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FINALMENTE, PRECIOS DE UN
DiGITO PARA LA SOJA EN CHICAGO

La segunda semana de septiembre mar-
c6 un nuevo deterioro para los precios de
la soja en Chicago, que alcanzaron mini-
mos de cuatro afios. A un mercado depri-
mido por la 6ptima condicién de los culti-

vos y el inminente ..................... Pag.8
Soja 2013/14: Indicadores comerciales MTm
Al 03/09/2014 2013/14 Prom.5 2012/13
Produccién 55,60 48,52 48,30
Compras totales 26,29 34,73 33,31
47% 72% 69%
Con precios por fijar 2,50 3,62 281
10% 10% 8%
Con precios en firme 23,79 31,11 30,49
90% 90% 92%
Falta vender (*) 283 12,8 14,0
Falta poner precio (*) 30,8 16,4 16,8

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

CONTEXTO EXTERNO CADA VEZ
MAS COMPLICADO PARA EL MAiZz

En el mercado de Chicago los futuros
de maiz cerraron la semana en baja, pre-
sionados principalmente por el incremen-
to en la estimacion de produccién norte-
americana que hizo el Departamento de
Agricultura de .......c.ooiiiiiiiiannnn. Pag.9

Trigo nuevo: compras de exportadores al 01/09
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TRIGO LOCAL GOLPEADO POR
BAJAS EXTERNAS

Varias han sido las razones que justifi-
caron la caida de los precios del trigo a
nivel internacional. Si bien el conflicto
geopolitico entre Ucrania y Rusia parecio
atenuarse durante los ultimos dias, el avan-
ce de la colecta de primavera ..... Pég.11
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL AL 31/08

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
240.520 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $ 8,4040 = u$s 1, representa un total de
u$s 28.620 millones. Si al resultado anterior se le dedu-
cen las cuentas corrientes en otras monedas (encajes
de los depésitos en ddlares) por $ 60.668 millones Pag. 2

NOVEDADES DEL CONGRESO
LATINOAMERICANO DE PUERTOS

Entre el 26 al 29 de agosto préximo pasado se realizo
en la ciudad de Puerto Iguazl, Argentina, el "XXIII Con-
greso Latinoamericano de Puertos" organizado por la Aso-
ciacion de Autoridades Portuarias Americanas (AAPA). Este
importante evento conté con la presencia de mas de 23
delegaciones de diversos paises, ........ccoeeveuenn... Pag. 3

ARGENTINA PIERDE EL PRIMER LUGAR EN LA
PRODUCCION MUNDIAL DE BIODIESEL EN BASE
A SOJA

La industria del biodiesel en la Republica Argentina
ocupod hasta el afio 2012 el primer lugar como productor
mundial de biodiesel en base a aceite de soja. Diversos
factores tales como los altos derechos de exportacion
fijados por el Gobierno Nacional, un régimen impositivo
no conveniente, las medidas antidumping .......... Pag. 4

MERVAL: SIGUE LA TENDENCIA ALCISTA

Final de una semana en la que se vieron dos realida-
des contrapuestas. Por un lado, las plazas de referencia
a nivel internacional experimentaron leves caidas, toman-
do ganancias en la previa a una nueva reunion de la Fed.
En contraste, la bolsa argentina extendié su tendencia
alcista e hilvan6 una quinta semana ................ Pag. 28
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harinas proteicas, aceites vegetales y productos del
complejo soja (septiembre de 2014) .........cccviieennnn Pag. 24
USDA: Oferta y demanda de cereales y productos

del complejo soja en EE.UU. (septiembre de 2014)..... Pag. 26



ECONOMIA Y FINANZAS

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Florencia Matteo

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 31 de agosto del corriente afio mos-
traba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 240.520 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,4040 = u$s 1,
representa un total de u$s 28.620 millones. Si al
resultado anterior se le deducen las cuentas co-
rrientes en otras monedas (encajes de los deposi-
tos en délares) por $ 60.668 millones, y otros $
36.958 millones de otros pasivos, se obtiene un
total de reservas internacionales netas de u$s
17.003 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 389.193 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $241.359 millones, en total $ 630.552 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 75.030 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 38,1% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 22,7% de los mis-
mos.

Por otro lado, la deuda del gobierno nacional

CONTENIDO

Titulos publicos por $ 379.636 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 217.900 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-21.714 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.754 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 1.343 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 18.561
millones, es igual (=) a $ 549.164 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 65.346 millones.

Evolucién de los agregados monetarios
La Base Monetaria al 29 de agosto llegé a $
389.193 millones, con un incremento interanual de
20,3%.
Circulacion monetaria llegd a $ 299.947 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 19,8%.
Dinero en poder del publico lleg6 a $ 269.027
millones, con un incremento interanual de 18,9%.
Depésitos del sector privado llegaron a $578.616
millones, con un incremento interanual de 30,8%.
Préstamos al sector privado llegaron a $ 503.714
millones, con un incremento interanual de 21,7%.
Depositos en doélares llegaron a u$s 8.181 millo-
nes, con un aumento interanual del 2,5%.
Préstamos en dolares al sector privado llega-
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MEDIOS Y VIAS DE TRANSPORTE

Balance del Banco Central
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Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario, en base a datos del Banco Central de la Republica Argentina segin metodologia presentada en el informe.

ron a u$s 4.186, con una caida interanual de -5,3%.

M1, llegé a $ 496.102 millones, con un incre-
mento interanual de 21,1%.

M2, llegé a $ 663.003 millones, con un incre-
mento interanual de 25,2%.

M3, llegbé a $ 1.045.227 millones, con un incre-
mento interanual de 22,3%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.116.236 millones, con un incremento
interanual de 24%.

NOVEDADES DEL CONGRESO
LATINOAMERICANO DE PUERTOS

Alejandro Calvo

Entre el 26 al 29 de agosto proximo pasado se
realiz6 en la ciudad de Puerto Iguazl, Argentina,
el "XXIIl Congreso Latinoamericano de Puertos"
organizado por la Asociacion de Autoridades Por-
tuarias Americanas (AAPA). Este importante evento
conto con la presencia de més de 23 delegaciones
de diversos paises, no solo americanos, y una asis-

tencia aproximada de 500 personas y 32 disertan-
tes. En el encuentro se expusieron las problemati-
cas actuales de los puertos de América, asi como
los desafios a futuro y las alternativas de solucion
a dichas teméticas.

Nuestra institucion fue la Unica Bolsa, tanto
de Comercio como de Cereales, de América en
participar, con tres miembros, uno de los cuales -
el Dr. Javier Alvarez- fue convocado para ser mo-
derador del ultimo panel.

Entre las personalidades que disertaron en el
encuentro, estuvo presente la Ultima embajadora
de los Estados Unidos en la Argentina, la Sra. Dilma
Martinez, actual vice-presidente de la comision del
Puerto de Los Angeles. Se trata del puerto mas
importante de USA con un movimiento de U$S
414.800 millones y una inversién anual que supera
los 300 millones de ddlares estadounidenses.

Estuvo presente ademas, el especialista Robert
West de la firma MORLEY PEARSONS -constructo-
res de puertos- quien estimé que un crecimiento
del 3,5% en el PBI mundial en el afio 2014 (el cual
surge de computar una tasa de crecimiento del 2%
anual para USA y del 7% para China en dicho afio,
primera y segunda economia a nivel mundial), im-
plicaria un aumento del comercio internacional
del 7%.
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Otro interesante dato lo aport6 el Sr. Franc
Pigna de AEGIR (Consultores Portuarios America-
nos), quien sostuvo que los armadores siguen en
su carrera de construir buques porta-contenedo-
res de mayores dimensiones. Informé que este afio
entra en servicio el "TRIPLE-E" de MAERKS con
18.400 TEU"S ( Twenty foot Equivalent Unit), pero
gue se calcula que para el 2020 los buques bota-
dos seran de 22.000 TEU”S. Estimd, ademas, —ue
esto implicara la necesidad de ampliar las termina-
les portuarias a razén de 5 hectéreas de servicios
cada 1000 TEUS.

El Sr. Virgilio Silva, Presidente Ejecutivo de la
empresa portuaria nacional de Nicaragua, presen-
t6 el proyecto de la empresa china HKND, la cual
ha propuesto la construccion de un canal en Ni-
caragua que uniria el Océano Pacifico con el Mar
del Caribe, con una longitud total de 278 km, un
ancho minimo de 230 metros y 85 pies de calado.
Esta importante profundidad permitiria que los
grandes buques a construirse puedan atravesar el
istmo, ya que el canal de Panamé quedara obsole-
to el afio que viene cuando se inaugure su décima
ampliacion. Esta obra con una erogacion de U$S
40.000 millones, seria la mayor inversion mundial
en el tema maritimo, incluyendo dos puertos, uno
en cada lado del canal, vias férreas de doble traza,
autopista, usinas eléctricas y nuevas centrales de
comunicaciones.

Posteriormente, el Sr. Jorge Duran, secretario
de la Comision Interamericana de Puertos CIP/OEA,
analiz6 la competitividad en la logistica de trans-
porte de Latinoamérica y los paises que la inte-
gran. Elogio la eficiencia de Chile ubicada en pri-
mer lugar y ubicd a la competitividad de la Repu-
blica Argentina en el puesto N° 10. También hizo
referencia a los costos de exportacion (erogaciones
desde tranquera o fébrica hasta colocar los pro-
ductos sobre el buque o camién), ponderando a
Panama por poseer los menores costos de la re-
gion e indicando que Venezuela registra los mayo-
res costos logisticos. Argentina esta ubicada, se-
gun el funcionario, en el cuarto peor lugar, debi-
do principalmente a la deficiente matriz de trans-
porte. En tal sentido sostuvo que una matriz de
transporte deseable seria la siguiente: 50% por agua,
30% ferroviaria y 20% vial por Tonelada/kilémetro
transportado. Nuestro pais en cambio muestra una
matriz compuesta por 85% de utilizacion del modo
vial, 14% el modo ferroviario y un 1% por hidrovia.

Con referencia al desempefio portuario, el fun-
cionario indicé que Argentina se encuentra en el
sexto (6°) lugar en el ranking latinoamericano y
con referencia a la calidad de la infraestructura,

nuestro pais se encuentra ubicado en un nivel le-
vemente inferior al promedio latinoamericano.

Otros expertos evaluaron otras tres problema-
ticas: a) la falta de informacion estadistica
confiable, b) la falta de politicas publicas
anticiclicas en la region, y c) la falta de apertura

[len el comercio internacional con mercados ce-
rrados, que no apoyan el desarrollo de las capaci-
dades tecnoldgicas ni aportan al logro de una in-
fraestructura eficiente a nivel portuario.

Por ultimo se destacé el aporte del especialis-
ta, Sr. Hermen Journée, que con su nueva vision
referente a la estandarizacion de las cargas -prin-
cipalmente conteinerizadas- propone un princi-
pio de circulos en lugar de lineas en los movimien-
tos de carga, prediciendo que a futuro, aun las
cargas a granel encontraran costos competitivos
con sistemas como los "rotobox" (tecnologia que
ha incorporado recientemente Terminal Puerto
Rosario -TPR- en Argentina).

Algunos de estos temas seran tratados en la
"Jornada sobre Transporte y Logistica" que organi-
za la Bolsa de Comercio de Rosario en el Salén
Auditorio de nuestra entidad- el proximo 9 de oc-
tubre de 2014 en la ciudad de Rosario. La jornada
contara con destacados disertantes quienes de-
batirdn sobre los desafios actuales, la vision a fu-
turo del transporte de cargas y su infraestructura
y la forma de optimizar la logistica del comercio de
granos y subproductos de la Republica Argentina.

