lado,
el Balance de Transferencias por Mercancias (di-
ferencia entre cobros por exportaciones y pagos
por importaciones de bienes) pasa de u$s 14.673
millones en el afio 2012 a apenas u$s 1.745 millones
en el 2013. Cabe notar que, simultdneamente, el
indice de Términos del Intercambio de nuestro
pais pierde un 241% de su valor, pasando de 4,3 en
el afio 2012 a -6,1 el afio siguiente. Por otro lado,
la subcuenta Servicios que también compone la
Cuenta Corriente pasa de u$s (-3.825) millones a
u$s (-9.403) millones, explicado fundamentalmente
por los pagos del turismo. Como resultado, se re-
glament6 un aumento de la percepcion de la AFIP
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a cuenta del impuesto a las ganancias o sobre los
bienes personales que se percibe al contratar ser-
vicios o adquirir bienes en el exterior al 35% hacia
fines de dicho afio.

En este margo, la mejora del 120% en la Cuenta
Capital y Financiera cambiaria, que pasa de regis-
trar una pérdida de u$s (-7.171) millones en el 2012
a resultar positiva en u$s 1.455 millones en el 2013
no logra compensar el déficit de la Cuenta Co-
rriente, explicando que las Reservas Internaciona-
les del BCRA pierdan nuevamente 12.691 millones
de délares durante el 2013, y que se suman a los
u$s 3.086 millones de caida del afio 2012.

El panorama planteado parece comenzar a su-
frir notables modificaciones en el primer semestre
de 2014. Del lado de la Cuenta Corriente, el resul-
tado global resulta mas auspicioso pese a que aun
resulta deficitaria, gracias al resultado del segun-
do trimestre (el que histéricamente se muestra
mas robusto frente a la alta estacionalidad de nues-
tras exportaciones). De este modo, al ler semes-
tre de 2013 la Cuenta Corriente acumulaba un dé-
ficit de 2.300 millones de délares mientras que este
afo resulta de "apenas" u$s 939 millones. Explican-
do este resultado, si bien el Balance de transfe-
rencias por mercancias se mantiene practicamen-
te invariable, el resultado negativo de la subcuenta
Servicios se reduce a la mitad.

Al mismo tiempo, el resultado de la Cuenta Ca-
pital y Financiera cambiaria mejora al pasar de un
déficit de casi 3.000 millones de délares en el pri-
mer semestre del 2013 a un resultado también ne-
gativo pero por 600 millones de ddlares en el mis-
mo periodo de este afio. Sin embargo, vuelve a
activarse la salida de capitales: entre enero y ju-
nio de 2013, en términos netos, habian ingresado
261 millones de délares mientras que entre enero
y junio de 2014 se fugaron u$s 1.666 millones.

Como resultado global, las Reservas Internacio-
nales del Banco Central aun no logran recuperar-
se ya que en el primer semestre de 2014 llevan
acumuladas pérdidas por u$s 1.321 millones, aun-
que si resulta una mejora respecto al mismo perio-
do del afio anterior cuando la sangria acumulaba
ya 6.285 millones de dolares. De cualquier modo, y
atento a que, por un lado, como hemos explicitado
el mejor semestre en lo que respecta al desempe-
flo de nuestras exportaciones ha quedado atras vy,
por el otro, que el escenario actual con los
holdouts suma incertidumbre al mercado cambiario,
la situacién cambiaria requerird un cercano segui-
miento en lo que resta del afio.

MENOR CARGA TRANSPORTADA
POR FERROCARRIL EN EL PRIMER
SEMESTRE DEL 2014

Alfredo Sesé

La carga total transportada por ferrocarril en
Argentina en el primer semestre del afio 2014 mues-
tra una caida respecto a igual periodo del afio
2013 tanto a nivel de toneladas transportadas como
en lo referido a toneladas-kilémetro. Esta misma
situacion se verifica para cada una de las empre-
sas concesionarias del servicio ferroviario, con ex-
cepcioén de la linea Belgrano, operada por Trenes
Argentinos Cargas y Logistica, quien ha
incrementado en los primeros seis meses de 2014
las toneladas transportadas con respecto al mismo
periodo del 2013.

En el presente articulo se compara la evolu-
cién de la carga transportada por ferrocarril, ex-
presada en toneladas, en el periodo citado (enero
a junio de los afios 2013 y 2014). Asimismo, se mues-
tra como han variado las toneladas-kilbmetro du-
rante los mismos lapsos.

Cabe sefialar que los datos fueron extraidos de
la informacién que publica la Comisién Nacional de
Regulacion del Transporte (CNRT) en su pagina web
(acceso el 30/07/14), sobre las toneladas trans-
portadas por los ferrocarriles de carga
Ferroexpreso Pampeano S.A., Nuevo Central Argen-
tino S.A., Ferrosur Roca S.A. y Trenes Argentinos
Cargas y Logistica, que opera las lineas San Martin,
Urquiza y Belgrano. Se recuerda que, a través de
la Resoluciéon N° 469/2013 del Ministerio del Inte-
rior y Transporte, se rescindieron los contratos
de concesion para la explotacion de los servicios
ferroviarios de carga correspondientes a la Red
Ferroviaria Nacional integrada por la Linea San Mar-
tin y remanente de la Linea Sarmiento, operada
hasta ese entonces por la firma ALL Central S.A. y
por la Linea Urquiza, operada por la firma ALL
Mesopotamica S.A. Luego, estas lineas fueron asig-
nadas a la empresa Belgrano Cargas y Logistica S.A.
(ahora denominada Trenes Argentinos Cargas y Lo-
gistica), que ya tenia bajo su responsabilidad la
Linea Belgrano.

En el cuadro N° 1 se pueden observar los datos
de carga transportadas.

Si se compara el volumen total transportado
con el mismo periodo del afio 2013 se observa que
durante el presente afio se registré una disminu-
cioén del orden del 16,1%, ya que durante el mismo
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lapso en ese afio
se transportaron
10.651.472 tonela-
das.

En cuanto a la
evolucion por linea
0 concesionario,
salvo en el caso de
la linea Belgrano
gue experimento
un aumento de la
carga transporta-
dade 22,0%, el res-
to disminuyé su
volumen transpor-
tado con relacién
al afio 2013, tal
como puede apre-
ciarse en el cua-
dro N° 2.

Teniendo en
cuenta que la me-
dida relevante del
transporte de car-
gas es la tonelada-
kilbmetro, también
se ha efectuado
esa comparacion.
En este caso, la
caida total fue del
17,9% en los prime-
ros seis meses de
2014 con relacién
al mismo periodo
de 2013. Aqui tam-
bién la Gnica linea
gue experimento
un aumento en las
toneladas kiléme-
tro fue la
Belgrano, con un
incremento del
21,0%. En el cua-
dro N° 3 se puede
observar la evolu-
cion porcentual

Cuadro N° 1:

Argentina. Toneladas transportadas enero-junio Afio 2014
Ferroexpreso Pampeano S.A. 1.665.009
Nuevo Central Argentino S.A. 3.147.406
Ferrosur Roca S.A. 2.630.692
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea San Martin 941.312
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea Urquiza 133.717
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea Belgrano 417.586
Total 8.935.722

Fuente: P4gina web Comisién Nacional de Regulacién del Transporte (CNRT). Acceso dia 30/07/14

Cuadro N°2:
Argentina. Variacion en las toneladas transportadas por concesionario ferroviario
en el periodo enero-junio. Ao 2014 vs Afio 2013.

Ferroexpreso Pampeano S.A. -22,5%
Nuevo Central Argentino S.A. -9,2%
Ferrosur Roca S.A. -6,7%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea San Martin -43,0%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea Urquiza -39,8%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea Belgrano 22,0%
Total -16,1%

Fuente: P4gina web Comisién Nacional de Regulacién del Transporte (CNRT). Acceso dia 30/07/14

Cuadro N° 3:
Variacion en el total de toneladas-kilémetro transportadas por concesionario
ferroviario en Enero-Junio. Afio 2014 vs Afio 2013

Ferroexpreso Pampeano S.A. -25,7%
Nuevo Central Argentino S.A. -15,0%
Ferrosur Roca S.A. -3,4%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea San Martin -34,9%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea Urquiza -36,5%
Trenes Argentinos Cargas y Logistica. - Linea Belgrano 21,0%
Total -17,9%

Fuente: P4gina web Comision Nacional de Regulacién del Transporte (CNRT). Acceso dia 30/07/14

Cuadro N° 4:
Argentina. Toneladas transportadas por productos en Enero-Junio. Aiio 2014 vs
Ao 2013

Grupo de productos 2014 2013 Variacién %
Granos, subproductos y aceites 4,745.787 6.063.096 -21,7%
Piedra 1.262.850 1.419.495 -11,0%
Materiales de Construccion 1.347.256 1.417.139 -4,9%
Mineria 303.694 345.979 -12,2%
Otros 471.579 533.960 -11,7%
Petréleo y derivados - Quimicos 297.401 324.423 -8,3%
Siderurgicos 451.650 481.597 -6,2%
Forestales 55.505 65.783 -15,6%
Total 8.935.722 10.651.472 -16,1%

Fuente: P4gina web Comision Nacional de Regulacién del Transporte (CNRT). Acceso dia 30/07/14

de toneladas kilémetro transportadas por conce- Cabe recordar que este es el rubro mas impor-
sionario en el primer semestre de 2014. tante del transporte ferroviario, ya que historica-

Finalmente, se ha analizado la evolucion del tipo | mente ha representado mas del 50% del total de
de carga transportada. Si bien los datos son preli- | las cargas. En el periodo enero a junio de 2014

minares y pueden estar sujetos a variacion, se apre- | alcanzd una participacion del 53,1% de la carga
cia una fuerte caida en el rubro "Granos, | transportada, mientras que en el mismo lapso de
subproductos y aceites", con una disminucién del | 2013 fue el 56,9%.

21,7%.

Finalmente, en el cuadro N° 5 se muestran al-
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gunos indicadores de los
ferrocarriles de carga
gue resultan interesantes

Cuadro N° 5:

Algunos indicadores seleccionados del trafico ferroviario de cargas en el
periodo Enero - Junio. Afio 2014 vs Ao 2013

a modo de comparacion

entre las distintas lineas. |Linea/ FEPSA NCA FSR San Martin| Urquiza Belgrano
Como puede apreciar- |indicador
. Toneladas transportadas por...

se, si se comparan los T

ratios de toneladas trans- r::lia o0 1.473 2.316 2.447 610 226 261

portadas por empleado 2013 1'902 2.552 2'622 1.070 375 213

(tomando el dato del afio Vagén en estado o;;erativo . . .

2013 con excepcion de las

lineas San Marg’n Urquiza 2014 1.010 807 1.198 256 88 191
’ 2013 1.304 889 1.284 448 146 156

y Belgrano que son las -

cifras de 2012 ); por va- Locomotora en estado operativo

6n en estado 0’ erativo: 2014 32.019 39.343 69.229 13.642 7.866 11.600

g P " | 2013 41.327 43.350 74.174 23.935 13.067 9.505

por locomotora en esta- |- - —

do operativo y por kilo- Kilémetro de via en operacion

metro de via en opera 2014 657 850 905 355 90 83

P 2013 848 937 970 622 149 68

cion, los indicadores de
todas las lineas se han
deteriorado, salvo para el
caso de la linea Belgrano,
en donde los valores aumentan en todos los casos,
en una proporcion similar al incremento de la car-
ga transportada.

No obstante las caidas registradas en el primer
semestre de 2014 con respecto al mismo periodo
de 2013, el ferrocarril de carga que exhibe los
mejores indicadores del sistema es el Ferrosur Roca
S.A. (FSR).

EL ACEITE DE GIRASOL ALTO
OLEICO: UNA ESPECIALITY CON
POTENCIAL DE NEGOCIO

Florencia Matteo

Generalidades del producto

El Cadigo Alimentario Argentino (CAA) define al
aceite de girasol alto oleico como aquel cuyo con-
tenido de &cido oleico es igual o mayor al 75%,
sobre el total de &cidos grasos. EI mismo es una
variante del aceite convencional obtenido a partir
del procesamiento de una semilla genéticamente
modificada (hibrido), que prioriza el contenido de
acido oleico, en lugar del linoleico.

En los cultivos convencionales de girasol sue-
len encontrarse una proporcion de aceite del 40-
55%, &cidos grasos saturados en un 10% y un 90%
de &cidos insaturados, es decir, &cido oleico y aci-
do linoleico, con una proporcion de 15-35% y 75-

Fuente: P4gina web Comisién Nacional de Regulacion del Transporte (CNRT). Acceso dia 30/07/14.
(*) Los datos de cantidad de personal de las lineas San Martin, Urquiza y Belgrano corresponden al afio 2012.

55%, respectivamente . No obstante, en las varie-
dades con modificaciones genéticas, el oleico al-
canza valores de 80-85%. Como la suma de ambos
acidos insaturados suele ser constante, cabe es-
perar que las variedades de alto oleico contengan
una menor proporcion de linoleico .

Este tipo de aceite posee gran calidad nutriti-
va, culinaria e industrial, en especial porque su
menor probabilidad de auto-oxidacion le otorga
una mayor estabilidad sin necesidad de
hidrogenacion, logrando un producto mas sano y
que puede ser conservado por mas tiempo. De
hecho, sustituye a las grasas "trans" en la elabora-
cién de alimentos, ya que posee efectos similares
en lo que refiere a la preservacién del sabor y la
conservacion en los productos elaborados y enva-
sados. En términos generales, el aceite de girasol
alto oleico es similar al de oliva, con la ventaja
adicional de que posee un sabor y olor neutros.
Ademas, el rendimiento de la semilla hibrida y la
produccion son comparables a los cultivos de gira-
sol tradicionales.

Entre los destinos posibles de esta especiali-
dad se pueden sefialar:

-Alimentos: el aceite alto oleico es muy ade-
cuado para freir, ya que tolera altas temperaturas
sin perder sus propiedades; en reposteria se utili-
za para la panificacion y confiteria en general por
su alto poder de conservacién y como sustituto
de grasas hidrogenadas y animales (nocivas para la
salud), por su contenido lipidico mucho mas salu-
dable;
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Cuadro N° 1: Exportaciones argentinas de aceite de girasol alto oleico segun
destino. Primer semestre de 2014

que:
-es un producto
de mayor valor que

] Importe Total (FOB Precio promedio | Participacion el aceite convencio-
Pais en USD) Toneladas ponderado en el total nal, porque se co-
(USD/Tn) exportado | mercializa como
Paises Bajos 48.882.960 46.460 1.052 49,60% | especiality, pudien-
Francia 16.427.250 16.350 1.005 17,45% | 4o obtenerse rendi-
Malasia 11.287.525 10.084 1.119 10,77% | mientoy volumen si-
Mozambique 4.515.000 4.500 1.003 4,80% milares a la
Australia 4.388.000 4.150 1.057 4,43% commodity en cose-
China 4.019.760 3.121 1.288 3,33% )
Chile 3.114.475 2.608 1.194 278% | chas
Nueva Zelanda 2.599.000 2.300 1.130 2,46% -promueve la
Estados Unidos 1.461.362 839 1.743 0,90% | asociacién de pro-
Colombia 1.195.572 1.104 1.083 1,18% | ductores, el coope-
Taiwén 937.843 594 1.579 0,63% | rativismo y la inte-
Uruguay 796.347 642 1.240 0,69% | gracion vertical para
Ecuador 787.400 620 1.270 0,66% | la produccion y pos-
Brasil 405.000 300 1.350 0,32% | terior procesamien-
Total General 100.817.494 93.670 100,00% | to y comercializa-

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Mercosur Online.