ARGENTINA PIERDE EL PRIMER
LUGAR EN LA PRODUCCION
MUNDIAL DE BIODIESEL EN BASE
S0JA

Julio Calzada

La Industria del Biodiesel en la Republica Ar-
gentina ocup6 hasta el afio 2012 el primer lugar
como productor mundial de biodiesel en base a
aceite de soja. Diversos factores tales como los
altos derechos de exportacion fijados por el Go-
bierno Nacional, un régimen impositivo no conve-
niente, las medidas antidumping aplicadas por la
Union Europea y la posterior accion del gobierno
espafiol de excluir a las fabricas argentinas de
biodiesel para vender a dicho pais -entre otros-
fueron generando una caida en el nivel de activi-
dad de la industria del biodiesel argentino que la
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Cuadro N° 1. Produccion Mundial de Biodiesel. Desagregado por paises y en base a la
materia prima utilizada. Periodo 2008-2014 (en millones de toneladas)
. 2014
Ranking [Producto . 2013 2012 2011 2010 2009 2008
(estimado)
Produccion mundial de biodiesel 29,12 27,06 24,19 | 22,31 18,37 16,20 14,18
Producciéon mundial de biodiesel en base a
. . 7,29 7,00 6,83 7,37 5,34 4,38 4,53
aceite de soja
1° |USA 2,27 2,50 1,83 1,88 0,52 0,96 1,62
2° |Brasil 2,16 1,89 1,80 1,91 1,74 1,10 0,85
3° |Argentina 2,05 2,00 2,46 2,43 1,82 1,18 0,71
4° |Unién Europea 0,40 0,27 0,44 0,84 0,97 0,85 1,14
Producciéon mundial de biodiesel en base a
. 6,41 6,23 6,25 6,23 6,34 5,71 4,98
aceite de colza
1° |Unién Europea 5,76 5,64 5,64 5,64 6,07 5,42 4,70
2° |USA 0,33 0,29 0,36 0,38 0,11 0,15 0,18
Producciéon mundial de biodiesel en base a
. 9,56 8,59 6,82 5,12 3,99 3,37 2,28
aceite de palma
1° |Indonesia 3,80 2,63 1,99 1,38 0,68 0,40 0,32
2° |Unidén Europea 2,28 2,51 1,93 1,42 1,45 1,54 0,94
3° |Tailandia 1,00 0,95 0,92 0,79 0,65 0,57 0,40
4° |Malasia 0,63 0,47 0,25 0,17 0,19 0,24 0,20
5° |Colombia 0,54 0,50 0,49 0,44 0,34 0,17 0,04
6° |Singapur 0,42 0,41 0,55 0,34 0,12 0,05 0,00
Producciéon mundial de biodiesel en base a
. . 0,18 0,19 0,18 0,15 0,14 0,20 0,13
aceite de girasol
Producciéon mundial de biodiesel en base a
2,17 1,94 1,52 1,43 0,98 1,03 0,87
sebo
Producciéon mundial de biodiesel en base a
. . 3,52 3,16 2,61 2,03 1,55 1,51 1,33
otras materias primas
Fuente: Oil World Statistic Update

llevo en el afio 2013 a perder ese sitial de privilegio
en manos de los Estados Unidos de América. Para
el presente afio 2014, las estimaciones de Oil World
muestran que Argentina perderia también el se-
gundo lugar en manos de la produccion brasilefia.
Quedaria relegada, de esta forma, al tercer lugar.

Como puede verse en el cuadro N° 1 titulado
"Produccion mundial de Biodiesel. Desagregado por
paises y en base a la materia prima utilizada", en el
afio 2012 Argentina era el principal productor de
biodiesel en base a aceite de soja, con una pro-
duccién anual de 2,46 millones de toneladas. En
segundo lugar se ubicaba Estados Unidos con 1,83
millones de toneladas y luego Brasil con 1.800.000
toneladas.

Un afio después, nuestro pais registré una pro-
duccion de 2 millones de toneladas, siendo supe-
rada por Estados Unidos de América, cuya indus-
tria gener6 cerca de 2,5 millones de toneladas.
Brasil le piso los talones a Argentina en el afio 2013,

obteniendo una produccion de biodiesel en base
a soja de 1,89 millones de toneladas.

Para el actual afio 2014, las estimaciones de
"Oil World Statistic Update" proyectan que Argen-
tina estard por debajo de Estados Unidos y Brasil
con una produccidén del orden de 2,05 millones de
toneladas. USA alcanzaria una produccion de
biodiesel en base a aceite de soja de 2,27 millones
de toneladas y Brasil de 2,16 millones.

Esta caida en el posicionamiento argentino tam-
bién se ve reflejada en el ranking de paises pro-
ductores del biodiesel (Cuadro N°2) sumando aque-
llas producciones que surgen de la utilizacion de
diversos aceites o productos como materia prima.
Ellos son: aceite de soja, aceite de colza, aceites
de palma, aceite de girasol, sebo, aceite de coco,
uso de aceite de cocina y otros aceites o grasas.
El cuadro N°2 muestra que Argentina era en el afio
2012 el tercer productor mundial de biodiesel,
computando todos los aceites utilizados como
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materia prima. Era superada por los Estados Uni-
dos de América -quien registré en dicho afio una
produccion de 3,3 millones de toneladas- y Alema-
nia con 2,63 millones de tn.

Para el afio 2014, Oil World Statistics estima que
Argentina descendera al 5to lugar en el ranking,
con una produccion de biodiesel de 2,05 millones
de toneladas. Habra entonces, segun las proyec-
ciones de esta firma, cuatro paises que aventaja-
rian a nuestro pais: USA con 4,3 millones de tone-
ladas, Indonesia con 3,8 millones de tn., Brasil con
3 millones de toneladas y Alemania con 2,75 millo-
nes. Es importante consignar que las estadisticas
del afio 2013 muestran ya la caida de Argentina al
quinto lugar, siendo superada por los paises cita-
dos en el parrafo anterior.

Del cuadro N°1 es llamativo ver como la pro-
duccion de biodiesel se estaria duplicando a nivel
mundial en el término de seis afios. En el afio 2008
la produccion total de biodiesel fue de 14,18 mi-
llones de toneladas. Oil World estima que la misma
alcanzard los 29,12 millones de toneladas en el afio
2014. Esto marca la evidencia de que estamos ante
una industria sumamente competitiva a nivel mun-
dial, con producciones anuales en alza y con una
complejidad creciente en el acceso a nuevos mer-
cados, especialmente para nuestro pais.

A esto se suma un ingrediente adicional. El au-
mento que ha registrado en los Gltimos dos afios la
produccion de biodiesel en base a aceite de pal-
ma (ver cuadro N°1). Si evaluamos individualmente
la produccion mundial de biodiesel en base a acei-
te de palma, colza y soja, todas ellas rondaban en
el afio 2012 en 6 a 6,8 millones de toneladas de
produccion, respectivamente. El crecimiento del
aceite de palma ha sido explosivo. Se espera que
en el afio 2014 la produccién de biodiesel con esta
materia prima aumentard un 40% respecto de los
valores del afio 2012: pasard de 6,82 millones de
toneladas en el afio 2012 a 9,56 millones de tonela-
das en el 2014. En anteriores informativos semana-
les dabamos cuenta de que una hectarea sembra-
da con aceite de palma puede generar 4.752 litros
de biodiesel. En cambio, una hectarea con soja
podria permitir obtener apenas 502 litros de
biodiesel.

Regresando al caso argentino, la caida en la
producciéon de nuestro pais en el afio 2013 y la
posible en el 2014, obedece a una serie de facto-
res que se enumeran seguidamente:

a) Las medidas antidumping aplicadas por la
Unién Europea a las exportaciones argentinas de
biodiesel en el afio 2013 y la posterior accién del
gobierno espafiol de excluir a las fabricas argenti-

nas de biodiesel del listado de plantas autorizadas
a vender a dicho pais. Esto implico el cierre de
este importante mercado para el biodiesel argen-
tino. No olvidemos que en el afio 2012 cuando nues-
tro pais produjo 2.455.000 toneladas de biodiesel,
las exportaciones argentinas a la Unién Europea
fueron de 1.385.000 toneladas. El 56% de la pro-
duccién nacional se despaché a Europa. Una cifra
realmente importante.

b) Los altos derechos de exportacion fijados
por el Gobierno Nacional, los cuales recién se re-
dujeron en Junio del 2014. Durante el afio 2013 y
hasta junio del 2014, la industria del Biodiesel su-
frié altos derechos de exportacion y un negativo
régimen impositivo. Recién a mediados de este afio
se confirmd la baja en la alicuota del derecho de
exportacion que tributa el producto: pas6 de
21,75% al 11,07% aproximadamente. Esto fue muy
bien recibido por el sector oleaginoso. Otra medi-
da que colabor6 con la industria fueron los cam-
bios impositivos. En dicho mes de Junio el Senado
convirtio en ley el proyecto que eximia de impues-
tos al biodiesel. Se elimind de esta forma la alicuo-
ta del 22% al biodiesel que se utilizaba para la ge-
neracion eléctrica y del 19% de la tasa del com-
bustible, este dltimo hasta el 31 de diciembre de
2015.

De todos modos, el panorama para el biodiesel
argentino sigue mostrando nubarrones e incerti-
dumbres. Segun un informe reciente de la Funda-
cién INAI (Instituto para las Negociaciones Agrico-
las internacionales), el pasado 21 de julio de 2014
el Instituto Nacional de Defensa de la Competen-
cia y de la Proteccién de la Propiedad Intelectual
de Pera (Indecopi) dio inicio formal a una investi-
gacion por presuntas practicas de subvenciones
en el biodiesel (B100) que ingresa a ese pais pro-
cedente de Argentina. La medida se inicié a ins-
tancias de la empresa Industrias del Espino S.A.
(principal productor peruano de biodiesel a base
de palma aceitera, quien genera el 88% de la pro-
duccion peruana segun datos del afio 2013). La
denuncia sostiene que el gobierno Argentino es-
taria concediendo subvenciones a la produccion
de biodiesel, instrumentadas mediante determina-
dos beneficios fiscales para la promocion de la
produccién de biocombustibles otorgados a las
empresas argentinas.

En el procedimiento de investigacién se consi-
derara el periodo comprendido entre enero y di-
ciembre de 2013 para la determinacion de la exis-
tencia, naturaleza y cuantia de las subvenciones;
mientras que para la determinacion de la existen-
cia del dafio a la Industria del Peru y la relacién
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Cuadro N°2 . Produccion Mundial de Biodiesel y principales paises Itlzioeu:ab:insc;usa
productores. Periodo 2008-2010 (en millones de toneladas) biocombustibles
de primera ge-
Ranking Producto 2014 | 5013 | 2012 | 2011 | 2010 [N EFACIEON,
(estimado) especificamente
utilizando aceite

Produccién mundial de biodiesel 29,12 | 27,06 | 24,19 | 22,31 | 1837 | desoja.

Pero no sola-
1° |USA 4,30 4,53 3,30 3,22 1,14 mente Argentina
2° |Indonesia 3,80 2,63 1,99 1,38 0,68 | sufre problemas
3° |Brasil 3,00 2,56 2,39 2,35 2,10 | de medidas
4° |Alemania 2,75 2,70 2,63 2,79 2,80 | antidumping y
5° |Argentina 2,05 2,00 2,46 2,43 1,82 | de aplicacion de
6° |Tailandia 1,00 0,95 0,92 | 0,79 065 |derechos
7° |Holanda 1,00 0,98 0,80 0,48 0,36 | compensatorios

Fuente: Oil World Statistic Update por parte de Eu-

causal se considerara el periodo comprendido
entre enero de 2009 y junio de 2014. A partir de
Julio de 2014 se inici6 un periodo de seis meses
para que las partes interesadas presenten prue-
bas o alegatos, prorrogables por tres meses adi-
cionales.

Tal como indica la Fundacion INAI, se trata de
un problema importante para Argentina ya que la
Republica del Perd se ha convertido en un destino
de importancia para el biodiesel de nuestro pais,
luego del cierre del mercado europeo. En el afio
2013, en base a datos de COMTRADE, se registra-
ron exportaciones por 198 mil toneladas y 183 mi-
llones de délares. Y entre enero y julio de este
afio, segun datos de la AFIP, se exportaron a Peru
unas 157 mil toneladas, por un monto FOB de 132
millones de dolares.

Otra noticia negativa es la surgida en los ulti-
mos meses en Europa. El Consejo de la Unién Euro-
pea decidi6 limitar el consumo de biocombusti-
bles provenientes de cultivos alimentarios en el
transporte para el afio 2020, para cuando se espe-
ra que al menos el 10% del combustible para este
sector provenga de fuentes renovables. Los Minis-
tros de Energia de los 28 paises acordaron fijar un
tope del 7% a los llamados "biocombustibles de pri-
mera generacion"”.

Europa busca acelerar el cambio hacia una
nueva generacion de biocombustibles fabricados
con algas y algunos residuos. Si bien la propuesta
debe ser aprobada por el Parlamento Europeo, el
afio pasado parlamentarios de la UE votaron a fa-
vor de un limite del 6% en el uso de dichos bio-
combustibles. Este movimiento de la UE hacia los
llamados biocombustibles de segunda generacion
afecta a paises como Argentina que han desarro-

ropa. Nuestro
competidor, Estados Unidos, también lo sufre. El
informe de Agosto 2014 de la Fundacion INAI indica
que ante la inminente finalizacion de las medidas
antidumping y los derechos compensatorios im-
puestos por la Unién Europea a las importaciones
de biodiesel proveniente de Estados Unidos, la
Comision Europea (CE) acogi6 el reclamo de la
European Biodiesel Board (EBB) y decidi6 volver a
reconsiderar ambas medidas.

La EBB -entidad que nuclea a industrias del
biodiesel de Europa- presentd meses atras una
solicitud ante la CE para que dichas medidas con-
tra Estados Unidos fueran prolongadas en el tiem-
po, ya que su eliminacion "acarrearia probable-
mente la reaparicion del dumping, la subvencion y
el perjuicio para la industria de la UE". La EBB sos-
tiene que si finalizan las medidas, es probable que
el nivel actual de importaciones en la UE de
biodiesel americano aumente, afectando a la in-
dustria local europea.