-Cosméticos: posee propiedades hidratantes y
emolientes; es muy utilizado, por ejemplo, en ja-
bones. Igualmente, por sus caracteristicas
antioxidantes, solo el aceite de girasol con alto
contenido de acido oleico tiene un periodo de
conservacion suficiente para su utilizacién cosmé-
tica;

-Productos industriales: como lubricante.

Como el aceite de girasol alto oleico proviene
de una semilla genéticamente modificada, cabe es-
perar que posea propiedades superadoras de la
variedad convencional. Entre las principales ven-
tajas que ostenta la especiality por sobre la
commodity pueden citarse:

-mayor calidad nutricional, ya que su ingesta
reduce el colesterol de tipo LDL, conocido como
"colesterol malo" - y con él, los riesgos de enfer-
medades cardiovasculares-, mientras que tiene un
efecto neutral sobre el colesterol HDL, o "bueno".
Ademas, posee altos contenidos de vitamina E que
proporcionan antioxidantes a nivel celular;

-posee un sabor y olor neutros, por lo que tor-
na mas agradables los alimentos que con él se ela-
boran;

-es mas resistente a la auto-oxidacion, lo que
conlleva a que pueda ser conservado por mas tiem-
po que el aceite de girasol convencional;

-tiene mayor estabilidad cuando expuesto a
altas temperaturas, lo que implica que es mas ade-
cuado para cocinar.

Asimismo, también presenta ciertas ventajas
desde el punto de vista productivo y comercial ya

cion;

-incrementa el
valor de la tierra, al ser capaz de producirse en
zonas marginales menos aptas para otras produc-
ciones , como la region del NEA.

No obstante todas las cualidades anteriores,
como principal desventaja se tiene que es un pro-
ducto genéticamente modificado, lo cual involucra
todas las cuestiones éticas y de riesgo a la salud
humana y del medio ambiente referidas a la intro-
duccion de cambios a nivel de la biotecnologia.

Mercado de aceite de girasol alto oleico

A nivel de mercado interno, se esta dando una
tendencia en favor de aumentar la presencia del
aceite de girasol alto oleico para el consumo di-
recto en los hogares. Por lo general, se presentan
como productos diferenciados del aceite de gira-
sol convencional, y/o en mezclas con otros tipos
de aceite. El "catch up" son los beneficios para la
salud, y las bondades para freir .

En lo que se refiere a las exportaciones argen-
tinas de este producto, se ha creado reciente-
mente una posicion arancelaria que refiere al acei-
te de girasol con &cido oleico igual o mayor al 75%
sobre el total de acidos grasos. Los datos de ex-
portaciones de dicha posicion se presentan en el
Grafico N° 1 para el periodo Junio 2013-Junio 2014.

Del mismo se desprende que en el Gltimo afio
se exportaron, en promedio, 10.700 Tn mensuales
de aceite de girasol alto oleico; no obstante, la
serie muestra un salto en los despachos al exte-
rior en los meses de abril y junio de este afio,
cuando se exportaron 29.000 y 40.000 Tn, respec-
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Grafico N° 1: Aceite de girasol alto oleico. Evolucién de las exportaciones
mensuales y Precio FOB promedio. Periodo Junio 2013 — Junio 2014.
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de Mercosur Online.

1070/Tn.

En referen-
cia a los desti-
nos de las ven-
tas externas, se
puede visualizar
en el Cuadro N°
1 todos los pai-
ses a los que se
despachd el
producto en el
primer semes-
tre de 2014, de-
tallando la suma
del valor en do6-
lares de todas
las operaciones
con cada pais, la
cantidad de to-
neladas
involucradas y
el precio pro-

Grafico N° 2: Exportaciones de Aceite de Girasol Alto Oleico - segun destino.
Primer Semestre 2014

ESTADOS UNIDOS
0,9%

MOZAMBIQUE

MALASIA 4,8%
10,8%
FRANCIA AUSTRALIA
17,5% 4,4% COLOMBIA
1,2%
TAIWAN
-0,6%
URUGUAY
A 0,7%
ECUADOR
PAISES BAJOS
49,8%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de Mercosur Online

medio pondera-
do por canti-
dad. Asimismo,
el Grafico N° 2
representa la
participacion
de cada desti-
no en el total
de exportacio-
nes argentinas
del primer se-
mestre de 2014.

Del mismo se
puede observar
que el principal
destino de los
despachos de
aceite de gira-
sol alto oleico
en 2014 fueron
los Paises Bajos,

con casi 50% del

tivamente. Tal es asi que si se realiza una compara-
cion puntual entre el mes de junio de 2013 y el
mismo mes de 2014, se experimenta un crecimien-
to de las exportaciones de 13 veces la cantidad
despachada el afio pasado.

El mayor precio de exportacién (ponderado por
las cantidades exportadas en cada periodo) de la
serie completa fue de USD 1.350/Tn. en el mes de
julio de 2013, mientras que el Ultimo dato disponi-
ble de junio del corriente afio rondaba en USD

total. Otros destinos importantes son Francia
(17,5%), Malasia (10,8%), Mozambique (4,8%) y Aus-
tralia (4,4%), entre otros.

Comentarios finales

En los péarrafos anteriores se pretendié hacer
una breve pero sugestiva presentacion del aceite
de girasol alto oleico, especiality que viene ganan-
do participacién a nivel productivo en el pais en
los ultimos tiempos. De todo lo expuesto puede
observarse que es un nicho de mercado que esta
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creciendo entre los consumidores tanto en el ex-
terior -liderado por Europa-, como en el mercado
interno, y es una interesante alternativa a consi-
derar por los productores agricolas locales, espe-
cialmente para aquellos que ya se encuentran ha-
ciendo girasol convencional, por comercializarse
como especialidad y presentar mejor rendimiento
por hectéarea.

1 Rosbaco, I. «<Desarrollo de girasoles alto y medio oleico en Argen-
tina». Facultad de Ciencias Agrondmicas. UNR.

2 Franco, D. «Aceites de girasol diferenciados». Alimentos Argen-
tinos.

3 Alvarez, D. et al. «Produccién de girasol con calidades especia-
les». INTA Manfredi.

4 Franco, D. «Aceites de girasol diferenciados». Alimentos Argen-
tinos.

RETROCEDE LA EXPORTACION EN
EL MERCADO LOCAL DE MAIz

Guillermo Rossi

Los futuros de maiz en Chicago insinuaron una
recuperacion a lo largo de la semana, aunque sin
alejarse demasiado de los minimos de cuatro afios
alcanzados a finales de julio. La tendencia bajista
encontré un soporte en la zona de los u$s 3,60
por bushel, cifra ligeramente superior a u$s 140/
ton, aunque al llegar el viernes nuevas bajas con-
dujeron al mercado a su séptima caida semanal
consecutiva. En ese lapso los fondos especulativos
revirtieron el posicionamiento de su cartera, pa-
sando de contar con predominio de posiciones
compradas a tener saldo neto vendido. Si bien esto
podria interpretarse como una apuesta a mayores
bajas de parte de los operadores institucionales
mas calificados, un relevamiento publicado por
Reuters anticipa precios relativamente estables
para el ultimo trimestre del afio.

En general, la accién del mercado ha descon-
tado casi totalmente la expectativa de una cose-
cha récord en Estados Unidos, incluso mayor a la
obtenida en la campafa 2013/14 pese a la reduc-
cion del 4% en el area sembrada. Durante esta se-
mana se conocieron las estimaciones de dos influ-
yentes firmas de andlisis de mercado, Informa
Economics y FC Stone, que se ubicaron en 355,3 y
367,2 millones de toneladas, respectivamente. Por
su parte, Thomson Reuters Lanworth sorprendio
con una proyeccion de produccion de 375 millo-
nes de toneladas, hasta el momento la cifra més
holgada entre las conocidas. ElI USDA actualizara

su nimero en el reporte mensual del proximo mar-
tes. El consenso apunta a un incremento de los
rindes cercano a 3 qqg/ha frente a la cifra reporta-
da el mes pasado.

Los pronosticos optimistas de cosecha se com-
binan con cierta retracciéon de la demanda. La
molienda norteamericana se ha ralentizado en la
ultima semana, en un marco de caida de los pre-
cios del petrdleo y el etanol, al tiempo que el
mercado de residuos secos de destileria (DDGs) -el
principal subproducto de la industrializacion- con-
tinda sobreofertado y con menores posibilidades
de salida exportadora ante la retirada de los com-
pradores chinos. El flujo de exportaciones del grano
también ha sufrido una disminucioén, en parte ge-
nerada por la creciente competencia de las cose-
chas tardias de Brasil y Argentina. A pocos menos
de un mes del comienzo del nuevo ciclo de co-
mercializacion en Estados Unidos, los embarques
ya comprometidos de maiz nuevo totalizan 7,7 mi-
llones de toneladas, un 10% por encima del prome-
dio de los ultimos 5 afios aunque 1,6 millones de
toneladas por debajo de lo negociado a la misma
fecha del afio pasado.

Si se cumplen las previsiones de cosecha, el
mercado internacional encontrara holgada oferta
hacia finales de afio, lo que podria tener
implicancias bajistas para las primas FOB en puer-
tos sudamericanos, que se mantienen en niveles
histéricamente elevados. En las terminales del Up
River se pagan hasta u$s 45/ton sobre la posicion
septiembre de Chicago para embarcar hasta la pri-
mera quincena de octubre. Sin embargo, desde
alli en adelante Argentina podria convertirse en
un origen poco competitivo para seguir exportan-
do maiz en grandes volimenes. Algo similar ocurre
en Brasil, donde el Ministerio de Agricultura acti-
vé esta semana su programa de sostenimiento de
precios internos, que implicard un sacrificio pre-
supuestario de R$ 500 millones.

Los embarques argentinos efectivizados desde
marzo hasta el momento totalizan 7,2 millones de
toneladas, cerca de la mitad del volumen coloca-
do en el mismo periodo del afio 2013, cuando los
puertos trabajaban a todo vapor. En funcién de las
dificultades que emergen para colocar el rema-
nente, se refuerza la expectativa de que el mer-
cado local llegara a los primeros meses de 2015
con inventarios méas elevados que los del ultimo
afio, pese a la caida de la produccién respecto
del récord de 2012/13. El contexto predominante-
mente "pesado” por el que transitan otros granos
forrajeros, como el sorgo y la cebada, reafirma
esta perspectiva.
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Naturalmente, este escenario condiciona las
decisiones de siembra de cara a la campafa 2014/
15. Los primeros relevamientos de intencién en
zona nlcleo apuntan a una caida que podria supe-
rar el 20%, concentrada en las siembras de prime-
ra. Pese a que el panorama climatico parece favo-
rable para el cultivo, las dificultades de
financiamiento y el encarecimiento de los costos
de transporte son las principales amenazas, a la
que se suma el fuerte deterioro interanual de los
precios. Los valores a cosecha son 10% inferiores a
los registrados en agosto de 2013 y se encuentran
un 25% por debajo de los vigentes en la pre-cam-
pafa del invierno de 2012.

Los negocios por maiz nuevo son practicamen-
te nulos hasta el momento, circulando una idea
de precio en torno a u$s 140/ton con entrega en
abril en la zona de Rosario. En tanto, el mercado
disponible perdi6 fluidez en la ultima semana, con
menor participacion de la exportacion en la bus-
queda del cereal y una virtual paralizacion en las
emisiones de ROE Verde por la UCESCI hasta el dia
viernes, en el que se entregaron 343.600 tonela-
das en 22 emisiones. Los precios aterrizaron en $
1.030/ton, por debajo de los $ 1.100/ton de prin-
cipios de semana. Naturalmente, el &nimo de los
vendedores cayd notablemente y buena parte de
la oferta quedara al aguardo de una mejora de los
precios para volcarse nuevamente a la plaza.

De a poco los consumos van incrementando su
agresividad de cara a la época de mayor firmeza
estacional de la absorcién interna. Sobre el final
de la semana se pagaban hasta $ 1.100/ton por
maiz en condiciones Camara sobre Baradero y Con-
cepcion del Uruguay. Otros compradores
convalidaban cifras similares bajo diferentes re-
guerimientos de calidad y plazos de pago. El
esperable incremento de las faenas porcina y avi-
cola en los proximos meses generard una
reactivacion de la utilizacion doméstica del ce-
real, en simultaneo con una gradual retirada de la
exportacion, que muestra un saldo de compras
sobre ventas superior a 5 millones de toneladas.

EN TRIGO, LA ACTIVIDAD SE
CONCENTRA EN LA NUEVA
CAMPANA

Emilce Terré

Pese a la toma de ganancias entre el jueves y
viernes, el trigo Chicago cerré el viernes con la
mayor suba de las ultimas tres semanas en el mer-
cado, mientras que el cereal de invierno negocia-
do en Kansas, mas comparable con nuestro tipo
de cereal, no logré sostenerse cerrando la sema-
na con bajas. En la plaza doméstica, el trigo conti-
nda inmune a todo estimulo externo perdiendo
nuevamente terreno en precios aunque notandose
un repunte en la actividad para la entrega diferi-
da.

Comenzando a recorrer una campafa que se
avizoraba récord en términos de volumen global
producido de trigo, las copiosas lluvias al cierre
de las labores de cosecha en Europa dieron el
batacazo haciendo temer por la calidad del grano.
Tanto en Alemania como en Francia (donde de
hecho se registro el julio méas lluvioso de la histo-
ria), dos de los principales exportadores del mun-
do, los excesos de humedad retrasan la trilla y
pese a que no se duda del aumento en el volumen
cosechado la gran variabilidad de calidad generan
dudas en lo que refiere a la disponibilidad global
de cereal para consumo humano. Ante este pano-
rama, los futuros de trigo negociados en Euronext
sufrieron una notable caida semanal, incluso a pesar
que los silos recibidores dijeron que moderarian
sus exigencias de calidad y proteina.

Simultdneamente volvieron a recrudecerse las
tensiones politicas en la regién del Mar Negro lue-
go que Rusia desplegase tropas en las fronteras
con Ucrania, y si bien ain no se notaron interrup-
ciones en los embarques desde la zona, ello gene-
ra ruido en el mercado. Simultdneamente, el pri-
mero de dichos paises ha reaccionado a las san-
ciones de occidente imponiendo restricciones a
las importaciones de carne, pescado, lacteos, fru-
tas y verduras tanto desde Estados Unidos como
desde la Union Europea, Noruega, Canada y Aus-
tralia por el término de un afio, lo cual eventual-
mente podria jugar a favor de aquellos paises lati-
noamericanos dispuestos a aprovechar la oportu-
nidad que se les presenta.

Finalmente, un attaché no oficial del USDA dado
a conocer hoy recortd la estimacién de cosecha
australiana para la campafa 2014/15 de 26 millones
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 07/08/2014

RESERVA

l EXCESIA

l.:auumms
l OPTIMA

AGECUADA.

BCR

ESCASA

D SEQUA

DIAGNOSTICO:

En la semana comprendida entre el jueves 31 de julioy el
miércoles 6 de agosto solo se produjeron precipitacio-
nes escasas y dispersas ya que sobre la zona GEA los
acumulados estuvieron por debajo de los 5 mm y fueron
muy aislados. La principal actividad se desarrollé en el
sector sur de la region GEA y el caso mas significativo
fue el de Lincoln, en la provincia de Buenos Aires, con un
acumulado semanal que alcanz6 los 7,2 mm. En cuanto a
las marcas térmicas, la semana se caracteriz6 por tener
variaciones de temperatura importantes, con valores
por encima y por debajo de los parametros normales
para la época del afio. Respecto a los valores maximos,
en general, se pudieron observar temperaturas eleva-
das. El valor més destacado se midi6 en Irigoyen, provin-
cia de santa Fe, con el registro de 30°C. El promedio de
la region se mantuvo entre 25 y 27°C, siendo superior a
los parametros normales para la época del afio y por
encima de las marcas registradas la semana pasada. Las
temperaturas minimas, se presentaron dentro de los
valores normales estacionales y los valores mas bajos del
periodo promediaron entre 5y 7°C. La marca mas baja
fue de 3,4°C y se midi6 en la localidad de Lincoln, sobre
la provincia de Buenos Aires. Con las condiciones pre-
sentadas y haciendo el balance entre las escasas preci-
pitaciones y la evapotranspiracion que se produjo du-
rante la semana de analisis, se puede ver que las reser-
vas hidricas siguen presentando una diferencia muy no-
table entre la zona sudeste de la region, con reservas
abundantes, y la zona noroeste de GEA, donde las reser-
vas bajaron a niveles entre escasos y regulares. En ge-
neral se observa que la situacion se mantiene buena en
la mayor parte de la region, aunque en toda la franja
oeste de GEA ha disminuido de manera considerable la

reserva hidrica. Las perspectivas en el mediano plazo
son muy buenas, ya que el reservorio hidrico se manten-
dra elevado. También hay que tener en cuenta que hacia
la primavera se prevé la llegada del fenémeno de ?EI Nifio?
lo que puede implicar un aumento en los promedios men-
suales de las precipitaciones. Durante los préximos 15
dias no se necesitan lluvias significativas para mantener
las buenas condiciones hidricas en toda la regién, aun-
gue en la zona oeste de la region se alcanzarian reser-
vas 6ptimas con precipitaciones débiles y con acumula-
dos entre a los 40 o0 60 mm.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 7 y
el miércoles 13 de agosto comenzara con el ingreso de
una masa de aire frio y seco. Luego del pasaje de un
sistema frontal frio, que dejo algunas lluvias aisladas, el
viento rot6 al sector sur y permitié el descenso térmico
en toda la region GEA. Las condiciones durante el jueves
7 se mantendran estables, con escasa cobertura nubosa
y viento prevaleciente del sector sur. La semana en
general se presentara sin lluvias con temperaturas que
seran levemente por encima de lo normal, si bien habra
oscilaciones de las marcas térmicas, en general, se man-
tendran relativamente constantes, y el promedio de la
semana de analisis dard como resultado valores leve-
mente mas elevados que los parametros habituales para
la época del afio. Si bien al comienzo de la semana el
viento prevalecera del sector sur, se prevé que rapida-
mente rote al sector norte, por lo que las temperaturas
se recuperaran rapidamente en toda la region GEA. Otro
aspecto a destacar es la humedad en las capas bajas de
la atmoésfera, ya que en el inicio de la semana sera muy
escaso, pero con la rotacion del viento al sector norte
comenzara a incrementarse velozmente y si bien ira
aumentando la inestabilidad sobre la region central del
pais, no se prevé que se desarrollen precipitaciones,
aunque si habrd un aumento significativo de la cobertu-
ra nubosa, especialmente hacia el final del periodo de
analisis.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 01/08/2014

RESERVA

l EXCESIVA
l.:suumms
l OPTIMA

ADECUADA

BCR

ESCasA

D SEQUA

http://www.bcr.com.ar/gea
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de toneladas previstas en el reporte mensual de
julio a 24,5 millones de toneladas. Cabe hacer no-
tar, sin embargo, que el desarrollo del cultivo vie-
ne muy avanzado frente a lo cual podria adelantar-
se la trilla hasta tres semanas, al tiempo que las
buenas condiciones meteoroldgicas hacen pensar
en una muy buena produccién para el nuevo ciclo
y todo ello podria estar impactando sobre los pre-
cios globales en el corto plazo.

De cualquier modo, los factores presentados
se constituyeron en sostenes claves para los valo-
res internacionales del trigo blando, que llegé a
tocar en Chicago su precio mas alto del dltimo
mes durante la sesion del miércoles, antes de dis-
parar una toma de ganancias. El trigo duro de in-
vierno que se negocia en Kansas, en cambio, se ve
presionado por la presion estacional de la cose-
cha estadounidense donde las buenas condicio-
nes ambientales permiten un rapido avance de las
labores.

Mas alla de ello, el mercado continta presio-
nado por la expectativa de una amplia oferta en la
campafia 2014/15 que limita cualquier potencial
de recuperacion. Los operadores se encuentran
expectantes del informe mensual de estimaciones
de oferta y demanda que el USDA publicara el mar-
tes proximo donde el consenso general apuna a
una nueva revision al alza del stock final para la
campafia 2014/15 a alrededor de los 190,4 millones
de toneladas cuando en julio el organismo estaba
proyectando 189,54 millones de toneladas. Al mis-
mo tiempo, se descuenta un aumento en la previ-
sién de produccion estadounidense de trigo para
la nueva campafia que pasaria de los 54,21 millones
de toneladas reportados en julio a alrededor de
54,70 millones de toneladas.

Mientras tanto en Argentina el virtual cierre
de las exportaciones la deja completamente al
margen de los vaivenes internacionales. Con los
compradores de este sector retirados de este seg-
mento, la holgura relativa de la oferta (con gran
repercusion especialmente en el sudeste de Bue-
nos Aires) y las buenas condiciones que muestra el
cultivo sembrado mantuvo a raya los precios.

En lo que respecta a los valores Estimativos de
la Camara Arbitral de Cereales de Rosario para el
cereal disponible, los mismos continuaron su cai-
da escalonada cerrando la semana a $ 1.650/ton
para las operaciones realizadas en el recinto local
el dia jueves. En el recinto, sélo la molineria dio a
conocer ofertas abiertas para la compra de cereal
Art 12 con PH 76 a $ 1.550/ton el mismo dia, por
debajo de los $ 1.650/ton que se pagaban a co-
mienzos de la semana.

En lo que respecta a la operatoria por trigo
nuevo, el ritmo de negocios se evidencié mas acti-
vo (especialmente para el cereal en condiciones
camaras) con ofertas abiertas que llegaban hasta
los u$s 180/ton para entrega en diciembre. Ade-
mas, un exportador estuvo ofreciendo el mismo
precio para la descarga noviembre aunque con re-
querimientos de calidad. Aqui no se logré tentar a
los vendedores cuyas pretensiones rondaban los
u$s 185/ton bajo tales condiciones.

El productor en tanto se aboca al desarrollo
del cultivo mientras se va cerrando la ventana de
siembras en Argentina. Segun sefial6 el Ministerio
de Agricultura, los excesos de humedad estan difi-
cultando la implantacién en algunas zonas pese a
lo cual ya se complet6 el 90% de un area de inten-
cién de 4,5 millones de hectareas, de acuerdo a
las estimaciones oficiales.

Para lo que respecta a la zona nucleo, la Guia
Estratégica para el Agro de nuestra Bolsa puntuali-
z6 que la evolucion del trigo es excelente a medi-
da que se ingresa en etapa de macollaje. Esta es
una muy buena noticia para el campo, en momen-
tos donde la falta de financiamiento, el aumento
de los costos, la escasa fluidez de la comercializa-
cién y la fuerte correccién que vienen sufriendo
los precios de los commodities agricolas en el mundo
se constituyen en fuertes limitantes para el sec-
tor.

LA SOJA REBOTA, PERO MANTIENE
PRONOSTICO RESERVADO

Guillermo Rossi

La primera semana de agosto fue de menor a
mayor en el mercado local de la oleaginosa, al com-
pas de los vaivenes externos y con mucha oferta
de la tltima campafia todavia por negociar, pese a
que la presion estacional de los altimos meses ha
disminuido notablemente. A principios de mes, la
caida de los precios hasta la zona de $ 2.350/ton
habia limitado fuertemente el interés de los ven-
dedores, aunque una posterior recuperacion has-
ta $ 2.450/ton en la rueda del viernes le devolvio6 a
la plaza algo del dinamismo perdido.

Los mercados externos mantienen el animo
bajista a muy poco del inicio de los trabajos de
recoleccion de una gran cosecha en Estados Uni-
dos. De cara al informe del USDA que se conocera
el martes, distintos consultores privados manejan
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cifras de produccion que oscilan entre 104 y 106
millones de toneladas, volumen suficiente para
cumplir con los niveles de exportacion y molienda
que han programado las grandes firmas de
originacién y trading, dejando un importante so-
brante para el ciclo 2015/16. El stock final norte-
americano de la campafia nueva podria trepar has-
ta niveles que no se observan desde el ciclo 2006/
07, triplicando la disponibilidad actual de merca-
deria hasta superar las 11 millones de toneladas.

La situacion descripta se suma a un contexto
bajista para el petroleo y los aceites vegetales. En
el sudeste asiatico la produccion de palma viene
aumentando a un nivel superior al esperado, al
tiempo que no se advierte un fortalecimiento de
la demanda que pueda absorberla con facilidad.
Sobre finales de la semana su cotizacion cayé has-
ta el nivel méas bajo del ultimo afio en el mercado
de Malasia, impactando sobre los futuros de acei-
te de soja en Chicago, que se derrumbaron hasta
u$s 780/ton, una cifra que no se observaba desde
finales de septiembre del afio 2009. El atenuado
impacto del fenomeno de "El Nifio", que genera
clima ligeramente mas seco en esta regién del pla-
neta, contribuye a desinflar a los aceites vegeta-
les de su prima climatica.

Sin embargo, en el poroto y la harina el retro-
ceso de los precios despierta la voracidad de la
demanda, limitando el potencial de baja. A princi-
pios de agosto, el volumen de exportaciones nor-
teamericanas ya comprometido para la campafia
2014/15 es récord, aunque el incremento espera-
do en la oferta permitiria cubrir con creces esa
mayor demanda. Hasta el momento el USDA ha re-
portado compromisos de embarque por algo mas
de 17 millones de toneladas de soja y nada menos
que 4,1 millones de toneladas de harina y demés
subproductos, en ambos casos un récord para el
momento del afio.

A nivel local, en tanto, los operadores obser-
van la evolucion externa en el intento por captu-
rar oportunidades de cobertura a precios que
permitan cubrir los margenes de produccion y/o
utilizacién. Reuniendo las distintas modalidades de
negocio que se vienen concertando, el volumen
comercializado a nivel nacional cerrd la semana
por debajo del millén de toneladas, permitiendo
cubrir un ritmo de trabajo normal de las fabricas
aunque dando limitadas oportunidades para re-
constituir los inventarios.

Se estima que en los primeros cuatro meses
del ciclo de comercializacion la industria en su
conjunto habria adquirido al menos unas 20 millo-
nes de toneladas de la oleaginosa, estimandose

una molienda acumulada ligeramente superior a 16
millones de toneladas. En consecuencia, la mate-
ria prima en poder de las fabricas supera -en pro-
medio- el mes de utilizacion, cantidad que no deja
enteramente comodos a los compradores en el
marco de un mercado bajista, con margenes de
crushing muy ajustados e incertidumbre econdémi-
ca que motoriza retencién de oferta. Se trata de
aspectos a tener cuidadosamente en cuenta en
las proximas semanas.

Un alivio para la industria es que las primas FOB
de los subproductos se mantienen fuertes, inclu-
so frente a las subas externas. Sobre el cierre de
la semana se pagaban hasta u$s 65/ton por encima
de la posicién con vencimiento en septiembre de
Chicago por buques en el Up River cargados de
harina con 46,5% de proteina, permitiendo a las
fabricas originar la materia prima en el mercado
interno a precios que den algo de atractivo a los
vendedores.

De cara a las préximas semanas sera crucial
monitorear el tramo final de la campafa norte-
americana para tomar dimension del desenlace que
puede observarse localmente. A la alentadora con-
dicién de los cultivos en Estados Unidos se la suma
una mayor intencion de siembra en Brasil y Argen-
tina, que contribuye a deprimir el mercado toda-
via mas. El area sudamericana se acercara a 60 mi-
llones de hectéareas y bajo nivel de consumo en la
region generard una considerable sobreoferta en
el segundo semestre de la campafia, condicionan-
do el potencial de mejora en los precios a media-
no plazo.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
Fecha Operacién 01/08/14 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 Promedio Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 Semanal anterior * anterior
Rosario

Trigo duro

Maiz duro 1.095,00 1.090,00 1.080,00 1.070,00 1.050,00 1.077,00 828,00 30,1%
Girasol

Soja 2.375,00 2.408,00 2.431,00 2.440,00 2.413,50 1.631,33 47,9%
Sorgo 890,00 900,00 880,00 870,00 885,00 736,67 20,1%
Bahia Blanca

Maiz duro 1.150,00 1.150,00 1.150,00 1.150,00

Girasol 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 1.470,00 49,7%
Soja 2.400,00 2.430,00 2.448,00 2.450,00 2.470,00 2.439,60 1.648,20 48,0%
Cordoba

Trigo Duro 1.710,00 1.700,00 1.798,00 1.650,00 1.714,50

Santa Fe

Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 2.200,00 2.200,00

Soja 2.370,00 2.410,00 2.400,00 2.450,00 2.451,00 2.416,20 1.613,33 49,8%

* 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 | 01/08/14  04/08/14 05/08/14 06/08/14 o7iogna | "romedio  Promedioafio - Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.700,00 1.690,00 1.650,00 1.650,00 1.650,00 1.668,00 2.270,00 -26,5%

Maiz duro 845,00

Girasol 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 2.400,00 1.581,00 51,8%

Soja 2.412,00 2.412,00 1.628,50 48,1%

Sorgo 880,00 880,00 742,50 18,5%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 04108/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 | 01/08/14 ZZ:;]&::;T
Harinas de trigo (s)

"0000" 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0
"000" 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 990,0 970,0 960,0 960,0 960,0 990,0 -3,03%

Aceites (5)