En consecuencia, la CE evaluara si existe con-
tinuacién o reaparicion del dumping y subvencion
e investigara a los productores-exportadores de
EE.UU. y a los importadores no vinculados con ellos.
Este procedimiento de reconsideracion podria
conducir a la derogacion o al mantenimiento de
las medidas, usualmente por otro periodo de 5 afios.

Si se verifica la inexistencia de dafio o amenaza
de dafio y se decide derogar las medidas, EE.UU.
podria volver al mercado europeo, ocupando la
porcién del mercado que han dejado Argentina e
Indonesia, afectados por medidas antidumping des-
de el afio pasado. La resolucion de este tema tie-
ne relevancia para Argentina, ya que puede sentar
precedente en la posible reapertura del mercado
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europeo a las exportaciones argentinas de
biodiesel. No obstante ello, segln los expertos de
la Fundacién INAI "es dificil que se deroguen di-
chas medidas, dado que por un lado EE.UU. no ha
abandonado su politica de subsidios a los biocom-
bustibles, mientras que por el otro, la UE se ha
mostrado permeable al reclamo de su industria in-
terna, la cual ha crecido bajo el amparo de des-
embolsos y protecciones gubernamentales”.

FINALMENTE, PRECIOS DE UN
DIGITO PARA LA SOJA EN CHICAGO

Guillermo Rossi

La segunda semana de septiembre marcé un
nuevo deterioro para los precios de la soja en
Chicago, que alcanzaron minimos de cuatro afios.
A un mercado deprimido por la 6ptima condicion
de los cultivos y el inminente comienzo de la trilla
en algunas regiones de Estados Unidos se le sumo
el impacto bajista del informe del USDA, cuyas es-
timaciones de oferta mundial del ciclo 2014/15 se
ubicaron bien por encima de las expectativas de
los operadores privados, pese a ligeros incremen-
tos en las previsiones de demanda.

Los operadores del mercado toman con ner-
viosismo la tendencia vigente en los ultimos dos
meses, puesto que ha quebrado todas las areas de
soporte importantes y practicamente no experi-
mentd correcciones alcistas significativas. Duran-
te esta semana el contrato con entrega en no-
viembre quebro a la baja los u$s 10/bushel y alcan-
20 cotizaciones de un digito que no se veian des-
de el afio 2010. La sobreventa queda de manifiesto
al observarse la posicién de los fondos especulati-
vos que publica la Commodity Futures Trading
Commission (CFTC), que alerta sobre una cartera
vendida que llega a casi 12% del interés abierto del
mercado.

El USDA modificd su célculo de cosecha en el
pais del norte hasta 106,5 millones de toneladas,
fruto de la obtencién de rendimientos en torno a
31,3 qg/ha como promedio en todo el pais. Sobre
23 analistas encuestados por Reuters antes de la
publicacion del reporte, s6lo cuatro pensaban en
rindes méas elevados que la estimacién del USDA.
Dicha cifra de productividad unitaria se ubica un
6% por encima del nivel alcanzado en el ciclo 2009/
10, mientras que la importantisima area sembrada
dara lugar a que la produccién supere por 15 mi-

llones de toneladas el récord precedente. Al mis-
mo tiempo, la proyeccion de stocks finales de la
campafa se incrementd hasta casi 13 millones de
toneladas, volumen que significa una notable re-
composicion respecto del menguado remanente
al concluir el altimo afio.

En linea con las estimaciones para su pais, el
USDA plante6 un escenario de produccion mas
optimista para el hemisferio sur, sumando cuatro
millones de toneladas entre Argentina y Brasil. En
ambos casos el ajuste obedece a una mayor esti-
macion de area cubierta, siendo en la situacion
argentina inducida por la caida en la intencion de
siembra de maiz. En este contexto, la campafa
mundial finalizaria el préximo agosto con un volu-
men de oferta remanente para 2015/16 de 90 mi-
llones de toneladas, cifra 50% superior al prome-
dio de los ultimos 5 afios y equivalente al consumo
mundial de casi cuatro meses.

Por su parte, los subproductos relacionados con
la soja reflejaron el comportamiento bajista del
mercado primario. En el caso de la harina se regis-
traron importantes caidas debido a la menor de-
manda tanto del frente doméstico norteamerica-
no como de la exportacion, a la espera de que la
llegada de la nueva cosecha disminuya los costos
de aprovisionamiento. Las bases del mercado in-
terno de Estados Unidos siguen fuertes pero en
algunas localidades ya se insinla un descenso. Para
la actividad exportadora persiste una fuerte com-
petencia por precio de la mercaderia de origen
sudamericano.

En el plano local los compradores siguen tras-
ladando el efecto de las caidas externas y la re-
traccion de la oferta ha estabilizado el mercado
en niveles cercanos a la capacidad tedrica de pago,
debilitando los margenes de la industria. El dete-
rioro de las primas FOB de los subproductos ejer-
ce presion adicional. El Ministerio de Agricultura
informd un valor FAS teérico de $ 2.207/ton para
las operaciones del jueves, frente a un precio
estimativo de $ 2.245/ton establecido para la rue-
da de operaciones del mismo dia en Rosario. En el
marco de esta situacion, la capacidad ociosa de
las fabricas esta en ascenso luego de marcar mini-
mos entre abril y julio.

La situacién externa plantea una doble encru-
cijada para el sector en nuestro pais. Por un lado,
una proporcion cercana al 40% de la ultima cose-
cha no ha sido adquirida aun por usuarios finales,
como plantas de crushing o exportadores. El de-
terioro de los precios ha producido un quebranto
notable para quienes detentan la propiedad de
esta mercaderia sin estrategias de cobertura en
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el mercado a término. Asimismo, la caida de los
precios ha complicado los planteos a cosecha,
aunque la situacion todavia mas dramética que afec-
ta al maiz lograria sostener -y quizas aumentar lige-
ramente- el area de siembra.

A futuro podriamos estar hablando de un cam-
bio de paradigma que implique precios de las
commodities agricolas alejados de sus maximos de
2012 y mas cercanos al promedio de la Ultima dé-
cada. De ser este el caso se hace necesario devol-
verle al sector la competitividad que ha perdido
en los ultimos afios, en los que crecid la presion
impositiva, se redujeron las inversiones en infraes-
tructura y se crearon distorsiones en los merca-
dos de capitales, extremadamente necesarios para
nutrir de financiamiento a los productores y las
empresas que participan de la comercializacion.

Todavia no hay estimaciones concretas de cara
a la campafia sojera 2014/15, aunque ya se mane-
jan precios de mercado en torno a u$s 250/ton
para la entrega en mayo. Esta cifra se encuentra
un 15% por debajo de los valores de referencia a la
misma altura del afio pasado y es casi un 30% infe-
rior a la vigente en la precampafa 2012/13, carac-
terizada por el empujon que brindé a la produc-
cién agricola de nuestro pais la histérica sequia
de Estados Unidos. Una de las consecuencias de

este panorama de mercado mas adverso sera la
puesta en marcha de planteos productivos mas
conservadores, con menor uso de tecnologia.

CONTEXTO EXTERNO CADA VEZ
MAS COMPLICADO PARA EL MAIz

Guillermo Rossi

En el mercado de Chicago los futuros de maiz
cerraron la semana en baja, presionados princi-
palmente por el incremento en la estimacion de
produccion norteamericana que hizo el Departa-
mento de Agricultura de Estados Unidos (USDA) en
su ultimo informe mensual. Al igual que en la soja,
las previsiones de oferta superaron lo esperado
por los analistas privados. Este hecho hizo que las
cotizaciones del cereal alcancen minimos en cua-
tro afios, en el marco de un fuerte pesimismo res-
pecto de la evolucion futura del mercado.

El organismo indic6 que se espera una cosecha
cercana a 365,6 millones de toneladas, casi diez
millones mas elevada que la obtenida el afio pasa-
do gracias a los inéditos rendimientos del cultivo.
De este modo se quiebra la marca histoérica del
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afio 2009, cuando el maiz norteamericano rindid
en promedio 103,4 qg/ha y también provoc6 un
descenso de los precios. Esta vez la productividad
unitaria llegara a 107,8 qg/ha como promedio na-
cional, con picos de 121,8 gqg/ha en lllinois y 116,1
gg/ha estimados para el estado de lowa.

La mayor oferta enfrentard un previsible incre-
mento del consumo en Estados Unidos, fundamen-
talmente de parte de la produccion animal y la
industria de los biocombustibles. Sin embargo, igual
se espera que los stocks experimenten una nota-
ble recomposicion interanual hasta superar los 50
millones de toneladas al final de la campafia, que-
dando en su nivel méas elevado de los ultimos diez
afios. Los grandes interrogantes son el nivel de
competencia que pueda generar el trigo forrajero
europeo para acceder a algunos mercados asiati-
cos y la politica que tomara China respecto de los
eventos transgénicos que tanta polémica genera-
ron durante el dltimo afio. La firma Cargill declard
pérdidas por u$s 90 millones como consecuencia
de la sucesion de buques rechazados.

A nivel mundial el informe del USDA introdujo
algunas otras modificaciones de interés. En China
la estimacién de produccion cayé 5 millones de
toneladas como consecuencia del clima seco de
las ultimas semanas, aunque aparentemente el gi-

gante asiatico no necesitarad recurrir a importa-
ciones gracias a su politica de acumulacién de
stocks. En Brasil, en cambio, se incrementé la es-
timacion de cosecha en un millén hasta 75 millo-
nes de toneladas, reflejando una mayor intencion
de siembra respecto de las expectativas iniciales.
En sus estimaciones para Argentina, el USDA
redujo en 400.000 hectareas el area maicera con
destino comercial de la campafia 2014/15, en linea
con fuentes locales que alertan sobre el desanimo
de los productores. Tomando rindes de tendencia
cercanos a 71 qg/ha como promedio nacional, el
volumen de produccion llegaria a 23 millones de
toneladas, cifra que implica un recorte de tres
millones de toneladas respecto de la proyeccion
de informes anteriores. La menor oferta implicara
tanto una reduccion de las exportaciones previs-
tas como de la proyeccion de inventario final.
Por su parte, en el informe mensual de GEA -
Guia Estratégica para el Agro se advierte que a
poco de comenzar los trabajos en la zona nucleo -
demorados por la falta de piso- la intencion de
siembra muestra un retroceso del 16% frente a
2013/14, esperandose cubrir en todo el pais un
area préxima a 3,70 millones de hectareas, frente
a las 4,33 millones implantadas en la campafia pasa-
da. Se destaca una elevada disparidad regional en
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las perspectivas, aunque el comin denominador
es una retraccion del cultivo incluso en las zonas
donde mejores rendimientos se obtuvieron en la
campafa pasada. Los principales detonantes de la
caida son la baja del precio y los incrementos de
costos, que redundan en mayores rendimientos
de indiferencia y margenes mas ajustados. El
financiamiento de la campafia es otro dificil esco-
llo que enfrentan los productores.

Frente a este escenario, se anticipa una pro-
nunciada caida del saldo exportable para el proxi-
mo afio, que en términos de ddlares implicara una
disminucién aun mayor por la caida de los precios
FOB. Durante el ciclo 2012/13 las ventas externas
de maiz significaron para el pais un ingreso de divi-
sas de u$s 5.500 millones, mientras que de cara a
la campafia 2014/15 las primeras evidencias apun-
tan a que las exportaciones en ddlares sélo alcan-
zaran a la tercera parte de aquella cifra. Por el
momento no se presentan factores que hagan pen-
sar en una posible reversion de esta tendencia,
mas alla de algun desvio razonable en los pronoésti-
cos.

Bajo este panorama, los exportadores ofrecen
pagar valores cercanos a u$s 120/ton por maiz con
entrega en marzo sobre distintas terminales por-
tuarias del Up River. El volumen de operaciones es
notablemente bajo y los productores muestran
escasa disposicion a convalidar pérdidas compro-
metiendo la entrega de lotes a precio firme, razén
por la cual predominan las operaciones a fijar. De
hecho, en los datos publicados por el Ministerio
de Agricultura a mitad de semana se indic6 que
maés de tres cuartas partes del total negociado
hasta el momento se han concertado bajo esa
modalidad. El volumen intercambiado hasta princi-
pios de septiembre no llega al 40% del registrado a
la misma altura del afio pasado.

En tanto, en el segmento disponible se realizan
algunas operaciones a $ 950/ton en el marco de
un mercado que ha perdido dinamismo y diversi-
dad en la demanda. Los exportadores tradiciona-
les no recibieron nuevas emisiones de ROE Verde
en las Gltimas semanas y en general cuentan con
stock para cubrir sus planes de embarque a corto
plazo, factores que explican el posicionamiento
del mercado unos $ 100/ton por debajo del FAS
tedrico que estima diariamente el Ministerio de
Agricultura. Hasta principios de octubre se espe-
ra que las exportaciones argentinas queden por
debajo de 600.000 toneladas, excluyendo via te-
rrestre y contenedores.