Girasol crudo 5.580,0 5.580,0 5.580,0 5.580,0 5.580,0 5.580,0

Girasol refinado 7.225,0 7.225,0 7.225,0 7.225,0 7.225,0 7.225,0

Soja refinado 6.200,0 6.200,0 6.200,0 6.200,0 6.200,0 6.200,0

Soja crudo 4.850,0 4.850,0 4.850,0 4.850,0 4.850,0 4.850,0
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.420,0 2.420,0 2.420,0 2.420,0 2.420,0 2.420,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 Var% 01/08/14
Trigo
Mol/Chabas ClDesc. Cdo. Art.12-PH76 1650,00 1550,00
Exp/Tmb Nov'14 Cdo. PH78/Prot105  u$s 180,00 180,00 180,00
Mol/Chabas Dic'14 Cdo. Art.12-PH76 u$s 160,00 165,00 165,00 160,00
Exp/SL Dic'14 Cdo. PH78/Prot105  u$s 170,00
Exp/SM Dic'14 Cdo. MIE us$s 180,00 175,00
Exp/Tmb Dic'14 Cdo. MIE u$s 17500 175,00 180,00 180,00 17500 42% 168,00
Exp/SM-AS Dic'14 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 180,00 180,00 165,00
Exp/Tmb Dic'14 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 180,00 180,00
Maiz
Exp/SL C/Desc. Cdo.  Grado 2 1100,00 1080,00
Exp/SM SiDesc. Cdo. MIE 1080,00 1070,00 1070,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 1070,00 1070,00 1050,00 1060,00
Exp/SL S/Desc. Cdo.  Grado 2 1080,00
Exp/SM 15/08-15/09 Cdo. MI/E 1080,00 1080,00
Exp/SM Sep'l4 Cdo. MIE u$s 130,00
Exp/Tmb Sep'14 Cdo. MIE u$s 135,00 130,00 133,00
Cebada
Exp/AS C/Desc. Cdo.  PHmin 62 u$s 13500 13500 13500 13500 13500 0,0% 135,00
Exp/VC C/Desc. Cdo.  Scarlett uss 215,00
Exp-AS Dic'14 Cdo.  PHmin 62 u$s 140,00 140,00 140,00 140,00 140,00 00% 140,00
Exp-AS Dic'14 Cdo.  Scarlett u$s 190,00 200,00 200,00 200,00 20500 7,9% 190,00
Sorgo
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 900,00 880,00 870,00 900,00 870,00 -11% 880,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. MIE 880,00 870,00 880,00 860,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo.  Grado 2 900,00 880,00
Soja
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 2380,00 2350,00 2400,00 2400,00 2430,00 34%  2350,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 2380,00 2350,00 2400,00 2400,00 2430,00 34%  2350,00
Fca/Junin CIDesc. Cdo. MIE 2280,00 2250,00 2320,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 2380,00 2350,00 2400,00 2400,00 2430,00 34%  2350,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 2380,00 2350,00 2400,00 2400,00 2430,00 34%  2350,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. MIE 2350,00
Girasol
FcalRic CIDesc. Cdo. MIE 2400,00 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/Cnfit) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en ddlares convertibles a
pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Preci Ti 1A por

Posicién fecode  Tipo de volumen 1A pof 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112014 278 put 2 12 2,90

CALL

ISR112014 294,00 cal 75 82 7,50

ISR112014 298,00 call 10 10 6,00

ISR112014 302,00 call 1 20 490 5,50

ISR052015 298,00 call 10 2 3,60

SOY102014 419,00 call 4 6,60

SOY102014 441,00 call 9 692 2,30

S0Y102014 478,00 call 20 1.790 0,60

" 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

Posicion [ Volumen Int. Abierto ‘ 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 var.sem.

FINANCIEROS ~ Ens/uss

DLR082014 329.827 470.592 8,435 8,431 8,419 8,387 8,380 -0,65%
DLR092014 279.342 382.276 8,655 8,652 8,640 8,605 8,598 -0,65%
DLR102014 85.988 415.588 8,875 8,876 8,865 8,835 8,828 -0,53%
DLR112014 124.520 348.795 9,084 9,087 9,070 9,040 9,035 -0,52%
DLR122014 217.013 573.905 9,319 9,321 9,300 9,271 9,268 -0,47%
DLR012015 84.980 551.070 9,552 9,544 9,519 9,498 9,492 -0,50%
DLR022015 198.310 157.335 9,770 9,769 9,740 9,710 9,705 -0,78%
DLR032015 40.525 95.720 10,050 10,040 9,990 9,967 9,965 -0,65%
DLR042015 26.275 13.258 10,370 10,330 10,280 10,250 10,220 -1,26%
DLR052015 3.066 6.686 10,620 10,620 10,550 10,500 10,470 -1,23%
DLR062015 9.100 13.632 10,921 10,950 10,900 10,850 10,778 -0,95%
DLR072015 3.119 739 11,176 11,230 11,150 11,100 11,001 -0,81%
DLR082015 650 11,426 11,451 11,451 11,380 11,281 -1,27%
DLR092015 4.950 3.930 11,701 11,731 11,839 11,800 11,629 -1,72%
ECU082014 50 11,298 11,258 11,245 11,188 11,214 -0,83%
OR0112014 274 216 1289,300 1291,700 1309,000 1313,200 1310,700 1,25%
OR0052015 2 129 1291,300 1295,700 1311,000 1315,300 1313,200 1,28%
WTI082014 526 400 98,150 97,490 96,840 97,170 97,670 -0,05%
WTI112014 13 382 96,270 95,880 95,500 96,000 95,800 -0,01%
TVPP122014 300 3.886 8,916 8,763 8,830 8,974 8,868 -0,88%
TVPP052015 225 275 9,602 9,376 9,596 9,695 9,542 0,71%
R0O15082014 70 522 1006,186 1012,218 1014,000 1013,107 1020,792 2,39%
R015102014 51 287 1025,000 1026,236 1030,000 1026,756 1036,000 2,07%
RO15112014 101 173 1046,202 1050,715 1059,571 1051,382 1059,800 1,90%
AA17082014 37 170 967,000 962,131 969,700 969,217 979,000 0,74%
AA17102014 48 211 984,000 974,399 984,700 982,728 992,670 0,68%
AA17112014 2 28 1012,000 998,227 1007,100 1005,000 1016,981 1,59%

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR092014 5 295,50 293,50 297,50 297,20 298,00 1,88%
ISR112014 220 1.830 292,80 292,50 294,20 294,00 295,00 1,65%
ISR012015 294,50 292,50 296,00 295,20 297,00 1,37%
ISR052015 31 131 266,50 264,50 266,40 266,20 267,70 1,02%
TRI000000 43 189,00 188,50 190,00 193,00 196,00 3,70%
TRI122014 144 135 174,00 175,00 180,00 180,00 180,00 5,88%
MAI000000 169 136,00 133,00 133,00 130,00 125,00 -6,37%
MAI082014 136,00 133,00 133,00 130,00 125,00 -6,37%
MAI092014 19 136,00 133,50 132,50 130,00 126,00 -6,67%
MAI122014 35 138,50 136,50 136,00 133,50 130,00 -6,47%
SOF000000 930 293,00 291,00 294,00 295,70 296,00 1,20%
SOF082014 74 128 293,00 291,00 294,00 295,70 296,00 1,20%
SOF092014 547 943 296,00 294,00 298,20 298,50 298,70 1,95%
SOF112014 557 2.361 294,50 293,80 296,00 297,00 298,00 2,05%
SOF012015 40 4 295,00 293,70 296,80 297,60 298,50 1,70%
SOF052015 90 415 266,60 264,50 266,50 266,50 268,10 1,36%
$0J000000 3 296,00 293,50 297,20 298,00 297,00 0,85%
S0J112014 40 17 294,80 293,00 296,50 297,00 298,00 1,88%
SOY082014 560 403,00 397,70 403,00 404,10 409,50 3,49%
S0Y102014 533 4131 397,00 391,50 397,20 396,50 398,80 2,52%
SOY122014 20 230 400,40 395,10 400,20 399,50 402,20 2,34%
SOY042015 532 405,90 400,80 405,50 405,00 407,40 2,16%
CRN082014 30 716 141,90 140,90 143,30 141,90 138,90 -0,57%
CRN112014 1.460 146,00 145,10 147,80 146,60 143,50 0,35%
CRN022015 70 260 152,80 150,00 152,70 152,00 148,40

CRN042015 100 100 155,30 153,20 155,80 154,70 151,60 -0,07%
TOTAL 1.411.160 3.056.062
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 var.

Posicion . . - . . - . -~ . -~ . -
max min__ ultima max min__ dltima max min__ultima max min__ ultima max min__ dltima sem.

FINANCIEROS En$/US$S

DLR082014 8435 8413 8435 8435 8430 8430| 8427 8415 8419] 8405 8385 8385 8380 8377 8380 -0,65%
DLR092014 8655 8,640 8,655 8659 8648 8652| 8650 8,640 8640| 8630 8605 8,605 8,605 8596 8598 -0,65%
DLR102014 8875 8855 8875 8880 8876 8876/ 8880 8870 8872 8855 8844 8844/ 8828 8828 8828 -053%
DLR112014 9,085 9,065 9,085 9,090 9,085 9,087 9,080 9,070 9,070] 9,065 9,040 9,040| 9,039 9,020 9,039 -0,47%
DLR122014 9350 9,280 9,320| 9,330 9310 9322| 9340 9297 9300 9310 9270 9271 9271 9261 9,268| -0,47%
DLR012015 9552 9,485 9552| 9550 9,538 9544 9530 9520 9520| 9510 9,490 9,498 9505 9480 9,492| -0,50%
DLR022015 9,760 9,760 9,760, 9,770 9,750 9,769| 9,780 9,740 9,740| 9,746 9,700 9,710/ 9,710 9,692  9,705| -0,78%
DLR032015 10,100 9,960 10,043| 10,030 10,022 10,022| 10,050 9,991  9,991| 9,965 9,950 9,965 9,965 9,945 9965 -0,45%

DLR042015 10,360 10,300 10,320 10,255 10,200 10,250
DLR052015 10,550 10,550 10,550 10,500 10,500 10,500| 10,550 10,470 10,470
DLR062015 10,950 10,930 10,950/ 10,999 10,970 10,999 10,900 10,900 10,900

DLR072015 11,240 11,230 11,240{ 11,200 11,150 11,150 11,050 10,950 10,950 -0,45%
DLR092015 11,720 11,660 11,660 11,849 11,849 11,849 11,839 11,839 11,839

ORO0112014 1289,5 1289,5 1289,5| 1309,0 1299,0 1309,0

OR0052015 12880 12880 12880 13105 13105 13105

WTI082014 982 982 92| 979 975 975 979 968 98| 969 969 969

WTI112014 95,8 95,8 95,8 0,0
TVPP122014 8916 8916 8,916| 8,763 8,763 8,763| 8,869 8830 8,830| 8950 8,950 8,950

TVPP052015 | 9,602 9,602 9,602 9650 9,650 9,650

R0O15082014 1012,2 1008,7 1012,2| 1021,1 10140 1014,0| 10131 10131 1013,1| 10208 1017,7 1020,8 0,0
R0O15102014 | 1025,0 10205 1025,0/ 1026,2 1026,2 1026,2| 1032,0 1030,0 1030,0 1037,0 10350 1037,0
R0O15112014 1062,8 1058,5 1060,0/ 1053,8 1050,8 1051,4| 1059,8 10534 1059,8
AA17082014 | 9670 9670 9670 9621 9621 962,1| 9700 9697 969,7| 9669 9669 9669 9790 9787 9790
AA17102014 987,0 9835 984,00 9744 9731 9744 9805 980,55 980,5| 9880 9880 9880
AA17112014 1005,0 1005,0 1005,0

AGRICOLAS EnU$S/ Tm

ISR112014 | 29340 292,00 29300] 2925 2908 2925| 294,00 292,50 294,00] 294,80 29310 294,00 29520 294,30 29500 1,65%
ISR052015 266,50 265,50 266,50 267,70 267,50 267,70 0,83%

TRI122014 1740 1740 1740{ 1750 1750 1750 1805 1799 180,0f 1800 1800 1800/ 1800 180,0 180,0
SOF082014 2940 2940 2940[ 2910 2900 2910 2940 2935 294,0f 2957 2955 2957| 2970 2960 296,0 1,2%
SOF092014 2964 2952 2960/ 2943 2937 2940{ 2982 2946 2982 2988 2975 2985 2995 2983 2985 1,9%
SOF112014 2948 2940 2945 2940 2922 2938 2960 2928 296,0[ 2970 2959 2970 2980 2970 2980 2,2%
SOF012015 2950 2950 2950 293,77 2937 293,7| 2942 2942 2942\ 2972 2972 2972 2980 298,0 2980 0,3%
SOF052015 2666 2651 266,6| 2645 2643 2645 2659 2642 2659 2669 2656 2665 2681 2665 2681 1,4%
S0J112014 2944 2944 2944 2929 2929 2929| 2934 2934 2934 2964 2964 2964| 2972 2972 2972 0,3%

S0Y102014 3975 3952 397,0{ 3915 3891 3915 3972 3950 397,2 3975 3958 3975 2,2%
SOY122014 400,1  400,1  400,1
CRN082014 1433 1421 1433
CRN022015 1530 1526 1526| 152,0 1520 152,0
CRN042015 1553 1553 1553| 1536 1536 1536 1569 1569 156,9| 1540 1540 1540

Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) Interés abierto en contratos

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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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicién [ Volumen Sem. Open Interest\ 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14  var.sem.
TRIGO B.A. 08/2014 4 187,50 187,50 190,00 193,00 196,00 4,53%
TRIGO B.A. 09/2014 4.100 332 188,00 188,00 190,00 193,00 196,00 4,26%
TRIGO B.A. 11/2014 100 1 180,00 180,00 182,00 185,00 188,00 4,44%
TRIGO B.A. 12/2014 40 181,00 182,30 184,50 186,80 184,80 3,82%
TRIGO B.A. 01/2015 5.400 860 178,50 179,80 182,70 185,00 183,00 4,27%
TRIGO B.A. 03/2015 700 63 188,50 189,00 191,50 193,80 191,80 3,40%
TRIGO B.A. 07/2015 45 204,00 204,50 204,50 206,80 204,80 1,64%
MAIZ ROS 08/2014 600 14 132,00 130,00 130,00 127,80 123,50 -7,49%
MAIZ ROS 09/2014 20.400 1.016 135,00 133,00 132,00 129,50 124,20 -9,01%
MAIZ ROS 10/2014 134,70 132,70 131,70 129,20 125,70 -7,3T%
MAIZ ROS 12/2014 14.300 1.084 138,00 135,50 135,50 133,30 129,80 -6,62%
MAIZ ROS 05/2015 3.000 292 141,10 140,00 141,20 140,00 139,90 -0,43%
SOJA ROS 08/2014 8.300 59 295,90 293,50 297,20 297,70 297,00 0,85%
SOJA ROS 09/2014 8.200 403 295,90 294,50 298,10 298,60 299,00 1,53%
SOJA ROS 11/2014 67.900 6.910 297,00 295,00 297,80 298,30 299,40 1,39%
SOJA ROS 05/2015 44.000 2.741 266,60 264,50 266,60 266,60 267,00 0,91%
SOJA ROS 11/2015 2 276,40 274,30 276,40 276,40 276,80 0,87%
CEBADA Q.Q. 12/2014 140,00 145,00 150,00 155,00 155,00 10,71%
CEBADA Q.Q. 01/2015 140,00 145,00 150,00 155,00 155,00
TOTALES 177.000 13.866
TRIGO ROS 01/2015 3 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50
TRIGO SFE 11/2014 1 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
TOTALES 4
177.000 13.870
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14  var.sem.
SOJA CME sle 09/2014 10.479 338 1.092,00 1.081,00 1.094,50 1.098,75 1.111,50 3,30%
SOJA CME sle 09/2014 10.479 338 1.092,00 1.081,00 1.094,50 1.098,75 1.111,50 3,30%
SOJA CME sle 11/2014 8.301 51 1.077,00 1.067,50 1.078,25 1.073,50 1.083,75 2,34%
SOJA CME sle 05/2015 2.993 13 1.101,00 1.089,00 1.101,50 1.097,00 1.105,50 1,42%
TRIGO CME s/e 09/2014 65 546,25 553,25 567,50 562,00 552,00 3,18%
TRIGO CME sle 12/2014 8.845 195 565,75 574,00 585,50 579,75 568,50 2,62%
MAIZ CME sfe 09/2014 185 360,00 356,25 361,75 359,25 351,00 -0,85%
MAIZ CME sle 12/2014 9.398 9 369,00 367,00 373,00 371,25 363,75 0,21%
TOTALES 56.399 856
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem. Open Interest\ 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14  var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.540,00 1.550,00 1.570,00 1.600,00 1.620,00 5,19%
MAIZ B.A. Disp. 1.090,00 1.075,00 1.075,00 1.060,00 1.025,00 -6,82%
MAIZ ROS Disp. 18 1.090,00 1.075,00 1.075,00 1.060,00 1.025,00 -6,82%
SOJA ROS Disp. 2.430,00 2.430,00 2.455,00 2.470,00 2.470,00 2,07%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.430,00 2.430,00 2.455,00 2.470,00 2.470,00 2,07%
TOTALES 18
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 04/08/14 , 05/08/14 , 06/08/14 , 07/08/14 , 08/08/14 , var.
max. min.  0ltmo  méx.  min. _ dltmo _méx.  min. Otimo__ méx. min. _ (ltimo _mé&x. min. _ dltimo sem.
TRIGO B.A. 09/2014 190,0 1900 190,0 1960 1920 1960 1955 1950 1955 74%
TRIGO B.A. 01/2015 1810 179,0 1810 1850 1810 1850 1850 1850 1850 1830 1830 1830 43%
TRIGO B.A. 03/2015 1900 189,0 190,0 1940 1940 1940
MAIZ ROS 08/2014 1270 1270 1270
MAIZ ROS 09/2014 1345 1327 132,7 1321 1300 1320 1300 1295 1295 1253 1240 1240 -75%
MAIZ ROS 12/2014 1385 1385 1385 1380 1355 1365 1355 1340 1340 1335 1333 1333 1300 1285 1300 -65%
MAIZ ROS 05/2015 1411 1411 1411 1411 1400 1410 1415 1410 1410 1400 140,0 1400 140,0 1399 1399 -04%
SOJA ROS 08/2014 296,0 296,0 296,0 296,0 2950 2950 296,5 2960 2965 2970 2965 297,0
SOJA ROS 09/2014 2950 2950 2950 2985 2965 2985 2975 2970 2975 2990 2980 2990 20%
SOJA ROS 11/2014 2970 2955 2968 2958 2945 2958 2990 2945 299,0 2990 297,0 2990 2998 2985 2990 22%
SOJA ROS 05/2015 2670 2670 2670 2655 2645 2655 2680 2650 2680 2670 2660 2670 2680 2670 2680 13%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién ) 04/08/,14 _ 05/08/14 _ 06/08/14 _ 07/08/14 _ 08/08/14 _ var.
max min_dlitima méx min _diima méx min_diima_ méx min_ditima_~ méx min__Gltima___sem.

SOJA CME sle 09/2014 1092,5 1087,8 1092,0 1081,0 1076,3 1081,0 10945
SOJA CME sle 11/2014 1078,5 1074,0 1077,0 1064,0 1060,0 1064,0 10783
SOJA CME s/e 05/2015 1102,0 1097,0 1101,0 1089,0 1084,0 1089,0 10993
TRIGO CME sfe 09/2014 5510 5463 5463 5533 5430 5533 5675
TRIGO CME sfe 12/2014 569,0 5648 5658 5740 5630 5740 5865
MAIZ CME sle 09/2014 3600 3555 3600 3563 3555 3563 3625
MAIZ CME sle 12/2014 369,8 3655 3690 3670 3660 3670 3735

1084,0 1094,5
1065,3 1078,3
1088,5 1099,3

559,8
579,0
359,5
370,5

567,5
585,5
361,8
373,0

1098,8 1092,5
1078,0 10725
1097,0 1097,0

563,5
5815
359,3
3713

561,0
579,8
357,0
369,0

1098,8 11123
1073,5 1084,5
1097,0 11073
562,0 5585
5798 5745
359,3 356,8
371,3  369,0

1103,5 11115
1075,0 10838
1100,0 11055
5515 5520
567,5 5685
3510 3510
3638 3638

3,3%
2,3%
1,4%
3.2%
2,6%
-0,8%
0,2%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 310,00 310,00 310,00 310,00 fli 310,00
Precio FAS 229,15 229,27 229,28 229,27 229,11 0,1%
Precio FOB Dc/En.15 272,50 270,00 270,00 270,00 266,25 1,4%
Precio FAS 191,65 189,27 189,28 189,27 185,36 2,1%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Ago'14 v 277,50 v 277,50 v 277,50 v 277,50 v 277,50
Precio FAS 193,95 194,10 194,11 194,11 193,89 0,1%
Precio FOB Dc/En.15 v 275,00 v 275,00 v 275,00 v 275,00
Precio FAS 191,45 191,60 191,61 191,61
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Ago'l4 v 310,00 v 310,00 v 310,00 v 310,00 v 310,00
Precio FAS 226,45 226,60 226,61 226,61 226,39 0,1%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 186,00 185,00 186,00 185,00 186,00 -0,5%
Precio FAS 139,63 138,86 139,70 138,97 139,60 -0,5%
Precio FOB Ago'14 v 188,48 183,56 188,28 185,62 v 185,23 0,2%
Precio FAS 142,10 137,42 141,98 139,59 138,83 0,5%
Precio FOB Set'14 v 186,51 181,59 186,31 185,52 v 184,05 0,8%
Precio FAS 140,14 135,45 140,02 139,49 137,65 1,3%
Precio FOB Oct'14 185,72 183,95 188,67 186,51 181,98 2,5%
Precio FAS 139,35 137,81 142,38 140,48 135,58 3,6%
Precio FOB May'15 € 169,38 ¢ 168,60 c171,25 ¢ 170,27 ¢ 166,63 2,2%
Precio FAS 123,01 122,46 124,96 124,24 120,23 3,3%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ago/Set'14 v 196,35 v 195,37 v 200,09 v 198,61 v 193,89 2,4%
Precio FAS 149,98 149,23 153,79 152,58 147,49 3,5%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ago'14 v 202,45 v 201,27 v 191,92 4,9%
Precio FAS 156,16 155,24 145,10 7,0%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 132,00 131,00 133,00 132,00 130,00 1,5%
Precio FAS 97,35 96,61 98,22 97,44 95,77 1,7%
Precio FOB Ago'l4 v 146,16 v 144,19 v 146,94 v 145,07 142,32 1,9%
Precio FAS 111,50 109,80 112,16 110,52 108,09 2,2%
Precio FOB Set'14 v 146,16 v 144,19 v 146,94 142,32 142,32
Precio FAS 111,50 109,80 112,16 107,76 108,09 -0,3%
Precio FOB Oct'14 v 150,29 v 148,52 v 151,27 v 149,70 v 148,52 0,8%
Precio FAS 115,64 114,13 116,49 115,14 114,29 0,7%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 482,00 477,00 481,00 482,00 482,00
Precio FAS 300,04 296,81 229,35 299,96 300,13 -0,1%
Precio FOB Ago'14 186,68 V474,28 483,19 482,45 475,29 1,5%
Precio FAS 304,72 294,09 301,53 300,42 293,42 2,4%
Precio FOB Set'14 186,68 V474,28 483,19 482,45 475,29 1,5%
Precio FAS 304,72 294,09 301,53 300,42 293,42 2,4%
Precio FOB May'15 425,68 421,55 424,49 425,04
Precio FAS 243,72 241,36 242,84 243,00
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 425,00 425,00 425,00 425,00 425,00
Precio FAS 252,06 252,08 252,12 252,10 251,99 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

01/08/14 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,1360 8,1600 8,1680 8,1690 8,1690 8,1710 0,43%
vndr 8,2360 8,2600 8,2680 8,2690 8,2690 8,2710 0,42%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 6.2647 6.2832 6.2894 6.2901 6,2901 6,2917 0.43%
Maiz 20,0 6,5088 65280 6,5344 6,5352 6,5352 6,5368 0.43%
Demas cereales 20,0 6,5088 6,5280 6,5344 6,5352 6,5352 6,5368 0,43%
Habas de soja 35,0 52884 5,3040 53092 5,3099 5,3099 53112 0.43%
Semilla de airasol 32,0 55325 55488 55542 5,5549 5,5549 55563 0.43%
Resto semillas oleadin. 235 6.2240 6.2424 6.2485 6.2493 6,2493 6,2508 0.43%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 7,0783 7,0992 7,1062 7,1070 71070 7,1088 0.43%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,5325 5,5488 5,5542 5,5549 5,5549 5,5563 0,43%
Harina v pellets airasol 30,0 5,6952 57120 57176 5,7183 57183 57197 0.43%
Resto Harinas v Pellets 30,0 56952 57120 57176 57183 57183 57197 0.43%
Aceite de soja 32,0 5,5325 5,5488 5,5542 5,5549 5,5549 5,5563 0,43%
Aceite de girasol 30,0 5,6952 5,7120 57176 5,7183 5,7183 5,7197 0,43%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 56952 57120 57176 5.7183 57183 57197 0.43%
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

US$ / Tn o Up River QQ

Emb.cerc. | dc/en.15 | dclen.15 ago-14 sep-14 ago-14 sep-14 sep-14 dic-14 mar-15 sep-14 dic-14
08/08/2013 310,00 278,00 v280,00 320,40 322,20 269,87 272,30 235,62 240,22 244,53 257,95 259,69
Semana anterior| 310,00 266,25 291,20 293,10 244,00 245,90 196,31 203,29 210,91 232,50 236,45
04/08/14 310,00 258,00 v275,00 293,40 295,20 247,60 249,40 199,89 207,42 214,40 234,61 239,02
05/08/14 310,00 260,00 v275,00 294,90 296,70 250,70 252,60 203,01 210,45 217,71 236,17 241,04
06/08/14 310,00 260,00 v275,00 299,90 301,70 256,40 258,30 208,71 215,60 222,49 241,14 24573
07/08/14 310,00 275,00 v275,00 299,90 301,70 256,40 258,30 206,32 212,75 220,10 237,46 242,42
08/08/14 310,00 275,00 fli fli fli fli fh 201,82 207,97 215,05 231,21 236,17
Var. Semanal 3,3% 3,0% 2,9% 5,1% 5,0% 2,8% 2,3% 2,0% -0,6% 0,1%
Var. Anual -1,1% -1,8% -6,4% -6,4% -5,0% -5,1% -14,3% -13,4% -12,1% -10,4% -9,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de inviemo N° 2,
entregado en depbsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de inviemo, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

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

Emb.cerc. ago-14 sep-14 may-15 ago-14 ago-14 sep-14 oct-14 sep-14 dic-14 mar-15 may-15
08/08/2013 218,00 218,89 219,87 207,28 v223,81 221,45 217,90 214,50 186,41 181,00 186,31 189,56
Semana anterior| 186,00 v185,23 v184,05 166,63 v191,92 195,90 195,90 198,50 138,77 142,61 147,53 150,88
04/08/14 186,00 v188,48 v186,51 €169,38 198,30 198,30 201,30 141,23 145,37 150,39 153,64
05/08/14 185,00 183,56 181,59 168,60 197,30 197,30 200,50 140,25 14458 149,60 152,85
06/08/14 186,00 188,28 186,31 c171,25 v202,45 200,10 200,10 203,20 143,01 147,34 152,36 155,51
07/08/14 185,00 185,62 185,52 170,27 v201,27 200,10 200,10 203,20 141,53 146,16 151,27 154,52
08/08/14 183,00 fli fli fli fli fli fh fli 138,48 143,10 148,22 151,37
Var. Semanal -1,6% 0,2% 0,8% 2,2% 4,9% 2,1% 2,1% 2,4% -0,2% 0,3% 0,5% 0,3%
Var. Anual -16,1% -15,2% -15,6% -17,9% -10,1% -9,6% -8,2% -5,3% -25,7% -20,9% -20,4% -20,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO ICOMPL JO GIRASOL
FOB FOB |JGrano |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. ago-14 sep-14 ago-14 [ Emb.cerc. | Emb.cerc. ago-14 Emb.cerc. | ag/stl4 aglst14  ocldc.14
08/08/2013 186,00 186,41 186,41 190,27 500,00 265,00 995,00 v1050,00 935,00 935,00
Semana anterior| 130,00 v142,32 v142,32 143,97 425,00 258,00 €225,00 940,00 v965,00 860,00 870,00
04/08/14 132,00 v146,16 v146,16 143,79 425,00 258,00 €225,00 940,00 v965,00 865,00 870,00
05/08/14 131,00 v144,19 v144,19 144,08 425,00 258,00 225,00 940,00 v965,00 870,00 875,00
06/08/14 133,00 v146,94 v146,94 145,70 425,00 258,00 €225,00 940,00 v965,00 850,00 855,00
07/08/14 132,00 v145,07 142,32 145,70 425,00 258,00 225,00 940,00 v970,00 850,00 855,00
08/08/14 130,00 fli fli fli 425,00 258,00 fh 940,00 fli 850,00 850,00
Var. Semanal 1,9% 1.2% 0,5% -1,2% -2,3%
Var. Anual -30,1% -22,2% -23,7% -23,4% -15,0% -2,6% -5,5% -7,6% 9,1% 9,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB FOB Arg - Brasil FOB Golfo (2 CBOT 3 TGE (3

uss /T Oficial (1) |Up River D:is' i GM
Emb.cerc. ago-14 may-15 sep-14 ago-14 sep-14 oct-14 ago-14 sep-14 nov-14 ene-15 ago-14

08/08/2013 493,00 490,26 447,64 492,93 502,87 495,16 487,70 498,16 451,13 435,15 436,98 513,69
Semana anterior| 482,00 475,29 490,51 466,00 453,20 446,44 394,45 388,94 391,97 380,94
04/08/14 482,00 486,68 425,68 500,50 473,70 459,00 452,88 402,44 396,66 399,78 346,01
05/08/14 477,00 474,28 421,55 495,61 468,70 454,00 449,29 397,39 391,60 394,73 345,49
06/08/14 481,00 483,19 424,49 501,43 473,90 459,20 454,53 402,90 396,84 399,87 357,78
07/08/14 482,00 482,45 425,04 501,43 473,90 459,20 459,31 403,91 396,11 399,23 362,68
08/08/14 483,00 fli fli fh fi fh fli 472,07 409,24 398,59 401,71 362,64
Var. Semanal 0,2% 1,5% 2,2% 1,7% 1,3% 5,7% 3,7% 2,5% 2,5% -4,8%
Var. Anual -2,0% -1,6% -5,0% -0,3% -4,3% -5,8% -5,2% -9,3% -8,4% -8,1% -29,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