TRIGO LOCAL GOLPEADO POR
BAJAS EXTERNAS

Guillermo Rossi

Varias han sido las razones que justificaron la
caida de los precios del trigo a nivel internacional.
Si bien el conflicto geopolitico entre Ucrania y
Rusia parecié atenuarse durante los ultimos dias,
el avance de la colecta de primavera en el hemis-
ferio norte y nuevas evidencias de exportaciones
récord desde los puertos del Mar Negro impactaron
negativamente sobre el mercado. El informe de
estimaciones de oferta y demanda del USDA termi-
né de debilitar al cereal, al plantear un escenario
de oferta para el préximo afio mas optimista del
esperado.

El Departamento de Agricultura norteamerica-
no incrementd su estimacion de produccion mun-
dial hasta 720 millones de toneladas, alcanzando
un nuevo récord. En el informe se efectuaron ajus-
tes positivos en Ucrania y los paises de la Union
Europea, aunque en esta region se volvié a enfati-
zar en la baja calidad de la produccion y la nece-
sidad de que una mayor proporcién de la oferta se
vuelque al segmento forrajero. El comercio global
del cereal llegaria a casi 155 millones de tonela-
das, cifra menor que la del Gltimo afio merced a la
mayor produccién de paises tradicionalmente im-
portadores.

Para la hoja de balance de Estados Unidos lo
mas significativo fue la reduccién en el volumen
de exportaciones proyectado por el ciclo 2014/
15, como consecuencia de la mayor oferta global
que debilita la competitividad del cereal norte-
americano. A esta situacion se le agregan las mayo-
res importaciones que harian los molinos del nor-
te desde Canadd, pais donde los stocks son muy
elevados después de la cosecha récord del afio
pasado. De este modo, con mayores compras y
menores ventas al exterior el inventario de cierre
de la presente campafia sera algo mas elevado que
las expectativas iniciales, generando presion ba-
jista sobre el mercado de Chicago.

En sus estimaciones para Argentina el USDA re-
dujo el area sembrada en 50.000 hectareas, resul-
tando en una cosecha 200.000 toneladas menor
que la proyectada en agosto. Dado que la fecha
de cierre de estos numeros es el primer dia del
mes, el recorte obedece al ajustado cierre de los
trabajos de implantacion en el sudeste de la pro-
vincia de Buenos Aires. EI menor volumen de pro-
duccion se dedujo enteramente del saldo expor-
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Buenos Ai-
res, particularmente en el ndcleo triguero de los
partidos costeros, plantean fuertes interrogantes
de cara a la cosecha y ya generan un potencial de
pérdida superior a 50.000 hectareas. En cambio,
en el resto del pais no se advierten problemas sa-
nitarios significativos. En la zona centro y norte
los lotes sembrados se vieron favorecidos por las
lluvias de los ultimos dias y estan encafiando en
buenas condiciones. El grueso de los operadores
se posiciona en torno a una cosecha de entre 11 y
12 millones de toneladas, aunque quizas el poten-
cial hacia abajo sea mayor que el alcista.

Ante la expectativa de que se dispondra de un
excedente sobre el consumo interno cercano a
cinco millones de toneladas durante el proximo
afo, los exportadores contintian realizando nego-
cios para la entrega diferida hasta diciembre. Se
destaca ademas que el mercado internacional po-
dria resultar favorable para el trigo de nuestro pais
entre diciembre y hasta la llegada del cereal de
invierno norteamericano, en abril y mayo. Durante
la semana los precios internos cayeron hasta u$s
155/ton en condiciones Cdmara sobre Puerto Gral.
San Martin, cifra que se encuentra unos u$s 15/
ton por debajo de la capacidad tedrica de pago
gue arrojan los valores FOB actuales. Este diferen-
cial refleja la prima de incertidumbre por la falta
de anuncios concretos respecto del cupo expor-
table para el ciclo 2014/15.

Hasta el momento la exportacion acumula com-
pras de trigo nuevo por menos de 600.000 tonela-

das, aunque la cifra supera en un 20% a la reporta-
da por el Ministerio de Agricultura a la misma fe-
cha del afio pasado. A diferencia de otros afios,
cerca de la cuarta parte del volumen se compro-
metié bajo la modalidad "a fijar precio”, condicién
relativamente inusual en este cultivo. Dado que
una de las principales funciones del cereal -al mar-
gen de las rotaciones y el combate de las malezas-
es adelantar el flujo de fondos de la empresa
agropecuaria, cabria esperar un importante volu-
men de fijaciones si el mercado experimenta una
recuperacion.

Por su parte, el mercado disponible de la
molineria en la zona de Rosario se estabiliz cerca
de los $ 1.450/ton, muy cerca de los valores nego-
ciados en plena trilla a finales del afio pasado. El
volumen de operaciones es limitado pero las plan-
tas cuentan con disponibilidad de materia prima
para las proximas semanas, lo que asegurard un
empalme de cosechas sin grandes sobresaltos. La
exportacion esta retirada de la plaza y tiene en su
poder un excedente cercano al millon de tonela-
das esperando salida, mientras que al menos otros
dos millones de toneladas forman parte del stock
fisico repartido entre acopios e instalaciones de
almacenaje de los productores.
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Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujol y Cia. S.A.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Alzaga Unzué y Cia S.A.

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

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 66 - Fechas: 10 al 11/09/14

N
i |

-

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1.649 25 1650 2320 19,91
Bovino  Novillos 2 A 3 Afios En Pie 16 1 1605 2210 19,39
Bovino  Novillos Holando En Pie 139 4 1670 1740 17,11
Bovino  Novillos Més de 3 Afios En Pie 240 2 1450 20,05 17,28
Bovino  Terneras En Pie 1.109 15 21,40 2380 2291
Bovino  Terneros En Pie 1.967 28 2000 2950 24,01
Bovino  Terneros Holando En Pie 456 10 1850 21,70 1942
Bovino  Terneros Para Faena En Pie 45 1 1905 1905 19,05
Bovino  Terneros/as En Pie 3532 45 1755 2510 22,70
Bovino  Toros Para Faena En Pie 24 2 1170 11,70 11,70 8.500,00 8.500,00 8.500,00
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 491 8 3.200,00 4.250,00 3.577,09
Bovino  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 490 15 5.450,00 7.600,00 6.473,06
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 847 20 930 17,10 13,27
Bovino  Vagquillonas 1 A 2 Afios En Pie 368 6 1760 2290 20,24
Bovino  Vagquillonas 2 A 3 Afios En Pie 54 1 1620 1620 16,20
Bovino  Vaquillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 245 5 7.000,00 8.650,00 7.767,76
Bovino Vientres Holando En Pie 95 2 2045 2300 21,78

Totales 11.767 190

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operacién 05/09/14 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 Promedio Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 Semanal anterior * anterior

Rosario

Maiz duro 970,00 960,00 945,00 950,00 935,00 952,00 867,80 9,7%

Soja 2.310,00 2.288,00 2.282,00 2.293,33 1.949,90 17,6%

Sorgo 850,00 840,00 845,00 858,00 -1,5%

Bahia Blanca

Maiz duro 980,00 970,00 975,00

Girasol 2.050,00 2.050,00 2.050,00 2.050,00 1.400,00 46,4%

Soja 2.280,00 2.180,00 2.200,00 2.155,00 2.203,75 1.954,00 12,8%

Sorgo

Cordoba

Trigo Duro 1.599,00 1.618,00 1.581,00 1.523,00 1.560,00 1.576,20

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 2.050,00 2.050,00

Soja 2.150,00 2.120,00 2.135,00 1.870,00 14,2%

* 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
P i P jo afio  Dif ia afi

FechaOperacion | 0509/14 0800914  09/09/14  10/09/14 11/0914 | Promedio  Promedioafio - Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.450,00 1.450,00 1.450,00 1.450,00 1.450,00 1.450,00 2.290,00 -36,7%

Maiz duro

Girasol 2.280,00 2.270,00 2.250,00 2.240,00 2.240,00 2.256,00 1.460,00 54,5%

Soja 2.290,00 2.245,00 2.267,50

Sorgo 850,00 850,00 840,00 846,67

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 1200914 | 05/09/14 ZZ:;]&::;T
Harinas de trigo (s)

"0000" 4.420,0 4.420,0 4.420,0 4.420,0 4.420,0 4.420,0

"000" 3.400,0 3.400,0 3.400,0 3.400,0 3.400,0 3.400,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 930,0 930,0 930,0 950,0 950,0 930,0 2,15%
Aceites (5)

Girasol crudo 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0

Girasol refinado 7.200,0 7.200,0 7.200,0 7.200,0 7.200,0 7.200,0

Soja refinado 5.950,0 5.950,0 5.950,0 5.950,0 5.950,0 5.950,0

Soja crudo 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.450,0 2.450,0 2.450,0 2.450,0 2.450,0 2.450,0
(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 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 Vvar% 05/09/14
Trigo
g Mol/Ros ClDesc. Cdo. Art.12 1450,00 1450,00 1450,00 1500,00 1480,00 2,1%  1450,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo.  Gluten 22 1350,00 1420,00 1450,00
Mol/Chabéas ClDesc. Cdo.  Gluten 24 1360,00 1430,00 1460,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo.  Gluten 26 1380,00 1450,00 1480,00
Mol/Chabéas ClDesc. Cdo.  Gluten 28 1400,00 1480,00 1500,00
Mol/Res Nov'14 Cdo. Art.12 u$s 135,00 13500 135,00 140,00
Exp/SM Dic'14 Cdo. MIE u$s 163,00 163,00 160,00 155,00 165,00
Exp/Nec Ene’15 Cdo. MIE uss 145,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. ME 930,00 930,00 950,00 930,00 930,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. MIE 930,00 950,00 930,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. Grado2 950,00
Exp/SM 15/09a15/10 Cdo. M/E 950,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. ME 930,00 940,00 -1,1% 950,00
Exp/SL 15/09a31/09 Cdo.  Grado2 930,00 950,00 950,00
Exp/SM Mar'15 Cdo. MIE uss 122,00 120,00
Exp/SL Mar'15 Cdo. Grado 2 uss 120,00 120,00
Exp/SM-AS Abr'15 Cdo. MIE uss 125,00
Cebada
Exp/AS ClDesc. Cdo.  PHmin 62 1050,00 1050,00 1050,00 1050,00 1050,00 0,0%  1050,00
Exp/vVC C/Desc. Cdo.  Scarlett us$s 235,00 23500 23500 23500 00% 23500
Exp-AS Dic'14 Cdo.  PH min 62 u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 00% 130,00
Exp-AS Dic'14 Cdo.  Scarlett u$s 205,00 205,00 20500 20500 20500 0,0% 205,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. ME 850,00 830,00 850,00 830,00 830,00 -24% 850,00
Soja
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 2250,00 2280,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 2250,00 2280,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 2150,00 2170,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. ME 2250,00 2280,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 2250,00 2280,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 2250,00 2280,00
Girasol
Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 2270,00 2250,00 2240,00 2240,00 2240,00 -1,8% 2280,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE 2270,00 2250,00 2240,00 2240,00 2240,00 -1,8% 2280,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo. MIE 2270,00 2250,00 2240,00 2240,00 2240,00 -1,8% 2280,00

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

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

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

Posicidn Preciode  Tipo de Volumen . IApor 08109/14 09109/14 10/09/14 11/00/14 12100114
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112014 262 put 5 5 2,50