PELLETS DE SOJA

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

Emb.cerc. sep-14 oc/dc14 sep-14 oc/dc14 sep-14 oc/dc14 oc/dc14 ago-14 sep-14 oct-14 dic-14
08/08/2013 439,00 456,18 433,97 443,23 416,89 527,00 451,00 476,00 465,72 432,76 397,49 393,30
Semana anterior| 449,00 456,68 451,66 44731 453,87 497,00 495,00 495,00 427,14 392,20 380,40 377,43
04/08/14 452,00 452,05 456,57 451,72 457,67 495,00 488,00 492,00 427,91 397,71 386,46 383,38
05/08/14 452,00 448,96 451,88 450,51 454,64 492,00 489,00 492,00 421,30 392,09 381,72 378,75
06/08/14 457,00 453,81 456,84 460,21 460,70 490,00 487,00 491,00 427,69 397,93 386,57 383,82
07/08/14 456,00 452,71 456,46 461,97 460,87 495,00 495,00 498,00 430,56 401,34 386,57 383,05
08/08/14 464,00 fli fli fh fli 499,00 495,00 485,00 438,16 405,53 389,77 386,46
Var. Semanal 3,3% -0,9% 1,1% 3,3% 1,5% 0,4% -2,0% 2,6% 3,4% 2,5% 2,4%
Var. Anual 57% -0,8% 5.2% 4,2% 10,5% -5,3% 9,8% 1,9% -5,9% -6,3% -1,9% -1,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. sep-14 oc/dc14 my/jl.15 sep-14 ab/my15 ag/oc14 nv/en15 ago-14 sep-14 oct-14 dic-14
08/08/2013 852,00 848,77 853,62 848,77 843,04 964,37 964,37 991,67 920,41 922,40 928,13
Semana anterior| 847,00 845,24 829,92 792,99 845,24 813,28 858,94 858,94 781,53 783,51 784,39 787,26
04/08/14 859,00 858,03 838,85 810,41 853,62 €791,23 852,04 852,04 794,09 796,30 798,06 802,47
05/08/14 851,00 847,01 828,16 794,65 843,70 804,02 862,56 862,56 781,97 784,17 786,16 790,78
06/08/14 856,00 854,50 836,20 804,79 847,89 814,16 856,38 856,38 789,02 790,56 792,77 798,06
07/08/14 853,00 856,27 842,60 803,14 844,36 812,62 875,41 875,41 785,27 787,04 789,02 794,75
08/08/14 851,00 fli fli fh fli fh 878,22 871,52 781,31 783,07 785,05 790,78
Var. Semanal 0,5% 1,3% 1,5% 1,3% -0,1% -0,1% 2.2% 1,5% 0,0% -0,1% 0,1% 0,4%
Var. Anual -0,1% 0,9% -1,3% -0,5% -3,6% -8,9% -9,6% -21,2% -14,9% -14,9% -14,8%
(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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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 30/07/14

Declaraciones de Compras Embarques
*

Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar § Total fijado § acumulados
Trigo pan 13/14 105 23362 179,4 30,7 14104
(Dic-Nov) (4.869,3) (201,3) (73.9) (3.080,8)
Maiz 13/14 7471 (™) 127555 3.853,2 11151 7.140,0
(Mar-Feb) (17.853,8) (1.837,6) (683,7) (14.428,6)
Sorgo 13/14 27,6 665,7 107,2 242 478,4
(Mar-Feb) (1.334,8) (127,4) (36,0) (1.374,2)
Cebada Cerv. 13/14 5,0 (=) 7872 46,0 33,1 385,1
(Dic-Nov) ** (905,2) (279,8) (147,5) (448 5)
Cebada Forr. 13/14 2,6 15721 136,9 40,2 19757
(Dic-Nov) * (3.028,2) (85,5) (73,0) (2.821,5)
Soja 13/14 345,0 (™) 88686 3.211,4 2.004,6 4.916,5
(Abr-Mar) (8.456,9) (3.288,7) (2.679,8) (4.12373)
Girasol 13/14 03 32,2 9.3 2,1
(Ene-Dic) (29.4) (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 es
estimado por Situacion de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta MAYO. (***) Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras 2 3
Al 23/07/14 Cosecha - - 1 Total a fijar Fijado total
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 4.020,2 3.819,2 679,9 514,4
(3.240,8) (3.078,8) (626,7) (570,3)
Soja 13/14 19.238,2 19.238,2 5.963,0 3.720,7
(20.296,7) (20.296,7) (10.401,9) (7.194,1)
Girasol 13/14 18728 1.872,8 637,2 401,2
(2.083,2) (2.083,2) (744,5) (495,3)
Al 02/07/14 Cosecha

Maiz 13/14 1.953,0 1.757,7 3111 104,1
(1.998,8) (1.798,9) (208,7) (120,5)
Sorgo 13/14 46,2 41,6 1,0 0,5
(33,7) (30,3) (2,0) (12
Cebada Cerv. 13/14 1.013,3 962,6 184,9 136,0
(974,1) (925,4) (102,7) (36.2)

(*) 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 Direccion Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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Procesamiento de oleaginosas por provincia en el afo

ENERO A JUNIO de 2014 Cifras en toneladas
Industrializacion semillas

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires 687

Total Buenos Aires 1.296.178 794.177 15.228
Total Santa Fe 15.399.769 465.687 46.281 1.474

Total Cérdoba 1.054.720 108.645 62.625 5.968

Total Entre Rios 117.912 1.790

Total otras provincias 145671 31.339

Total General 18.014.250 1.400.535 1.790 62.625 46.281 7.442 14.079
Produccién de aceite

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires 272

Total Buenos Aires 239.309 335.196 6 6.422
Total Santa Fe 2.922.060 187.202 7.396 531

Total Cérdoba 192.219 44.972 23.790 2.020

Total Entre Rios 19.799 572

Total otras provincias 26.045 12.510

Total General 3.399.432 580.152 572 23.790 7.396 2.557 6.422
Produccién de pellets

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires 275

Total Buenos Aires 930.360 331.350 43 8.048
Total Santa Fe 11.769.078 215.813 37.960 908

Total Cérdoba 770.664 39.250 31.343 4,079

Total Entre Rios 66.841

Total otras provincias 108.326 12.665

Total General 13.645.269 599.353 31.343 37.960 5.030 8.048
Produccién de expellers

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cértamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 60.201 1315

Total Santa Fe 84.067

Total Cérdoba 55.126

Total Entre Rios 25.724 1.162

Total otras provincias 2.897

Total General 228.015 1.315 1.162

Rendimiento nacional

Producto Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cértamo Canola
Aceite 18,9% 41,4% 32,0% 38,0% 16,0% 34,4% 45,6%
Pellets 75,7% 42,8% 50,0% 82,0% 67,6% 57,2%
Expeller 1,3% 0,1% 64,9%

Sobre la base de datos de la Direccion de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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Molienda por provincias de trigo pan Entondladas
Mes Capital Federgl y Buenos Aires Santa Fe Coérdoba Entre Rios  Otras Provincias Total
Gran Bs.Aires
Afio 2009 88.308 3.218.775 732.358 1.409.409 219.756 369.146 6.037.752
Afio 2010 92.971 3.387.018 814.256 1.382.829 256.580 388.008 6.321.662
enero 7.226 277.462 62.825 113.886 18.171 31.589 511.159
febrero 6.714 281.692 66.505 115.862 19.193 35.496 525.462
marzo 7.016 284.596 68.923 121.674 21.139 38.202 541.550
abril 6.966 297.156 68.479 110.677 19.613 41.892 544,783
mayo 7.202 315.671 68.696 122.271 24.865 39.385 578.090
junio 7.554 307.401 68.582 122.879 20.207 39.514 566.137
julio 7.115 303.220 71.338 126.196 27.910 36.980 572.759
agosto 8.077 297.180 69.650 123.803 22.628 33.813 555.151
septiembre 8.276 291.547 66.210 121.374 23.091 30.177 540.675
octubre 7.475 268.392 56.940 116.329 21.585 27.823 498.544
noviembre 6.784 266.209 58.857 109.716 19.442 27.600 488.608
diciembre 6.720 240.671 60.553 111.449 20.528 27.168 467.089
Afio 2011 87.125 3.431.197 787.558 1.416.116 258.372 409.639 6.390.007
enero 5.254 273.776 59.783 111.251 20.099 33.430 503.593
febrero 4.779 245.809 57.082 111.695 18.662 29.016 467.043
marzo 6.198 292.900 68.677 128.135 23.639 35.633 555.182
abril 5.395 258.479 66.608 115.826 19.686 33.688 499.682
mayo 5.923 294.426 73.449 129.056 22.605 41.246 566.705
junio 6.107 273.842 73.589 123.777 21.767 35.962 535.044
Julio 5.070 283.185 73.437 129.454 21.802 40.471 553.419
Agosto 6.137 286.241 75.156 120.998 20.967 40.134 549.633
Septiembre 5.172 254.414 60.809 99.038 18.228 32.451 470.112
Octubre 5.460 270.480 62.291 109.607 18.360 35.099 501.297
Noviembre 4.780 235.936 61.103 105.420 13.634 31.098 451.971
Diciembre 5.232 194.841 57.767 94.349 11.731 28.519 392.439
Afio 2012 65.507 3.164.329 789.751 1.378.606 231.180 416.747 6.046.120
enero 5.029 219.804 56.229 102.395 14.189 30.039 427.685
febrero 4.543 217.674 55.091 100.038 14.032 29.929 421.307
marzo 5.696 232.857 62.449 107.258 8.967 34.214 451.441
abril 5.057 245914 66.257 107.778 14.879 38.670 478.555
mayo 5.457 262.855 69.612 109.384 14.898 44.816 507.022
junio 5.441 249.480 61.342 101.955 14.847 39.843 472.908
Julio 5.154 211.759 53.000 102.550 16.087 33.976 422.526
Agosto 5.460 206.772 54.078 97.843 12.795 32.652 409.600
Septiembre 4.380 191.342 47.595 86.613 11.340 30.313 371.583
Octubre 5.018 202.443 47.872 96.799 8.836 34.065 395.033
Noviembre 3.738 171.173 38.611 74.659 10.677 26.235 325.093
Diciembre 4.734 158.216 52.267 89.901 10.473 28.122 343.713
Afio 2013 59.707 2.570.289 664.403 1.177.173 152.020 402.874 5.026.466
enero 4.836 218.395 58.024 102.852 13.286 27.382 424,775
febrero 4.606 236.006 60.114 112.271 13.164 34.730 460.891
marzo 4.351 226.147 56.635 105.808 14.004 34.913 441,858
Abril 5.194 241914 60.998 112.223 14.329 32.299 466.957
Mayo 5.151 269.090 66.573 115.807 14.652 33.191 504.464
Junio 4.325 248.500 65.903 113.380 16.815 33.031 481.954
Afio 2014 28.463 1.440.052 368.247 662.341 86.250 195.546 2.780.899

Fuente: MAGYP - Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion.
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ACUERDO, Si. ACUERDO, NO.
SIGUE EL COMPAS DE ESPERA

Leandro Fisanotti

La primer semana del mes de agosto transcu-
rrié marcada por un compas de espera en relacion
al tema holdouts. Entre tanto, el mercado local
tuvo una lluvia de datos correspondientes a los
resultados de las empresas cotizantes durante el
segundo trimestre del afio. En el ambito interna-
cional, las crecientes tensiones geopoliticas
incentivan un pequefio vuelo a la calidad y prima
la cautela entre los inversores.

Un escenario que apunta a complicarse para
las economias europeas llevo a los inversores a
posiciones de mayor cautela, motivando un inci-
piente vuelo a la calidad de los fondos hacia los
activos menos riesgosos. Si bien el BCE ratifico -
una vez mas - su compromiso de sostener politicas
expansivas, la escalada en los conflictos bélicos
que ganan incidencia en el mapamundi siembra al-
gunas dudas entre los operadores. Vale recordar
que en las Gltimas horas se suma a esto la decisién
de los Estados Unidos de iniciar una operacion
militar en Irak.

Esto se materializ6 en una marcada caida en
los rendimientos de los titulos soberanos conside-
rados libres de riesgo - los bonos alemanes para el
caso - que marcaron su menor nivel desde la crisis
de deuda de los paises periféricos del viejo conti-
nente. Un bund germano a 10 afios rinde en torno
al 1% anual. Los principales indices accionarios
acusaron el impacto con caidas que alcanzaron el
5,7% respecto del cierre de la semana anterior, tal
es el caso de la bolsa italiana que sumoé al contex-
to datos desfavorables respecto de la evolucién
en el nivel de actividad (Italia volvié a entrar en
recesion segun datos del segundo trimestre del

afio). Sin mercados que esquiven los nimeros ro-
jos, el promedio de caidas para las bolsas del viejo
continente estuvo en torno al 2,1%.

Pasando a los indices de Wall Street, las accio-
nes estadounidenses lograron revertir las bajas
experimentadas a principios de la semana, cuando
extendian la toma de ganancias iniciada en el cie-
rre de julio, y terminan la semana levemente en
positivo.

En lo que respecta al mercado local, las cotiza-
ciones se mostraron fuertemente condicionadas a
la evolucion de las gestiones en pos de la resolu-
cién de la causa que llevan adelante los fondos
tenedores de deuda en default que no fuera in-
gresada al canje. En los ultimos dias se abrieron
nuevos frentes en este rubro. Por un lado, crecen
las versiones respecto a la posibilidad de que se
llegue a un acuerdo entre privados y la sentencia
sea adquirida por un grupo de bancos extranje-
ros. Esta posibilidad fue el eje de los rumores en
los Gltimos dias y motivé una recuperacion en la
bolsa portefia respecto de las caidas iniciales, pero
sin lograr escapar a un saldo negativo respecto del
cierre semanal anterior.

A lo expuesto en el parrafo precedente se agre-
ga que laArgentina impulsé un reclamo ante la Corte
de La Haya por el particular y, al cierre de esta
edicion, el Juez Thomas Griesa volvié a citar a los
interesados a una audiencia en el marco de la cau-
sa.

Mas alla de las noticias respecto de los denomi-
nados "fondos buitre", por primera vez en varias
semanas se dan novedades desde el ambito corpo-
rativo que logran concentrar la atencion de los
inversores. En este sentido nos referimos a la lluvia
de balances que se conocieron en las Ultimas jor-
nadas.

Entre las cotizantes que expusieron sus balan-
ces trimestrales esta semana, buena parte de la
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atencion se centro en el sector bancario. El Grupo
Financiero Galicia dio a conocer sus resultados,
reportando una ganancia de $ 693,2 millones en
el segundo parcial de 2014. Este resultado impli-
ca una baja respecto del primer trimestre del
afio (cuando tuvo ganancias por encima de los $
830M), pero un sorprendente salto positivo del
90% si se contrasta con el mismo periodo del afio
pasado. De esta forma, el primer semestre deja
para el Grupo Financiero Galicia resultados favo-
rables por casi 1.524 millones de pesos. La parti-
cipacion en el paquete accionario del Banco
Galicia explica la mayor parte de los ingresos y
ganancias del grupo, alcanzando un 93% del total
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referido.
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El Banco Macro, por su parte, expuso muy bue-
nos numeros en sus Estados Contables al 30 de
junio. La entidad dirigida por Brito gané $ 732,6
millones durante el segundo trimestre del afio y
acumulé en el primer semestre utilidades por $
1.918,9 M. Al igual que para el Grupo Galicia, el
segundo trimestre del Macro estuvo por debajo
del primer parcial del afio, pero marca una nota-
ble suba en las ganancias respecto del mismo pe-
riodo del afio anterior ($460,4M, +59%).

La petrolera de bandera también estuvo entre
las que presentaron balance en la semana que fi-
naliza. YPF gané $ 1.526 M en el segundo trimestre
del afio (un 39,9% mas que en el mismo parcial del
afio anterior), y acumula 4.407 millones en utilida-
des durante el periodo de seis meses finalizado al
30 de junio. Si bien el resultado es positivo, las
ganancias de la firma estuvieron por debajo de las
expectativas de los analistas que esperaban un
beneficio del orden de los $ 2.140 M, segun relevd
la agencia Reuters.

Vale mencionar que YPF registr6 mejoras en su
nivel de ingresos al igual que en sus niveles de
produccion de hidrocarburos (+15,5% vs. mismo
trimestre de 2013, principalmente por una mayor
produccién de gas natural), pero el incremento
de los costos recortd los resultados alcanzados.

Por ultimo, entre los balances mas relevantes,
Edenor inform6 resultados positivos en el segundo
trimestre, pero apenas implica una leve reduccién
respecto de las fuertes pérdidas que experimento
en los primeros tres meses del afio. A semestre
vencido, la distribuidora eléctrica acumula una
pérdida de $ 722,8 M. El magro balance no sor-
prende a los inversores a la luz de las noticias que
daban cuenta de la situacion financiera de la com-
pafifa.

Volumenes Negociados

En este contexto, el indice Merval finaliza la
semana con una caida del 1,2%. Entre las acciones
gue integran el Panel Lider se observaron resulta-
dos mixtos.

Las mayores subas de la semana se dieron en
Pampa Energia, que no acusé el impacto del balan-
ce de Edenor y mejoré un 5,5%. En segundo or-
den, Petrobras Brasil subié un 3,2% contra el cie-
rre de la semana pasada, producto de resultados
favorables en la produccion off-shore en Brasil y
por busqueda de proteccién cambiaria en lo que
respecta al posicionamiento de los inversores lo-
cales. Las subas se completan con Tenaris (+2,6%
en la semana), Sociedad Comercial del Plata (+1,9%)
y Aluar (+1,7%).

Del lado de las bajas, los papeles bancarios se
llevaron la peor parte a pesar de Iso interesantes
resultados exhibidos en su contabilidad. Esto obe-
dece al impacto que la situacién del pais frente a
los acreedores externos podria tener en su patri-
monio y actividad. Es de destacar que las califica-
ciones de las empresas del sector han sido revisa-
das por las principales agencias. Banco Macro y
Banco Francés encabezaron las caidas.

Pasando a los titulos publicos, los bonos emiti-
dos en moneda dura tuvieron una semana positiva,
con subas que alcanzaron el 2,7% en los bonos con
vencimiento en 2015 (RO15) y 1,9% para aquellos
gue van hasta 2017 (AA17). Resulta sugerente tam-
bién la suba que se da en los titulos Par con ley
extranjera (PARY, +4,4%), que se muestran deman-
dados. Segun estimaciones de algunos bancos de
inversion, estos bonos serian susceptibles de ser
"acelerados" si se mantiene un escenario de in-
cumplimiento en el pago de los servicios de renta
a los bonistas.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 04/08/14 05/08/14 06/08/14 07/08/14 08/08/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 104.266,00 12.241,00 2.660.000,00 50.230,00 2.826.737,00 -33,36%
Valor Efvo. ($) 878.815,08 114.698,17  4.934.300,00 18.685,52|  5.946.498,77 10,00%
Valor Efvo. (u$s) 8.700,00 3.417,00 12.117,00 -66,44%
Cauciones

Valor Nom. 500,00 289,00 105,00 298,00 252,00 1.444,00 6,10%
Valor Efvo. ($) 55.984.541,76  31.022.068,70 12.796.505,36  35.316.414,29  26.488.571,18| 161.608.101,29 -0,98%
Totales

Valor Nominal 104.766,00 12.530,00  2.660.105,00 298,00 50.482,00/ 2.828.181,00 -33,40%
Valor Efvo. ($) 56.863.356,84  31.136.766,87 17.730.805,36  35.316.414,29  26.507.256,70| 167.554.600,06 -0,65%
Valor Efvo. (u$s) 8.700,00 3.417,00 12.117,00 -66,44%

08/08/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 29



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

€0v'0C  |S0C'9¢E'€|9E8'ESC |09¢'8C |0EV'SLS'T |W¥C'GL8 |V61'607°0C|C86'VE |8ES9Y |9TGC9S |0G8'0TL'C|8VL'LS6'T|9CEL0T |029'6VT |EE8IVL'6C 0Inn} OJUO
0000¢ |TOS'T9C'E|0000SC |810'8C |0€6'79S'T [000°0L8 |BTY'OVE'0C|TIC'YE [9G6'Gy |000'8SS |LCE069¢C|TECEYET |V¥990T |0006YT |SL8'0V9'6C 0pejuod OJUON
T 59 T T €¢ 4 69T € T € 79 € 8 € €1¢ sauojelado pepnued
00'€C 9€'e 0002 00'ST 67'LT 0002 €9'LT 00'v2 00'TC 69'6T 68'6T €8'0C L¥'6T 00'6T 79'8T % [enuy ‘woid eseL
des-60 |des-g0 |des-Go |ofe-gz |ofe-zz  |ofe-gT |ofe-GT  |068Ty [088TY |€L8TV  [2L8TY  |TL8TY  |0L8TV  |998TY  |S98TY OJUBILIDUSA BYISS
€ 1€ 8¢ TC 12 7 L 43 144 1 12 €T 1 8 L Selp / 0ze|d
¥1/80/80 ¥1/80/L0 sojdaouo)
G/G'0G (9TLCV6'T|VPTC'E08'0T |SV9CEE |V.L9'¢8ST(8¢C'CSC |T68'¢CY |66V 9v. (EET'SBY LC|LCT'T80'T|C8LL9S  |€SC'YOT |096'TOT [086'CET'T|¥T8COE [80¥'8SC |¥08'TCST|VST'8TL |69C'G6T0S 0Inn} OJUON
000'0G |0¢L'L¢6'T|808'79L°0T |0000EE |BC'0LS'T|€S8'0GC |VEB'GTY [8TO'EV. (T00'88E L |VTV'¢90'T|c0C'6SS  |002°C0T |008°00T [€CE'E€CT'T|000°TOE |000',GC |T9T¥IST|0C0'GTL |0V6'C00°0S 0pejuod OJUON
4 97 18 S T T L 91 8v¢ 9T T 14 T cl € 14 0T 1 LEV sauojelado pepnued
000 (8202 09'8T 0S'6T €€'0C 00'02 0002 1€72 67'8T £7'TC 0002 00'€2 00'02 26'0C 00'02 00'02 102 00'02 §0'02 9% fenuy ‘woid ese|
ofie-;z |obe-oz  |obe-gT obe-gz |ofe-gT7  |oBe-gT  |oBe-yT |oBe-gT7 |obe-zT dos-g0  |das-T0 ofie-gz |obe-gz |obe-g7 |oBe-GT  |oBe-y7  |obe-g7  |obe-zT |obe-TT 0JUBIWIDUBA BYIDS
TC 12 L 1 T 0T 6 8 L 0€ 8¢ v Tc ST I 01T 6 8 L Selp / 0ze|d
¥1/80/90 ¥1/80/S0 ¥1/80/%0 sojdaouo)
sosad ua opeiado - sa|nesing sauopne)

10
00°LT¥'e 020 00's8 00'00.'8  000°0T 00028 SycL GT0Z d$N N3A0g
asn efi4 eyuay sojnyL
05'809'C  000'S 1T'eS syye Yedvonald
05'0€2°0T €29°0% ¥81'Ge 10 OgodL
26'9r8'G  /8S 000966 syeL S10d
00°00€'7E6'7 000'099'C  005°S8T 10 €2NIND
LT'869VTT TveCl 000'2€6 syeL LTVY
00'005'T¥ 000'S 000'0€8 | susy 8'sv'sgdddlL
80'STE'/E8 997'68 000'8€6 | Suc. LTVY
eli4 ejuay sojnyy
“09J9/A ‘Wou/A o_ow_Q 09J9/A ‘Wou/A o_owa EIET/Y ‘Wou/A o_owa “09J9/A ‘Wou/A o_oma ROETETI “wou/A o_owha Sau0ldeznod
¥1/80/80 ¥1/80/L0 ¥1/80/90 ¥1/80/50 ¥1/80/v0 SaI0[eA SO L

OlIBSOY 9P S210|e/\ 9P OPEIIBIA |2 Ud sepelsibal sauopesrado

30 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 08/08/14



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

(wews) gy (e wsjopspay e  (pnoewas) e agn  (fenie was) opeEaE OpeznUEsED) AQ m  OPERAY 4

08T-TZT 0ZT-16 0619 09-T¢ 0€-0

ojualwiousa ap oze|d 1od $Y4y ua soperdobau sauswnjop

ojuaiwouaa ap seip £ ojuawbas jod soperdobau sanbayd uoissadsig

TIOTLOST B FIOTANIE B0 EURSS ) £ SUSpU0dSancg S8 DOy FIOT/AN0 B Fi0ZA0ET S0 BUBLES B B SSpuodsEnc Suss Jeny

%T'E %0'ES 08¢ zop LISBPPEL |005T950C 201

s £5125 8’96 gL %0'0s-  [wr'ss-  |oz g8 PR eToL | 2Tl opeurooned

- = - = 1efiy e ojpang
9l06Z £'eg T = vLTEBY E jueLiEM 012210
ES6TI 220'02 2'6E 1'¢L EVE- T 1 S KA 9 156551 [Tt “189) O} 0323110
65501 91188 96L 1'e8 %8'ET-  [WLBSE | @S 0s 86€°096 | ZzZesobd opeziueles) 0}o31Q
62LES 100}V 9'z6L U %0'09 %BES Sl 08z POLELYE | BESLLFFL opejey

Jousjuy [ Jougjuy emoy | weows [ suz | sousuwy | emay | ouaiy [enjoy ojuawpas
wold oJuol ‘puod "woid "03ap oL "Was "Iep\ sanbay) pepnue) | § us opeobau ojuopy

V'S OIYVSOY 30 SFHOTVA 30 0OQVIH3N 13 N3 SOAVI2093N 001¥3410 09Vd 30 SINDIHD

- INFORMATIVO SEMANAL BCR - 31

08/08/14



MERCADO DE CAPITALES

opejuasald oye ownn unbas (1)

ve'e 62'0 vd1v serefiredy
6.2'961'820'807 |02'TvE'L0T | 82'9 | 00°0 000 | 160 | €60 62'8€ 00076€TSST | 9¢'¢ | 09T | y1-Bny-80 | 00'zzz | SL SueuaL
9v2'826'86Y 02'8€8'885 | 00'8 | 00'0 €T | €IT | 66T 80'76 0SE'€T9S  -| €9 | 8¢'Gez | ¥I-Hnv-80 | 627 | Nvdl Iauasuel |
v1.°2097.€C 026289 | ¥6'0T | 000 TT | 060 | T0T 0€'28 000'705'20T €e'0 | €9'06 | ¥1-Onv-80 | 0T'9 | ZnSOL S9L
8yTTLLTEY0C |09'€6L2G | TETT | 292 | SL'T | 26'0 | 90T 0€'9L 000000202 | 8¢ | vS'8y | ¥I-Bny-80 | 08y | 20D3L Wwodaja L
9T9'GzE'8T 00'0 829 | 000 620 | 160 | 080 000 | 060°GT9LT - 00'0 00'0 | ETfeN-GZ | 6ET | 3HLS WIay1020s
v6E'0S7'895ET  |Ov're'66Y | vPPOT | 00597 | ¥2'T | 290 | 290 0L'69 00000062 1ST | GT'98 | vT-00e-80 | 2.'9 | vS3ad | eifisus seigosed
6G7'906'9TL'G  |09'796'6GL7 | 008 | Z€'0Z | ez | €T'T | OT'T | B6TIT 008'€80'98Z vI'L | sr's6z | ¥1-Onv-80 | SEY | dWvd BuipjoH edwed
€90'705°L289  |0V'66€'L 79'9¢ | 8S'6CT | ¥0'9 | 0.0 | S6'0 GL'LS 000Cv868T -| Sy'c | 09'6T | ¥I-Bny-80 | STz | ITOW 01y SOUIIOIN
056'TVE'656 09's€7°C 79'9e | 8T'Y 8y'T | 00 | 880 07'€9 000'6.T'62C 057 | s8'Ge | ¥I-ny-80 | 06'6ST | OHIN loBan
vITTEBTLLT  |08'L25e 899 | 907¢ | 83T | L60 | ¢UT €9'Ty 000'7S€ 0T 006 | e¢r'oz |¥iBny-g0 | 0€'9 | 3aTT BwSIP3]
Tv9'/8°097'6  |09'202°TLT | ST'6T | 00°0 sy'e | ¥9'0 | 660 5'96 000'L€L°8€C ST'e | Le'svT | ¥1-Hny-80 | GE'9T | Sl VSl
OVEVSEYTTT  |09°218'89 00'0 | 000 9'0 | 6.0 | ¥0'T 2€'L9 | 000029 TeY - 68T | Sg'zT |¥Ifnv-80 | 69T | naNI ednpuj
€S8'0V6'TYI VT  |09'7E678ST | 89'8 | 07'8 e | 160 | 20T 8586 000€59€Z8'T | 6L'¢ | GL'LT | y1-Bny-80 | Gg'ST | W99 eileo odnio
78L'EBSTILL  |09'T9L eeTe | LT €6'0 16'89 095 TE8'6LY 0s'€ | Te've | ¥1-Hny-80 | OF'TY | V109 utrery odnio
209'T8E'0ST'Z  |OV'ELV69T | 89'8 | 62'L or'e | 160 | 92T 726 0007vZ 20 | €87 | ¢§'Lve | y1-Bny-80 | OE'TY | Nvdd S9oueld ‘009
S90'vTY'820°LT  |0V'Z85'G80T | 82'9 | 829 TT | 160 | 62T €8'TL 000T8E20TC | 29T | €6'G. | ¥I-fny-g0 | Z2'¢ | dvd3 leiapis
8r8'85T'2LZ€  |0V'¥89C0T'T| 008 | S6'6 8/c | €I'T | 0871 69'GTT | 000'0LY'9T0'T - 8.'c | 8v'9sL |¥Ifny-80 | Ov'Z | NG3 lousp3
TT8'0ST'S659  |08'6LG°9T 89'9 | 000 ST | L6'0 | S60 9.'68 0002069 -| 87T | €v'86 | ¥I-Bny-g0 | ST'ET | SO pnsai
LeU9zy vy T |00'085°€60°7 | 000 | ST'T 6T | 960 | 960 08'z8 000'Z8E€TT G6'0 | €8'0zT | ¥T-ONV-80 | 90'T | IWOD | eleld 9P [e1IBWOD
006'€697VE9  |02'EV9'ST 898 | 6Vt 2T | 160 | 0L0 90'8, | 000779788 T | v2'/81 | y1-Onv-80 | T1'6 | Lvdd eluoBejed odueg
TOL'8TS'EBTEL  |00'GLy'Tve | 89'8 | T€'L 697 | 160 | 0T 706 000795 €vPe | 26'9- | L¥'06T | ¥1-Bnv-80 | 00'6€ | VNG 0108 00UEg
v02'GZ9708T  |08'888'T6E | 898 | 20'L o | 160 | ¥E€T £0'68 000'056°027 9/'0- | 0Z'60T | ¥T-Bny-80 | T9'C | dIH | OMEDBlOdiH 0OURY
L0S'T6T'L66'8T6 |00'082°€L | ¥¥'vOT | 9€'2T | €0 | 290 | 60T Sv've 000/9€°0/5€C | 8€'9 | 6€'7S | ¥1-Onv-80 | 00'S8 | dadv liselg seigo.ad
L2L°0LE'66€0T  |00'TOL'69€ | 82'9 | ST'2 | 66T | 160 | 60T 1829 0TE'T99°€ZC 199 | 9g'zy | vibny-g0 | 9T | vniv renyy