SOY102014 360 put 102 78 8,60 8,50

CRN042015 146 put 200 200 9,10 8,90

CALL

SOY102014 389,00 cal 140 140 2,10 1,70

S0Y102014 404,00 call 50 150 1,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicin Preciode  Tipo de Volumen 1A por 08109/14 09/09/14 10009/14 11/00/14 12/00/14
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
S0Y102014 441,00 496 0,10 0,10 0,10
S0Y102014 478,00 1.300 0,10 0,10 0,10
CRN042015 169,00 30 2,60
" El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicién Volumen Int. Abierto 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 var.sem.
FINANCIEROS  En$/U$sS
DLR092014 185.231 629.541 8,500 8,465 8,460 8,456 8,470 -0,87%
DLR102014 186.229 598.795 8,690 8,660 8,649 8,640 8,653 -1,00%
DLR112014 107.440 481.252 8,895 8,860 8,850 8,845 8,865 -0,78%
DLR122014 161.292 699.109 9,122 9,097 9,090 9,082 9,105 -0,65%
DLR012015 116.635 668.317 9,349 9,320 9,310 9,303 9,315 -0,69%
DLR022015 131.402 482.136 9,545 9,525 9,515 9,513 9,520 -0,63%
DLR032015 281.150 547.863 9,765 9,753 9,744 9,745 9,745 -0,47%
DLR042015 73.965 149.857 10,020 9,995 10,000 9,995 10,015 -0,40%
DLR052015 21.870 47.297 10,325 10,295 10,300 10,310 10,325 -0,05%
DLR062015 750 11.237 10,660 10,630 10,635 10,635 10,650 -0,28%
DLR072015 2.200 3.325 10,985 10,965 10,965 10,965 10,980
DLR082015 200 970 11,300 11,280 11,300 11,300 11,315 0,58%
DLR092015 100 720 11,685 11,665 11,665 11,665 11,680 2,14%
DLR102015 20 12,100
ECU092014 50 10,956 10,992 10,913 10,923 10,956 -0,91%
OR0112014 137 241 1254,700 1250,200 1248,800 1239,500 1231,000 -2,70%
OR0052015 47 219 1257,800 1253,600 1251,400 1242,100 1234,800 -2,69%
WTI112014 40 1.007 91,720 91,640 90,480 91,180 90,680 -2,02%
WTI052015 85 5 91,040 91,060 89,950 90,280 89,980 -1,78%
TVPP122014 87 3.661 8,509 8,449 8,400 8,300 8,100 -6,56%
TVPP052015 110 175 9,200 9,135 9,086 8,986 8,786 -6,27%
R015102014 36 231 1271,732 1264,558 1259,043 1270,000 1269,245 2,03%
R0O15112014 96 133 1295,000 1288,052 1281,469 1291,501 1299,714 2,73%
AA17102014 113 122 1155,853 1151,951 1145,369 1160,000 1177,197 2,66%
AA17112014 33 40 1178,703 1180,065 1172,254 1188,932 1204,463 3,30%
AA17022015 150 125 1272,644 1293,000
AY24042015 15 100 1331,520 1344,020
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR092014 5 270,50 268,50 268,50 264,50 265,50 -2,21%
ISR112014 110 1.808 272,20 270,00 270,10 265,50 267,60 -2,69%
ISR012015 21 273,70 271,50 271,30 267,00 269,20 2,71%
ISR052015 56 155 251,80 248,50 248,00 244,00 244,20 -3,74%
TRI000000 10 175,00 175,00 173,00 175,00 175,00 2,94%
TRI122014 51 206 168,00 166,50 162,50 162,00 157,00 -6,55%
MAI000000 45 114,50 114,50 114,00 114,00 113,00 -3,00%
MAI092014 5 9 114,50 114,50 114,00 114,00 113,00 -3,00%
MAI122014 4 50 121,00 119,00 119,00 116,00 116,00 -4,92%
MAI042015 4 124,50 124,50 124,00 123,00 122,00 -3,56%
SOF000000 681 274,00 272,50 272,50 268,00 269,00 -2,18%
SOF092014 142 438 274,00 272,50 272,50 268,00 269,00 -2,18%
SOF102014 10 276,00 273,20 273,00 269,00 270,00 -3,23%
SOF112014 716 2.510 276,00 273,20 273,00 269,00 271,00 -2,87%
SOF012015 42 42 277,10 274,00 274,00 270,20 272,00 -2,16%
SOF052015 348 726 252,50 249,00 248,60 245,00 245,80 -3,23%
S0J000000 2 275,00 273,00 274,00 270,00 271,50 -1,99%
S0J112014 32 17 276,20 273,50 273,40 269,40 271,20 -2,73%
S0J052015 18 6 252,50 249,00 249,00 245,50 246,00 -3,15%
SOY102014 1.060 3.189 370,60 365,40 365,20 360,00 363,60 -2,91%
SOY122014 230 373,90 367,90 368,30 363,20 366,00 -3,20%
S0Y042015 273 667 378,50 372,60 372,90 367,70 370,60 -3,21%
S0Y062015 230 562 380,70 375,50 375,10 370,00 372,80 -3,22%
CRN112014 20 2.173 137,10 135,50 136,20 134,30 133,50 -4,78%
CRN022015 20 290 142,50 141,20 141,80 139,40 138,90 -4,54%
CRN042015 40 238 145,90 144,40 145,00 143,70 142,00 -4,51%
TOTAL 1.272.600 4.340.622
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 var.
max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima___ sem.

FINANCIEROS En$/US$S

Posicién

DLR092014 8545 8500 8500| 8480 8460 8465 8460 8450 8460, 8465 8453 8,456 8470 8455 8,470| -0,88%
DLR102014 8,720 8690 8690 8670 8652 8660, 8652 8640 8649 8645 8631 8,640 8655 8640 8,653| -0,97%
DLR112014 8925 8895 8895 8875 8860 8860 8850 8847 8850 8845 8840 8845 8870 8840 8,865 -0,84%
DLR122014 9,150 9,115 9,115/ 9130 9,097 9,097 9,100 9,085 9,090 9,085 9,080 9,082 9110 9,080 9,105 -0,65%
DLR012015 9,400 9345 9350| 9,340 9317 9320, 9330 9310 9310, 9320 9303 9303 9320 9300 9,315| -0,69%
DLR022015 9585 9540 9545| 9540 9525 9525 9525 9505 9520| 9520 9508 9,513| 9520 9510 9,520| -0,63%
DLR032015 9,800 9,755 9,765 9,770 9,750 9,753| 9,745 9,721 9,744] 9,745 9,730 9,745| 9,760 9,732 9,745 -0,47%
DLR042015 10,050 10,020 10,020| 10,010 9,990 9,995 10,000 10,000 10,000/ 10,000 9,990  9,990| 10,015 10,000 10,015| -0,40%
DLR052015 10,330 10,325 10,325| 10,350 10,293 10,295/ 10,300 10,300 10,300 10,315 10,300 10,305 10,325 10,310 10,325| -0,48%
DLR062015 10,680 10,660 10,660
DLR072015 11,000 10,985 10,985/ 10,970 10,965 10,965

DLR082015 11,350 11,350 11,350 11,300 11,300 11,300
DLR092015 11,700 11,700 11,700
DLR102015 12,100 12,100 12,100

ORO112014 | 12605 12536 12536 1250,2 1250,2 1250,2| 12459 12459 12459 1242,0 12395 12395| 12326 12310 12310 0,0
OR0052015 | 1256,0 1256,0 1256,0) 12540 1254,0 1254,0| 12493 1248,0 1248,0| 1239,2 12392 12392| 12363 12363 1236,3

WTI112014 91,75 91,75 91,75 90,70 90,70 90,70

WTI052015 91,08 91,03 91,04/ 9106 90,75 91,06 90,20 90,20 90,20

TVPP122014 8569 8358 8,569 8,100 8,100 8,100
TVPP052015 9,200 9,168 9,200| 9,333 9,094 9,333

RO15102014 | 1273,0 1260,0 1273,0f 12695 1260,0 12695 1270,0 1270,0 12700

RO15112014 | 1300,8 1290,1 1295,0| 12944 12850 12912
AA17102014 | 1161,4 11495 11559| 11500 1150,0 1150,0| 11484 11450 11484| 11611 11585 1160,0| 1177,7 11772 11772 0,0
AA17112014 | 11810 11771 11787 11809 11700 11809

AA17022015 12737 12726 12726| 12930 12930 1293,0
AY24042015 13020 13020 13020

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR112014 272,20 272,20 272,20| 2704 2695 270,0] 271,50 270,30 270,30| 266,00 26550 26550 267,60 266,60 267,60| -2,69%
ISR052015 | 252,70 251,70 251,80| 249,00 24850 24850 247,70 24380 24430| 244,00 24400 244,00| -3.82%
TRI122014 1680 1670 167,0 1625 1620 1625 1565 1560 1565
MAI092014 1130 1130 1130
MAI122014 1190 1190 1190

SOF092014 2740 2738 2740 2725 2720 2725 2725 2725 2725 2690 2680 2680 2691 269,0 2690 -18%
SOF112014 2775 2757 276,01 2750 2730 2732 2743 2730 273,0| 2725 2687 2690/ 2710 2694 2710| -2,9%
SOF012015 2778 2167 2778 2757 2740 2740\ 2740 2740 2740 2735 2735 2735| 2702 2702 2702 -2,0%
SOF052015 2533 2518 2525 2520 2490 249,0| 2491 2485 249,0| 2485 2445 2450| 2462 2453 2458| -32%
S0J112014 2756 2756 2756| 2749 2749 2749 2734 2734 2734 2729 2729 2729

S0J052015 2491 2490 249,01 2485 2485 2485

S0Y102014 3655 3654 3654 3664 3650 3652 3644 3580 3600 3636 3608 363,6| -29%
SOY042015 3763 3762 376,2 3662 3651 3651 3699 3699 3699
SOY062015 3791 377,77 3779 3725 3725 3725