S$N us ‘was eIpaj | 10108s |esaidwa 10108s |esaidwa | sejp ot 2102 £102 eWAST | ouet BY934 01931d
|nesing 04q17 |esing
ug .umw. endey uswn|oA Y¥ad A2003 vlag ‘|e|OA (1) 019N OpeYNSaYy SBUOIdBLIBA uQIoeZII0) m_m_w pepainos

$9J9pI7 sauoddyY

S210|e/\ 9P OPEIII\ |SP SBUOIDY 3P Sisijeuy

32 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 08/08/14



MERCADO DE CAPITALES

686'696'S67 09'680°S SI'6T | 00°0 19T ¥9'0 | 000 €e'se ee'e | ST'Ty | pr-obego | or'c | 1S30 81s90°sU00 "9
Y08 0TT'ST 000 000 160 670 000 000 000 | ET-BwW-50 | T0'0 | VIAW SeIAOBIN
9/2'86Y'82 02'8v9°C 29'9¢ | 00 6T'9 | 0L0 | 6¥0 €2'89 or'y vL'9 | y7-06e-,0 | 06'T | IHOW aXLOW
166'€87°€28 08'208°2y ¥6'0T | 000 9%'T 06'0 | 8E'T 1626 ar'6 | su'e9e | pr-obe-s0 | Ts't | WIAW seBona
159°65¢°9TT 02'765°€ 9T'9T | T¥'sT | /80 0 | 990 652y €0'c | TT'vv | v7-06e-80 | 0.'T | ONOT 8IABuoT
8Y6'SYE YT 07’856 qr'7 er'es 8T'8 | 91'0c | #T-0fe-80 | OT'% | NINC maul ueng
06'y 850 VINI VINI

59T 425 Tee 09'8LL°€ ¥e'z | 06T €L'T 62'0 | 000 06'6 96'T- | 19'9¢ | yT-0Be-80 | 667 | WIYD Iplowuo
026'692°0T 000 000 6€'0 00°0 00°0 00'0 000 | €T-AOU-gT | €0'T | 4v¥9 Xxejel9
158'8E7°0T 000 T0'€L | ¥L'16T 06'0 00°0 00'0 00'0 08T | 4409 2109
L06T6L'SSET  |08'662 LT 05 | 0S¢ €6'T 060 | 0.0 607 OT'T- | L€'4¥€ | ¥T-0Be-,0 | 0S'8 | NvE9D [eJnjeN se9
696°029'99 09'TLE9 59's €2'1 2L 92'ss Tv'y- | ¥S'0T | pT-0Be-g0 | Sz'e | Odvo olferosen
YOV'0EL°2€6°'CT  |09'SEL 89'8 6'T 76'0 | 690 00°0 000 | LE'Y9T | ¥T-9e-6Z | 00'€Z | I11¥9 ©loIfe9 0oueg
88€°02.°60T 09'69T°8 86'TT | 80'T #9'0 96'0¢ 627 | 0T'zz | vTnkog | 6LT 1dl4 ose|di4
6.£'895°22S 0v'89L°¢ 05'9¢ | 000 8e'T S0 | 690 L1799 08T | vT'28 | ¥T-0fe-80 | 06'c | ¥¥3d wnua4
000008°2T 00'0 SI'6T | eg'L ¥8'T ¥9'0 | ¥80 000 000 000 | OT-Rew-/T | Te't | odn3 Jofewoin3
Err789'SeT 08'907°¢ 60T | 127 820 Sv'8z 12l or'y | ¥7-06e-,0 | S6'z | 1S3 epels3
€2T°002T6S T |00'9LY 000 69'C 00°0 LT'6 28'T- | ve'se | pT-ofe-,0 | 00'/z | AWS3 epfeiaws3
10772 06 000 008 9aT'7 €T'T | 000 00°0 00'0 000 | zT-ofe-9T | 8¥'T | 3AW3 esiopwy
0£9°26L°T2T 08'8EY°0T SI'6T | T6%2T | 180 | ¥9'0 | T¥'0 £r'98 86'0- | 26'v¢ | ¥1-0Pe-80 | 90‘v | ¥OAQ eseokg
150°'569'18 08'887°2 €T | €92 0 | 820 00°0 19'¢ 16'6 | vT-nkzz | og'y | AWOA 8uwoq
L08'552'687 or'Lv9Y ¥6'0T | /Z'0v | 20T 06'0 | €50 00°0 65'T- | 9€'¥ee | ¥InkEZ | 02'9 | 2n09a | eueAnd se9 quisig
9€L'909'988'7  09°0.9'2¢ GT'6T | ¥T4T | wl't | ¥9'0 | €L 56'8y L9'T- | 08'T¥T | ¥1-0Pe-g0 | 08'TT | OILD one)nsuo)
00000T'8 000 000 65'0 00°0 00°0 00'0 00'0 00°0 | OWOJ [iNepeARq 010pOWod
£96°097 2¥ 02'€€2T 000 | 000 €T 6.0 | 690 00°0 [9'S | SO'TOT | #T-nkvz | ¥9'2 | 0109 upoj0d
yr0'00T'EL0T  |OV'6T6C 00'8 | 85782 | 16T €T'T | €60 8L'eS €0'TT | 69'GTZ | vT-06e-g0 | 2Z2't | Z¥d9D 1Zznwe)y
TI6'60£'86€ T |09'60L°0T 008 | v.4T | 1T eI'T | 1T 80'vL or'z | 90'c0c | pT-obe-g0 | 05'6€ | Znd3D opand [eausg
£52°9YT'S5S 08'876'7¢ 89'9 | 000 71'0 160 | 22T €1'95 000T8E'6L  -| 000 | 96'2. | v1-0Be-gp | 0s's | N13D ©so|ny
LST'292°2hST  |09'ey9'0Sy | 008 | 000 | v¥8'€eT | €I'T | €17 62'80T OvLEry'66T -] S9'T | 0Tye | ¥1-00e-80 | 9p'z | 20030 | eloueisod [enuad
OFp'S2 €8T 00'TTT°08 000 | 000 €8'7 60 | 990 5e'9z 05216682 -| ST | €9'TL | vT-0fe-20 | 007 | Q¥VO 10j20q.20
995229607 |00°09T'E 000 Sy 680 ££'99 60'9 | ¥£'0TT | pT-0Be-g0 | 0T'9 | XdvO xade)
029°05€°29T 09'97°2 SI'6T | /€9 6I'T ¥9'0 | T2 1578 0,680V 72 Gy'9- | er'Se | pT-ofe-,0 | 06'Z | NdvO onde)
G/5'€96°T09 08'52T°0T SI'6T_| 00 16'T ¥9'0 | 0.0 €L'8y 08Y'S6Y'SS T€'T- | T0'T9T | yT-06e-g0 | 20'9 | 0avd opese) sojed
Yr07L2€9E LT |09'TE00T 89'8 | SL'8T | 6T 76'0 | 000 GL'76 000'€5.'682C | L2T- | /¥'80T | ¥T-06e-80 | 09'ST | Olyd 0y ooueg
INYD Buiwreb pjog

L06'598'80T 00'882°08 SI'6T | #7901 | OF'T ¥9'0 | 870 vE'sy 00£'€€5’.T  -| 8EZ | 66'9vT | ¥7-06e-80 | 0T'Y | yOSNV oS [8@ ‘doiny
8IT'SZ6'SLE9  |00'G9T GT'6T | 62T€ | TS'L | ¥9'0 | 719% 06'TS 000'860°0£€ 0Z'T | €8Ty | y1-06e-20 | 09'05 | VSdV owusled oy
SL0YT6'L6 08'€02'ST 829 | 16 9.0 160 | ¥.0 TY'EL 168 | TT'TS | p1-0feg0 | +v0'z | Od9v [elawolby

mw: us ‘wss eips|\ | 10108s esaldwa 10)98S esaldwa SeIp 0T 2102 €702 “ewss T oueT LlVREE | 0193ld
[wesing oiqr . [resing
uopezyenden | UPHNIOA d3d 0D ejeg [7e|0A (1) 018N OpeEINSay SauoloBLEA uoioeznoo elbis pepaioos

S2.39pI7 ON SauUoNdY

08/08/14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 33



MERCADO DE CAPITALES

e0v'c 16v0°0 09601 %ELTOT LT GL'8 71-00e-30 00¢c6 %00 00T 71-0IP-C0 11-Unk¢0 1109 1T 010
L06°L 6£80°0 90660 %65 THT 18T 878 y1-06e-80 00°09TT %00'00T 21-unl-og £€-0Ip-T¢ 0AIQ 0T (AN)S$N'3sId
L06°L 6€80°0 90660 %65 THT 18T 878 y1-06e-80 00°09TT %00'00T y1-0Ip-TE 8€-0Ip-T¢ AdId (AN)S$N'3sIg
686'L €180°0 02107 %65 THT 18T 878 y1-06e-80 00°G8TT %0000T Z1-unl-g €€-0Ip-T¢E ovIa 0T S$N 's1d
€€0'8 6,600 €8S y1-06e-80 0525 %0000T yT-0Ip-TE 8€-0Ip-T¢ v0Id SRS
169°CT 2990°0 25850 %L9VTT vL9YT 05 y1-06e-80 00°G5S %00'00T y1-095-0¢ 81-99570 Advd (500¢) (AN)S$N fed
00T 12.0°0 8850 %L9VTT vL9YT 05 y1-06e-80 00TTS %0000T y1-095-0¢ yg-rew-GT vavd (S002) S$N fed
L6T'T 60800 T08T'T %€ES'20T 825 000 y1-06e-80 09°000T %00'00T y1-190-€0 Z1-06e-g0 S10Y GT0Z uspog
v1'9¢ y1-06e-80 GL'€68 2219070 eTvy €102 Uspog
8897 80200 T T %92¢0T 95¢C 007 y1-06e-80 00756 %0000T y1-100-/T GT-100-E0 LTV X Jeuog
yOv'C 00C y1-06e-80 52026 %000 y1-095-0¢ ETSY IIA Jeuog
S3ISNIAINNOAVY 1S3 SFIVT0A N3
TST0 9191 99150 %6 C11 £6CC1 98¢ 71-0DE-80 SLv9 %600 00T 71-095-01 G1-095-01 SISV GT0¢ Jeuog|
€52C y1-06e-80 00°G0T %000 y1-3Ua-0g y13av ¥10¢ leuog
00, y1-06e-80 05707 €7-095-¢T ETVY €10¢ leuog
S0S3d N3
00¢ 71-0DE-80 08'€€ %00 00T 1-095-0¢ 1-095-0¢ v1Sy ¥10¢ Uspog
LLL'L 2901°0 90y y1-06e-80 00°9€C %0000T Z1-unl-og €€-0Ip-TE 0dig (0702) $ 1uN03sIg
£€0'8 6,600 81T y1-06e-80 0525 %00°00T y1-0Ip-TE 8€-0Ip-T¢ daIa (S00¢) $ uno3sig
2€0°ET 92600 18620 %82 TOE GTG6T 81T y1-06e-80 00°06 %00°00T y1-095-0¢ 97-3US-€0 ddvd (S00¢) $ ¥vd
0501 y1-06e-80 16, %000 Z1-unkgT 60 34d o "A31d U030g
9.'82 y1-06e-80 Ov'€ST %¢E T y1-095-pQ 81-9370 8TIN 8T0¢ Jebog
00T y1-06e-80 00°€ve %89'96 y1-0Be-GT yg-rew-GT £Tdd 09 'SU0Q u0d0g
[(¥44 y1-068-80 0585 %8Y7'€T y1-095-€0 y1-3U3-08 21dd o "A0ld U030
430 40d S3T19V.LSNCY SOS3d NI
na i pepued (NAQOTO) | SOPUIOD ) | UQREZIOD | (AOOTI) oy jopep | ODEd ruy oA | @IS oL
001U99) JOJ_A salau| ap eYda4 uoIoezZNoY ap BYD8) BWIXOId
oliesoy ap saloeA ap OPrIIBIA [BP S031|gqNd SO|N1l1 ap SiIslleuy
opejuasa.d oue own|n unbas (1)
220'655'7/€C8S  |0¥'L9C'8 1€ | 10T 6v'C 260 6.0 0¢'/e 190 6.2¢ | v1-0be-80 [ 0097 EEN ESIEEE
08'TLY 89'8 79'8T W 16'0 £8'0 ¥5'Ge 11'G- G7'€9 y1-06e-80 | 0086 ails lapuejues
65 7.8'106 09'022'6 GT'6T | 6897 ST 90 90 T2°95 000 00°0ST | v1-0Be-80 | 00T INYS [anBIN ues
8vZ .. 96T 000 05°9¢ 000 180 Sv'0 000 000 000 000 [ilou pjnod piojou pnod pif  vS 0zU8107 UeS
€vZ'8LY L8 08'9v7'SS 62T€E 9T 79'0 981 19T ev'ec | v1-obe-go | G6'C 350y 4osnquasoy
12€76025G T 000 GL8T 1T 050 000 000 000 v9'C G091y neajjoby
1¢9'9¢0'706',9¢  |0v'8vE wvoT | LE¥C 680 29'0 1.0 16'9 12T G8'2C y1-06e-80 | 00'GvZ d3d |osday
176027 9TT 08°L/G¥T 78'7E 000 18T 0T7'88 11°0T- T.'59 | v1-obe-g0 | OT'T dNsd INSOU0? [3p [0Add
20€'€2T'T0S'E 09'0,5°029 80T 85 79'0 L0'T 18'Ge 800~ 6v'ce | yr-obe-go | z6'/€ T10d 0pajlod
880'€2¢'08€'8ET  |08'G0L'€0T T | L¥'0C 88'C 29'0 0L'0 9e'LL 1€°0- 98'9ST | vT1-068-80 | 06TSE addA 4dA
85 '€12 0C 08'7.6'6 20'6 98T 8.7 650 620 000 60T Tv'6 y1-06e-80 | €60 NEEE] Yeiad
2 81T 6V 09'050'T 79'9¢ 000 W' 0.0 760 9/'1§ 83T 6,69 | y1-obe-.0 | og'or ALYd poopInd
780'259'67L'S 09'202'% 05'L 0T's 95'0 887 LTy T0'€ST | y1-06e-80 | 0G7TT v.ivd eluobejed
S$N ua "was eipaly | Jooes [esaidwa 1008s |esaidwa| selp oT 2702 4 "eWasT | oueT ERER] 019ald
psing oiqr Ivesing
r——_— uswinjoA Y¥3d N elag DO (T) 019N OpeINSay SauoIoRLIBA uoIoezIN0) elfis pepalnos

S2J3pI1 ON SaUONdY

34 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 08/08/14



Biﬁlioteca
"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 ¢ Servicio de fotocopias
y articulos de revistas ¢ Consulta de obras en formato
» Bases de datos cooperativas multimedia
e Atencién a consultas telefénicas ¢ Canje de publicaciones
y correo electrénico ® Acceso a Internet
e Servicio de Referencia e Acceso a recursos en linea
¢ Blsquedas bibliograficas ¢ Acceso a publicaciones electrénicas
e Préstamo in situ ¢ Alertas bibliograficos y de informacion
e Préstamo interbibliotecario legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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