CRN112014 1373 1373 1373
CRN022015 1430 1430 1430

CRN042015 1437 1437 1437
1.273.938 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 4.357.063 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14  var.sem.
TRIGO B.A. 09/2014 3.100 54 175,00 175,00 173,00 175,00 175,00 2,94%
TRIGO B.A. 11/2014 300 3 178,50 178,50 176,50 178,50 178,50 2,88%
TRIGO B.A. 12/2014 40 171,00 171,00 166,00 164,00 162,50 -5,52%
TRIGO B.A. 01/2015 15.700 1.060 169,00 169,00 164,00 161,00 159,50 -6,18%
TRIGO B.A. 03/2015 3.700 7 180,50 179,00 174,10 171,10 169,60 -6,56%
TRIGO B.A. 07/2015 900 68 191,80 190,30 185,30 181,00 179,50 -6,41%
MAIZ ROS 09/2014 125 114,50 114,50 114,00 114,00 114,00 -1,81%
MAIZ ROS 10/2014 27 114,50 114,50 114,00 114,00 114,00 -1,81%
MAIZ ROS 11/2014 120,20 118,20 117,70 115,20 115,20 -5,42%
MAIZ ROS 12/2014 15.100 1.563 121,00 119,00 118,50 116,00 116,00 -5,38%
MAIZ ROS 04/2015 15.200 615 124,60 124,50 124,00 123,00 122,00 -3,56%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14  varsem.
SOJA ROS 09/2014 16.000 179 274,80 272,50 274,00 270,00 271,50  -1,91%
SOJA ROS 11/2014 148.500 6.057 277,00 273,40 273,80 269,20 27150  -2,69%
SOJA ROS 01/2015 516 277,00 273,40 273,80 269,20 27150  -2,69%
SOJA ROS 05/2015 66.900 4.329 253,00 249,00 249,00 245,80 246,00  -315%
SOJAROS 11/2015 1 263,00 259,00 259,00 255,80 256,00  -3,03%
CEBADA Q.Q. 12/2014 19 150,00 150,00 150,00 150,00 148,00  -1,33%
CEBADA Q.Q. 01/2015 21 150,00 150,00 150,00 150,00 148,00
225.700 14.754
TRIGO ROS 01/2015 3 99,00 99,00 99,00 99,00 99,00
TRIGO SFE 11/2014 300 3 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA FAN 09/2014 98,50 98,50 98,50 98,50 98,50
TOTALES 300 6
226.000 14.760
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem. _ Open Interest] 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 var.sem.
SOJA CME sle 11/2014 9.933 50 1.007,25 991,75 993,50 977,00 984,00  -3,34%
SOJA CME sle 01/2015 9.117 111 1.014,75 1.000,00 1.000,00 986,00 994,00  -321%
SOJA CME sle 05/2015 6.124 28 1.026,00 1.010,75 1.012,50 996,00 1.00350  -3,42%
TRIGO CME sle 12/2014 6.533 237 533,25 525,75 520,00 507,50 50350  -598%
TRIGO CME s/e 03/2015 6.669 63 550,50 543,25 535,00 524,00 52050  -5,71%
MAIZ CME sle 12/2014 8.763 9 348,25 344,25 345,00 338,25 33850  -4,65%
MAIZ CME sle 03/2015 8.636 96 361,00 357,50 358,00 351,50 351,00  -4,36%
TOTALES 55.775 594
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.470,00 1.470,00 1.460,00 1.470,00 1.470,00 2,80%
MAIZ B.A. Disp. 965,00 960,00 960,00 960,00 960,00  -1,94%
MAIZ ROS Disp. 29 965,00 960,00 960,00 960,00 960,00  -1,94%
SOJA ROS Disp. 28 2 2.320,00 2.290,00 2.290,00 2.270,00 228000  -2,15%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.320,00 2.290,00 2.290,00 2.270,00 2.280,00  -2,15%
TOTALES 28 31
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 var.
max. min.  (ltmo  mdx. min.  (lttmo  méx. min. _ (ltmo  méx. min.  (ltmo _mé&x.  min. _ (ltimo sem.
TRIGO B.A. 09/2014 1750 1735 1750 1749 1730 1730 1750 1750 1750 1750 1710 1720 12%
TRIGO B.A. 01/2015 1690 1680 1680 1690 1650 1660 1650 1610 1630 1620 1610 1615 1600 1585 1585 -62%
TRIGO B.A. 03/2015 1805 1805 1805 1790 1790 1790 1735 1710 1735
TRIGO B.A. 07/2015 1825 1810 1825 1795 1780 1780
MAIZ ROS 09/2014 1130 1130 1130
MAIZ ROS 12/2014 121,0 1190 1190 1190 1190 1190 1185 1180 1180 1160 1155 1155 1160 1150 1150 -53%
MAIZ ROS 04/2015 1250 1245 1246 1245 1235 1240 1245 1235 1238 1230 1210 1219 1220 1210 1210 -32%
SOJA ROS 09/2014 2745 2740 2740 2735 2720 2720 2735 2730 2730 2710 2695 2695 2715 2691 2715 -18%
SOJA ROS 11/2014 2780 2760 2760 2740 2730 2731 2750 2730 2730 2740 2685 2700 2715 2691 2710 -29%
SOJA ROS 01/2015 2780 2760 2760 2740 2730 2730 2750 2730 2730 2700 2690 2700 2715 2715 2715 -27%
SOJA ROS 05/2015 2535 2515 2535 2500 2489 2490 2500 2490 2495 2460 2445 2460 2460 2455 2460 -35%
CEBADA Q.Q. 12/2014 1480 1480 1480
CEBADA Q.Q. 01/2015 1490 1480 1490
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 var.
max min _dlima  méx min _dlima  méx min _dlima  méx min__dltima méx min__ dltima  sem.
SOJA CME sle 11/2014 10140 1007,3 1007,3 1000,0 991,8 9918 10000 9935 9935 9935 9750 9770 9870 9810 9840 -33%
SOJA CME sle 01/2015 1020,0 10148 10148 10060 996,0 1000,0 10040 1000,0 10000 10000 9820 9860 9940 9883 9940 -32%
SOJA CME sle 05/2015 1031,0 10250 1026,0 10200 10108 10108 10185 10125 10125 10125 9950 9960 10068 10000 10035 -34%
TRIGO CME sle 12/2014 5333 5263 5333 5295 5230 5258 5225 5190 5200 5170 5055 5075 5058 5010 5035 -60%
TRIGO CME sle 03/2015 5505 5443 5505 5465 5415 5433 5400 5350 5350 5338 5230 5240 5233 5180 5205 57%
MAIZ CME sle 12/2014 3500 3475 3483 3443 3435 3443 3475 3445 3450 3435 3370 3383 3435 3380 3385 -46%
MAIZ CME sle 03/2015 3630 3600 3610 3575 3560 3575 3600 3573 3580 3558 3500 3515 3560 3500 351,0 -44%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 285,00 285,00 285,00 285,00 li 285,00
Precio FAS 210,65 210,66 210,66 210,65 210,66 0,0%
Precio FOB Dc/En.15 246,50 246,00 246,50 245,00 249,75 -1,9%
Precio FAS 172,15 171,66 172,16 170,65 175,41 2,7%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 171,00 169,00 169,00 166,00 174,00 -4,6%
Precio FAS 128,14 126,59 126,57 124,22 130,51 -4,8%
Precio FOB Set'14 167,81 166,63 167,22 166,33 171,25 -2,9%
Precio FAS 124,95 124,21 124,79 124,55 127,76 -2,5%
Precio FOB Oct'14 168,20 167,61 167,61 166,73 171,65 -2,9%
Precio FAS 125,34 125,20 125,19 124,94 128,15 -2,5%
Precio FOB Nov'14 ¢ 168,20 168,79 169,19 168,30 172,24 -2,3%
Precio FAS 125,34 126,38 126,76 126,52 128,74 -1,7%
Precio FOB Dic'14 v173,71 v172,93 v 173,52 v 171,65 v 176,37 2,7%
Precio FAS 130,85 130,51 131,09 129,87 132,88 -2,3%
Precio FOB May'15 177,06 175,39 175,88 173,02 179,91 -3,8%
Precio FAS 134,20 132,97 133,45 131,24 136,42 -3,8%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Set'14 v 187,39 v 182,77 v 183,36 v 185,43 v 187,39 -1,0%
Precio FAS 143,90 140,36 140,93 143,64 143,90 -0,2%
Precio FOB Oct'14 182,47 178,44 179,03 178,54 182,47 -2,2%
Precio FAS 138,98 136,03 136,60 136,76 138,98 -1,6%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 137,00 135,00 138,00 138,00 140,00 -1,4%
Precio FAS 101,59 99,97 102,37 102,39 103,97 -1,5%
Precio FOB Oct'14 139,07 137,99 139,56 137,69 142,12 -3,1%
Precio FAS 103,66 102,95 103,93 102,09 106,09 -3,8%
Precio FOB Nov'14 v 143,01 v 142,42 v 143,01 v 141,14 v 146,06 -3,4%
Precio FAS 107,60 107,38 107,37 105,53 110,02 -4,1%
Precio FOB Dic'14 v 143,01 v 142,42 v 143,01 v 141,14 v 146,06 -3,4%
Precio FAS 107,60 107,38 107,37 105,53 110,02 -4,1%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 457,00 451,00 451,00 445,00 464,00 -4,1%
Precio FAS 284,31 280,42 280,44 276,64 288,80 -4,2%
Precio FOB Oct'14 v 455,08 v 449,29 v 449,66 v 447,00 v 459,86 -2,8%
Precio FAS 282,39 278,71 279,10 278,64 284,66 2,1%
Precio FOB May'15 394,36 389,49 388,39 384,71 400,06 -3,8%
Precio FAS 221,67 218,91 217,83 216,36 224,86 -3,8%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Precio FAS 231,21 237,53 237,55 237,65 237,16 0,2%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
05/09/14 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,3150 8,3010 8,3000 8,3000 8,3010 8,3020 -0,16%
vndr 8,4150 8,4010 8,4000 8,4000 8,4010 8,4020 -0,15%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,4026 6,3918 6,3910 6,3910 6,3918 6,3925 -0,16%
Maiz 20,0 6,6520 6,6408 6,6400 6,6400 6,6408 6,6416 -0,16%
Demés cereales 20,0 6,6520 6,6408 6,6400 6,6400 6,6408 6,6416 -0,16%
Habas de soja 35,0 5,4048 5,3957 5,3950 5,3950 5,3957 5,3963 -0,16%
Semilla de girasol 32,0 5,6542 5,6447 5,6440 5,6440 5,6447 5,6454 -0,16%
Resto semillas oleagin. 235 6,3610 6,3503 6,3495 6,3495 6,3503 6,3510 -0,16%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 7,2341 7,2219 7,2210 7,2210 7,2219 72227 -0,16%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,6542 5,6447 5,6440 5,6440 5,6447 5,6454 -0,16%
Harina y pellets girasol 30,0 5,8205 5,8107 5,8100 5,8100 5,8107 58114 -0,16%
Resto Harinas y Pellets 30,0 5,8205 5,8107 5,8100 5,8100 5,8107 58114 -0,16%
Aceite de soja 32,0 5,6542 5,6447 5,6440 5,6440 5,6447 5,6454 -0,16%
Aceite de girasol 30,0 5,8205 5,8107 5,8100 5,8100 5,8107 58114 -0,16%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 5,8205 5,8107 5,8100 5,8100 5,8107 58114 -0,16%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of ) FOB Arg- FOB Golfo Duro () FOB Golfo Bldo 33 |CBOT 3 CBOT 5

USS$/ Tn Up River

Emb.cerc. | dc/en.15 sep-14 oct-14 nov-14 sep-14 oct-14 sep-14 dic-14 mar-15 sep-14 dic-14
12/09/2013 305,00 304,00 312,70 314,80 316,60 274,86 276,60 235,81 239,94 244,07 259,69 257,85
Semana anterior| 285,00 249,75 282,30 293,40 295,20 244,40 251,70 195,30 196,67 203,20 221,72 230,94
08/09/14 285,00 246,50 288,14 291,70 295,40 246,90 252,90 196,03 196,03 202,37 229,65 231,12
09/09/14 285,00 246,00 285,94 289,50 293,20 244,69 250,70 193,83 193,83 199,89 225,24 228,92
10/09/14 285,00 246,50 290,40 290,40 290,40 241,86 247,90 190,61 190,98 196,95 222,40 226,16
11/09/14 285,00 245,00 288,90 288,90 288,90 238,85 246,00 184,82 187,21 193,37 218,91 222,76
12/09/14 285,00 fli fli fli fli fli fli 183,08 184,64 191,07 210,27 217,99
Var. Semanal -1,9% 2,3% -1,5% -2,1% -2,3% -2,3% -6,3% -6,1% -6,0% -1,1% -5,6%
Var. Anual -6,6% -19,4% -7,6% -8,2% -8,7% -13,1% -11,1% -22,4% -23,0% -21,7% -19,0% -15,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
fentregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

s T FOB Of (1) |FOB Arg-Up River B.Bca FOB Golfo () CBOT3)

Emb.cerc. | oct-14 nov-14 may-15 sep-14 sep-14 oct-14 nov-14 sep-14 dic-14 mar-15 may-15
12/09/2013 220,00 214,85 224,89 208,36 V226,86 227,50 226,90 219,00 188,58 183,56 188,38 191,63
Semana anterior| 174,00 171,65 v172,24 179,91 v187,39 188,60 189,80 189,80 136,41 140,15 145,17 148,42
08/09/14 171,00 168,20 v168,20 177,06 v187,39 185,50 186,70 186,70 133,56 137,10 142,22 14557
09/09/14 169,00 167,61 v168,79 175,39 v182,77 184,00 185,10 185,10 132,38 135,53 140,64 143,89
10/09/14 169,00 167,61 v169,19 175,88 v183,36 184,50 185,70 185,70 133,36 136,12 141,14 144,38
11/09/14 166,00 166,73 v168,30 173,02 v185,43 182,70 183,90 183,90 130,61 134,25 139,17 142,51
12/09/14 166,00 fli fi fli fli fh fli fli 133,46 133,26 138,18 141,53
Var. Semanal -4,6% -2,9% -2,3% -3,8% -1,0% -3,1% -3,1% -3,1% -2,2% -4,9% -4,8% -4,6%
Var. Anual -24.5% -22,4% -25,2% -17,0% -18,3% -19,7% -19,0% -16,0% -29,2% -27,4% -26,6% -26,1%
(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 |COMPL JO GIRASOL

FOB FOB JGrano |Pellets Aceite

. . FOB Arg

Uss/Tn Oficial 1) Golfo () [FOB Of (1) [FOB Of ) [FOB Arg |FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM ()

Emb.cerc. | oct-14 nov-14 sep-14 [ Emb.cerc. | Emb.cerc. sep-14 Emb.cerc. | sep-14 oc/dc.14  en/mrl5  ab/jn'l5
12/09/2013 196,00 v199,30 v199,30 217,12 390,00 245,00 980,00 950,00 945,00 942,50 945,00
Semana anterior| 140,00 142,12 v146,06 177,95 400,00 248,00 €220,00 870,00 870,00 810,00 825,00 835,00
08/09/14 137,00 139,07 v143,01 176,48 400,00 248,00 €220,00 870,00 870,00 815,00 825,00 830,00
09/09/14 135,00 137,99 v142,42 174,90 400,00 248,00 €220,00 870,00 865,00 810,00 820,00 830,00
10/09/14 138,00 139,56 v143,01 400,00 248,00 €220,00 870,00 865,00 805,00 810,00 815,00
11/09/14 138,00 137,69 v141,14 177,56 400,00 248,00 €220,00 870,00 865,00 805,00 812,00 815,00
12/09/14 138,00 fli fhi fii 400,00 248,00 fli 870,00 fli 800,00 810,00 815,00
\Var. Semanal -1,4% -3,1% -3,4% -0,2% -0,6% -1,2% -1,8% -2,4%
Var. Anual -29,6% -30,9% -29,2% -18,2% 2,6% 1,2% -11,2% -8,9% -15,3% -14,1% -13,8%

(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

SOJA

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

Uss/ Tn Oficial (1) |Up River GM
Emb.cerc. | oct-14 may-15 sep-14 oct-14 nov-14 dic-14 sep-14 nov-14 ene-15 mar-15 oct-14

12/09/2013 563,00 v568,07 v489,62 554,10 550,35 546,50 542,80 529,85 512,95 512,03 501,65 646,19
Semana anterior| 464,00 V459,86 400,06 448,80 441,40 437,70 432,90 398,86 375,34 377,82 380,30 496,34
08/09/14 457,00 v455,08 394,36 449,25 442,10 434,80 430,00 400,79 370,57 373,14 375,53 499,51
09/09/14 451,00 V449,29 389,49 443,48 436,40 429,00 424,00 395,55 364,78 367,17 369,28 489,73
10/09/14 451,00 V449,66 388,39 438,40 433,00 427,50 424,40 393,53 365,15 367,54 369,56 488,17
11/09/14 445,00 V447,00 384,71 430,26 426,70 423,00 420,00 390,04 360,65 363,13 365,15 490,95
12/09/14 447,00 fli fli fli fli fh fli 400,88 362,02 364,69 366,89 485,80
Var. Semanal -3,7% -2,8% -3,8% -4,1% 0,03 -0,03 0,03 0,5% -3,5% -3,5% -3,5% -2,1%
Var. Anual -20,6% -21,3% -21,4% -22,3% -0,22 0,23 -0,23 -24,3% -29,4% -28,8% -26,9% -24,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
lautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | oct-14 my/jl.15 nv/dc14 mar-15 oc/dc14 en/mr.15 oc/dc14 sep-14 oct-14 dic-14 ene-15
12/09/2013 537,00 541,17 444,61 537,04 459,21 565,00 532,00 562,00 530,09 495,15 492,95 489,09
Semana anterior| 434,00 437,94 399,69 437,72 395,17 468,00 449,00 476,00 480,71 393,85 384,81 380,95
08/09/14 429,00 43331 393,96 425,37 390,76 471,00 455,00 480,00 491,84 389,22 377,43 374,56
09/09/14 426,00 429,78 390,65 417,44 382,94 471,00 455,00 480,00 500,11 388,45 373,35 369,49
10/09/14 420,00 424,93 390,93 415,23 380,18 458,00 444,00 467,00 488,10 384,70 371,69 368,50
11/09/14 410,00 416,45 385,42 410,82 376,21 453,00 438,00 463,00 470,35 373,46 362,87 359,68
12/09/14 409,00 fli fli fli fli 453,00 438,00 463,00 449,74 373,13 361,44 357,91
Var. Semanal -5,8% -4,9% -3,6% -6,1% -4,8% -3.2% -2,4% 2,7% -6,4% -5,3% -6,1% -6,0%
Var. Anual -23,8% -23,0% -13,3% -23,5% -18,1% -19,8% -17,7% -17,6% -15,2% -24,6% -26,7% -26,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. | sep-14 oc/dc14 my/jl.15 oct-14 ab/my15 nv/enl5 fblab15 sep-14 oct-14 dic-14 ene-15
12/09/2013 880,00 881,62 890,77 880,41 888,01 877,43 1.017,30 1.017,30 941,14 943,12 948,63 952,82
Semana anterior| 766,00 763,89 763,45 751,66 V764,56 751,66 822,58 829,06 713,18 711,64 716,05 722,22
08/09/14 763,00 756,84 761,69 746,26 V759,71 750,67 825,98 825,98 706,13 704,59 708,55 714,73
09/09/14 756,00 749,34 754,86 736,12 V739,86 736,12 827,92 834,37 696,43 695,77 699,29 705,25
10/09/14 756,00 748,02 755,74 740,08 734,79 741,19 823,85 829,01 696,21 697,31 701,72 707,67
11/09/14 754,00 746,26 755,08 740,97 733,03 737,66 808,31 814,78 693,12 694,44 699,07 705,25
12/09/14 775,00 fli fli fli fli fli 822,20 828,67 708,99 717,59 722,44 728,17
Var. Semanal 1.2% -2,3% -1,1% -1,4% -4,1% -1,9% 0,0% 0,0% -0,6% 0,8% 0,9% 0,8%
Var. Anual -11,9% -15,4% -15,2% -15,8% -17,5% -15,9% -19,2% -18,5% -24,7% -23,9% -23,8% -23,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 03/09/14

Declaraciones de Compras Embarques
*
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar § Total fijado § acumulados

Trigo pan 14/15 12,0 5834 139,9 3,6
(Dic-Nov) (487,9) (65,7) (2,0)

13/14 26,7 2.446,8 179,4 32,0 14174

(4.906,8) (201,3) (77.1) (3.080,4)
Maiz 14/15 356 309,2 238,3 0,4
(Mar-Feb) (865,4) (611,1) 141,7)

13/14 4835 15.079,1 (***) 4.321,3 (**) 14211 10.108,6

(18.248,2) (1.788,4) (840,5) (15.390,9)

Sorgo 13/14 52,3 8358 137,3 46,9 546,2

(Mar-Feb) (1.560,0) (150,2) (77,0) (1.589,7)

Cebada Cerv. 13/14 153 829,2 46,0 337 4287

(Dic-Nov) * (903,2) (279.8) (147,5) (524,8)

Cebada Forr. 13/14 06 1.584,9 1371 40,2 2.035,8

(Dic-Nov) ** (3.027,1) (85.6) (73,0) (2.821,5)
Soja 14/15 22,3 569,7 (**+) 423,9 0,4
(Abr-Mar) (879,5) (847,2) 9,4)

13/14 2133 9.248,7 (++) 3.159,0 () 2.076,2 (**) 6.546,5

(9.191,9) (3.013,6) (2.892,7) (5.668,8)
Girasol 13/14 0,2 34,3 9,3 2,7
(Ene-Dic) (319) (5.3) 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 JUNIO y desde JULIO es

estimado por Situacion de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta JUNIO. (***) Cifras ajustadas. (****) Diferencia que se pasara a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras 2 3
Al 27/08/14 Cosecha - . I Total a fijar Fijado total
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 43344 41177 7142 561,2
(3.503,5) (3.328,3) (650,5) (610,9)
Soja 13/14 22.183,8 22.1838 6.501,0 4.560,8
(23.452,3) (23.452,3) (11.811,7) (9.007,9)
Girasol 13/14 1.985,3 1.985,3 639,7 4196
(2.197,6) (2.197,6) (760,4) (509,7)
Al 30/07/14 Cosecha

Maiz 13/14 25121 2.260,9 3713 159,4
(2.573,3) (2.316,0) (293,6) (181,7)
Sorgo 13/14 65,0 58,5 16 0,7
(48,4) (43,6) 2,3 2,1)
Cebada Cerv. 13/14 1.105,7 1.050,4 185,5 138,8
(1.050,8) (998,3) (102,8) (37,9

en ambas cosechas. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye “a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero
sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié precio. Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agricolas segtin informacion de la
Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de:

septiembre-14

Cifras en millones de toneladas

Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2013/14 522,20 2.969,90 3.492,10 502,98 866,22 2.830,72 587,15 20,7%

2014/15 (ant) 582,15 2.983,05 3.565,20 472,57 887,40 2.868,85 619,99 21,6%

2014/15 (act) 587,14 2.994,12 3.581,26 477,55 890,01 2.876,17 628,92 21,9%
Var. simes anterior 0,9% 0,4% 0,5% 1,1% 0,3% 0,3% 1,4% 1,2%
Var. s/ciclo 13/14 12,4% 0,8% 2,6% -5,1% 2,7% 1,6% 7,1% 5,4%
Total Cereales

2013/14 454,91 2.466,78 2.921,69 369,23 866,22 2.415,18 506,50 21,0%

2014/15 (ant) 501,22 2.461,25 2.962,47 340,28 887,40 2.442,01 520,46 21,3%

2014/15 (act) 506,50 2.466,12 2.972,62 343,51 890,01 2.447,30 525,32 21,5%
Var. simes anterior 1,1% 0,2% 0,3% 0,9% 0,3% 0,2% 0,9% 0,7%
Var. s/ciclo 13/14 11,3% 0,0% 1,7% -7,0% 2,7% 1,3% 3,7% 2,4%
Todo Trigo

2013/14 175,60 714,05 889,65 166,31 129,25 703,20 186,45 26,5%

2014/15 (ant) 183,66 716,09 899,75 151,80 134,62 706,79 192,96 27,3%

2014/15 (act) 186,45 719,95 906,40 154,83 137,76 710,01 196,38 27,7%
Var. simes anterior 1,52% 0,54% 0,74% 2,00% 2,33% 0,46% 177% 1,31%
Var. s/ciclo 13/14 6,18% 0,83% 1,88% -6,90% 6,58% 0,97% 5,33% 4,32%
Granos Gruesos

2013/14 169,36 1.276,67 1.446,03 162,02 736,97 1.235,94 210,08 17,0%

2014/15 (ant) 207,43 1.267,81 1.475,24 147,24 752,78 1.253,13 222,11 17,7%

2014/15 (act) 210,08 1.269,19 1.479,27 147,53 752,25 1.255,46 223,81 17,8%
Var. simes anterior 1,28% 0,1% 0,3% 0,2% -0,1% 0,2% 0,8% 0,6%
Var. s/ciclo 13/14 24,0% -0,6% 2,3% -8,9% 2,1% 1,6% 6,5% 4,9%
Maiz

2013/14 138,15 986,68 1.124,83 128,65 575,26 951,75 173,08 18,2%

2014/15 (ant) 171,09 985,39 1.156,48 115,86 594,42 968,67 187,82 19,4%

2014/15 (act) 173,08 987,52 1.160,60 115,19 594,02 970,69 189,91 19,6%
Var. simes anterior 1,16% 0,22% 0,36% -0,58% -0,07% 0,21% 1,11% 0,90%
Var. s/ciclo 13/14 25,28% 0,09% 3,18% -10,46% 3,26% 1,99% 9,72% 7,58%
Arroz

2013/14 109,95 476,06 586,01 40,90 476,04 109,97 23,1%

2014/15 (ant) 110,13 477,35 587,48 41,24 482,09 105,39 21,9%

2014/15 (act) 109,97 476,98 586,95 41,15 481,83 105,13 21,8%
Var. simes anterior -0,15% -0,08% -0,09% -0,22% -0,05% -0,25% -0,19%
Var. s/ciclo 13/14 0,02% 0,19% 0,16% 0,61% 1,22% -4,40% -5,55%
Semillas Oleaginosas

2013/14 67,29 503,12 570,41 133,75 415,54 80,65 19,4%

2014/15 (ant) 80,93 521,80 602,73 132,29 426,84 99,53 23,3%

2014/15 (act) 80,64 528,00 608,64 134,04 428,87 103,60 24,2%
Var. simes anterior -0,36% 1,19% 0,98% 1,32% 0,48% 4,09% 3,60%
Var. s/ciclo 13/14 19,84% 4,95% 6,70% 0,22% 3,21% 28,46% 24,46%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de:

septiembre-14

Cifras en millones de toneladas

Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2013/14 10,74 280,49 291,23 82,55 274,83 12,30 4,5%

2014/15 (ant) 12,14 289,22 301,36 86,33 284,51 11,70 4,1%

2014/15 (act) 12,30 290,67 302,97 86,48 284,90 12,59 4,4%
Var. s/mes anterior 1,32% 0,50% 0,53% 0,17% 0,14% 7,61% 7,46%
Var. slciclo 13/14 14,53% 3,63% 4,03% 4,76% 3,66% 2,36% -1,26%
Aceites vegetales

2013/14 17,26 170,15 187,41 68,30 165,33 18,57 11,2%

2014/15 (ant) 18,53 175,84 194,37 70,94 172,06 19,10 11,1%

2014/15 (act) 18,57 176,82 195,39 71,08 172,59 19,33 11,2%
Var. s/mes anterior 0,22% 0,56% 0,52% 0,20% 0,31% 1,20% 0,89%
Var. slciclo 13/14 7,59% 3,92% 4,26% 4,07% 4,39% 4,09% -0,29%
Soja

2013/14 56,84 283,13 339,97 112,93 239,93 269,05 66,91 24,9%

2014/15 (ant) 67,09 304,69 371,78 113,32 250,90 283,40 85,62 30,2%

2014/15 (act) 66,91 311,13 378,04 115,40 252,08 284,98 90,17 31,6%
Var. s/mes anterior -0,27% 2,11% 1,68% 1,84% 0,47% 0,56% 5,31% 4,73%
Var. slciclo 13/14 17,72% 9,89% 11,20% 2,19% 5,06% 5,92% 34,76% 4,73%
Harina de soja

2013/14 9,25 188,91 198,16 60,59 184,87 10,35 5,6%

2014/15 (ant) 10,20 197,78 207,98 64,42 194,28 10,00 5,1%

2014/15 (act) 10,35 198,72 209,07 64,58 194,32 10,79 5,6%
Var. s/mes anterior 1,47% 0,48% 0,52% 0,25% 0,02% 7,90% 7,88%
Var. slciclo 13/14 11,89% 5,19% 5,51% 6,59% 5,11% 4,25% -0,82%
Aceite de soja

2013/14 3,54 44,77 48,31 9,34 44,80 3,10 6,9%

2014/15 (ant) 3,27 46,75 50,02 9,79 46,07 3,39 7,4%

2014/15 (act) 3,10 47,00 50,10 9,59 46,24 3,36 7,3%
Var. s/mes anterior -5,20% 0,53% 0,16% -2,04% 0,37% -0,88% -1,25%
Var. slciclo 13/14 -12,43% 4,98% 3,71% 2,68% 3,21% 8,39% 5,01%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA

DE COMERCIO

DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico

Direccion
Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111

10:00 a 14:00 hs
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de:  sep-14
Todo Trigo Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
sep-14 ago-14 sep-14  Mes Ant. Afio Ant. sep-14 ago-14 sep-14 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,86 22,86 22,74 0,5% 34,32 34,32 30,96 10,8%
Area Cosechada 18,70 18,70 18,29 2,2% 34,03 34,03 30,72 10,8%
% Cosechado 82% 82% 80% 1,7% 99% 99% 99% 0,0%
Rinde 29,52 29,52 31,74 -7.0% 31,34 30,53 29,12 2,6% 7,6%
Stock Inicial 16,06 16,06 19,54 -17,8% 3,54 381 384 71% -7,8%
Produccion 55,25 55,25 57,97 -4,7% 106,50 103,86 8951  25%  19,0%
Importacién 4,63 4,35 4,60 6,2% 0,6% 0,41 0,41 2,18 -81,3%
Oferta Total 75,91 75,63 82,08 04%  -75% 110,44 108,07 9550  2,2%  156%
Industrializacion 48,17 47,76 47,08 0,9% 2,3%
Consumo humano 26,13 26,13 25,88 0,9%
Uso semilla 2,07 2,07 2,10 -1,3% 2,50 2,50 2,69 7,1%
Forraje/Residual 4,22 4,22 6,04 -30,2% 0,60 0,52 256  158% -123,4%
Consumo Interno 32,41 32,41 34,02 -4,7%
Exportacion 24,49 25,17 32,01 2,7%  -23,5% 46,27 45,59 44,77 1,5% 33%
Empleo Total 56,91 57,59 66,03 12%  -13,8% 97,51 96,37 91,96  1,2% 6,0%
Stock Final 19,00 18,04 16,06 53% 18,3% 12,93 11,70 354 105%  2654%
Ratio Stocks/Empleo 33,4% 31,3% 24,3% 65%  37,3% 13,3% 12,1% 38%  9,2%  244,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 257 268 252 -4,1% 1,9% 395 395 478 -17,3%
Aceite de Soja Harina de Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
sep-14 ago-14 sep-14  Mes Ant. Afio Ant. sep-14 ago-14 sep-14 MesAnt.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,65 0,67 0,77 34% -15,8% 0,27 0,27 0,25 9,1%
Produccion 9,27 9,19 9,17 0,9% 1,1% 38,13 37,82 37,17 0,8% 2,6%
Importacién 0,07 0,07 0,07 -3,0% 0,15 0,15 0,32 -52,9%
Oferta Total 10,00 9,94 10,02 06%  -02% 38,56 38,24 37,74 0,8% 2,2%
Ester metilico
Consumo Interno 8,26 8,26 8,51 -2,9% 27,40 27,31 26,94 0,3% 1,7%
Exportacion 0,95 0,95 0,86 10,5% 10,89 10,66 10,52 2,1% 3,4%
Empleo Total 9,21 9,21 9,37 -1,7% 38,28 37,97 37,47 0,8% 2,2%
Stock Final 0,79 0,73 0,65 77%  21,3% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 8,6% 8,0% 6,9% 77%  23,3% 0,7% 0,7% 0,7%  -0,8% 2,1%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 860 860 843 -49,0% 413 413 540 -61,7%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: ~ sep-14
Granos Gruesos Maiz
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
sep-14 ago-14 sep-14  Mes Ant. Afio Ant. sep-14 ago-14 sep-14 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 42,57 42,57 44,47 -4,3% 37,07 37,07 38,61 -4,0%
Area Cosechada 38,04 38,04 39,74 -4,3% 3391 3391 35,49 -4,4%
% Cosechado 89% 89% 89% 0,0% 91% 91% 92% -0,5%
Rinde 40,60 39,60 37,60 2,5% 8,0% 107,77 105,07 99,68 2,6% 8,1%
Stock Inicial 32,70 32,80 23,50 03%  39,1% 30,00 30,00 20,85 43,8%
Produccion 381,90 372,60 369,20 2,5% 3,4% 365,65 356,43 353,71 2,6% 34%
Importacién 3,20 3,00 3,00 6,7% 6,7% 0,76 0,76 0,89 -14,3%
Oferta Total 417,80 408,50 395,70 2,3% 5,6% 396,43 387,19 375,45 2,4% 5,6%
Forraje/Residual 140,80 138,90 136,80 1,4% 2,9% 135,26 133,36 131,45 1,4% 2,9%
Alim./Semilla/Ind. 173,40 171,60 171,60 1,0% 1,0% 165,87 164,09 165,11 1,1% 0,5%
Etanol p/ combust. 130,18 128,91 130,18  1,0%
Consumo Interno 314,20 310,50 308,40 1,2% 1,9% 301,13 297,45 296,56 1,2% 1,5%
Exportacion 49,80 48,90 54,70 1,8%  -9,0% 44,45 43,82 43,90 1,4% -9,1%
Empleo Total 364,00 359,40 363,10 1,3% 0,2% 345,58 341,26 345,45 1,3% 0,0%
Stock Final 53,90 49,00 32,70 10,0%  64,8% 50,85 45,93 30,00 10,7%  69,5%
Ratio
Stocks / Empleo 14,8% 13,6% 9,0% 8,6%  64,4% 14,7% 13,5% 87%  93%  69,5%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 165 165 179 -53,8%
Sorgo Cebada
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
sep-14 ago-14 sep-14  Mes Ant. Afio Ant. sep-14 ago-14 sep-14 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 3,04 3,04 3,28 7,4% 1,25 1,25 1,42 -11,4%
Area Cosechada 2,59 2,59 2,63 -1,5% 1,05 1,05 121 -13,3%
% Cosechado 85% 85% 80% 6,3% 84% 84% 86% 2,2%
Rinde 42,18 42,12 37,41 01% 12,8% 39,38 39,38 38,58 2,1%
Stock Inicial 0,51 0,64 0,38 -20,0%  33,3% 1,79 1,79 1,74 2,5%
Produccion 10,92 10,90 9,88 02%  10,5% 4,20 4,20 4,68 -10,2%
Importacién 0,76 0,54 041 400%  842%
Oferta Total 11,43 11,56 10,26 11%  11,4% 6,75 6,53 6,84 3,3% -1,3%
Alim./Semilla/Industr. 3,05 3,05 2,01 51,9% 335 3,35 3,37 -0,6%
Forraje/Residual 2,54 2,79 2,29 91% 111% 1,42 1,20 137  182% 3.2%
Consumo Interno 5,59 5,84 4,29 -43%  302% 4,77 4,55 4,75 4,8% 0,5%
Exportacion 5,08 4,83 5,46 53% -7,0% 0,22 0,22 0,30 -28,6%
Empleo Total 10,67 10,67 9,75 9,4% 4,99 477 505  46% -1,3%
Stock Final 0,76 0,89 0,51 -143%  50,0% 1,76 1,76 1,79 -1,2%
Ratio
Stocks/Empleo 7,1% 8,3% 5,2% -143%  37,1% 35,4% 37,0% 353%  -44% 0,1%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 156 156 169 -54,1% 223 223 278 -60,0%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

MERVAL: SIGUE LA TENDENCIA
ALCISTA

Leandro Fisanotti

Final de una semana en la que se vieron dos
realidades contrapuestas. Por un lado, las plazas
de referencia a nivel internacional experimenta-
ron leves caidas, tomando ganancias en la previa a
una nueva reunién de la Fed. En contraste, la bol-
sa argentina extendio su tendencia alcista e hilva-
ndé una quinta semana consecutiva con fuertes
subas.

Comenzando como es habitual con un repaso
por las principales plazas de referencia, los opera-
dores comienzan a enfocar su atencion en la re-
union de los referentes de politica monetaria de
los Estados Unidos que tendra lugar la semana en-
trante. Se espera que, como resultado de este
encuentro, la entidad brinde un mensaje al mer-
cado clarificando sus proyecciones de tasa de in-
terés para lo que resta del afio y - fundamental-
mente - para el periodo 2015 y 2016. En su dltima
reunion, la Fed proyect6 una tasa de interés de

referencia de 1,13% (mediana) para el dltimo tri-
mestre de 2015 y una de 2,5% para el ultimo tri-
mestre de 2016.

El escenario de incertidumbre puso freno a la
tendencia alcista en las cotizaciones de los acti-
vos de renta variable. En Wall Street los principa-
les indices accionarios cerraron la semana con
caidas moderadas. El indice Dow Jones cedid un
0,9% y cae por debajo de los 17.000 puntos en el
cierre del viernes. El indice Standard & Poor's 500
no escapd de la misma dinamica y retrocedié un
1,1% respecto del semanal anterior, perdiendo tam-
bién un nivel critico al anotar el cierre por debajo
de los 2.000 puntos. Las acciones europeas no re-
sultaron la excepcién y el indice EuroStoxx 50
despide la segunda semana de septiembre con una
baja del 1,2%.

Pasando al mercado local, los activos argenti-
nos vivieron jornadas marcadamente alcistas pro-
ducto de una extendida salida de posiciones en
pesos hacia activos dolarizados y acciones, que se
vio potenciada por algunos rumores favorables que
circularon en plaza respecto de avances en la ne-
gociacion con los holdouts. De este modo, el indi-
ce de referencia para la bolsa local - el Merval -

(4 n 4 n
Evolucion "Ddlar MEP
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Nota: cotizacion implicita. Promedio paridades obervadas en AA17,AY24y RO15. Fuente: Bolsar.
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supero la barrera de los 11.000 puntos y cierra la
semana con una mejora del 6,1%. Se trata de la
quinta suba semanal, lo que habilité un nuevo maxi-
mo historico.

Entre las acciones més negociadas, las princi-
pales subas se dieron en Aluar, que se destaco
reforzando el impulso que le dio a las cotizaciones
el buen balance presentado por su ultimo ejerci-
cio y gano un 16,7%. Le siguen en las subas las
acciones de Sociedad Comercial del Plata (+14,1%),
Pampa Energia (+13,2%), Grupo Financiero Galicia
(+11,9%) y Banco Francés (+11%).

En terreno negativo se ubicaron solamente las
acciones de Petrobras Brasil, que perdieron un
13% en la semana, cediendo desde los valores al-
canzados en las semanas previas. La cotizacién de
la petrolera estatal brasilera se mantiene volatil al
compas de las expectativas por las préximas elec-
ciones en el pais vecino. Las fuertes subas experi-
mentadas a partir de marzo se explican por expec-
tativas de un cambio en la gestion de la empresa
promovido por un nuevo liderazgo tras las eleccio-
nes presidenciales. En este sentido, se espera que
el papel persista en un escenario de mayor
volatilidad hasta tanto se definan los comicios.

En lo que hace a los titulos de renta fija, los
bonos emitidos en dolares acomparfiaron el movi-
miento alcista observado en la renta variable, con
el agregado de que los inversores tomaron como

Volimenes Negociados

un avance favorable el resultado el guifio del juez
Griesa al Citibank en relacion a los pagos de los
titulos con legislacion diferente a la plaza New York.
Esto podria acotar el episodio de incumplimiento
y dar aire a las negociaciones.

Entre los bonos de mayor volumen de opera-
ciones se destacaron las subas de los titulos
Discount Ley New York (+8,8% en la semana) y los
bonos con vencimiento en 2024 (AY24, +4,4%). Los
titulos en dolares correspondientes al tramo mas
corto de la curva promediaron subas del orden
del 3,5% respecto del viernes anterior.

Un punto a destacar es que la paridad entre
las cotizaciones de los bonos expresadas en pesos
y délares alcanzd un nuevo maximo en la semana
que finaliza. Si se toma el promedio de las parida-
des en los titulos publicos méas negociados y utili-
zados para las operaciones de compra de délar
MEP (AA17, AY24 y RO15), el tipo de cambio implici-
to al cierre del viernes alcanza los $ 13,44 por do6-
lar.

Para concluir, los cupones vinculados al PBI
emitidos en délares también avanzaron en sus co-
tizaciones. Los TVPA (en dodlares con Ley argenti-
na) ganaron un 5,7% en tanto que los TVPY (Ley
New York) hicieron lo propio en un 4,8%. En con-
traste, los TVPP - en pesos - perdieron el 4,6%.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 08/09/14 09/09/14 10/09/14 11/09/14 12/09/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 8.899.977,00 544.487,00 350.019,00 2.351.382,00 14.692.703,00| 26.838.568,00 31,19%
Valor Efvo. ($) 5.344.286,34 4.226.804,07 2.951.123,44 3.527.296,57 10.010.351,60| 26.059.862,02 42,81%
Valor Efvo. (u$s) 15.796,41 9.701,14 971,30 26.468,85 8,91%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 5.750,00 350,00 16,00 6.116,00 -96,14%
Valor Efvo. ($) 17.652,50 17.902,50 7.456,00 43.011,00 -98,62%
Ob. Negociables

Valor Nom. 500.000,00 500.000,00

Valor Efvo. ($) 503.400,00 503.400,00

Cauciones

Valor Nom. 259,00 454,00 248,00 257,00 326,00 1.544,00 12,62%
Valor Efvo. ($) 30.619.865,61 53.719.815,84 27.773.501,45 31.240.027,09 33.038.279,78| 176.391.489,77 3,18%
Totales

Valor Nominal 8.905.986,00 545.291,00 350.283,00 2.351.639,00 15.193.029,00 27.346.228,00 32,63%
Valor Efvo. ($) 35.981.804,45 57.964.522,41 30.732.080,89 34.767.323,66 43.552.031,38| 202.997.762,79 5,55%
Valor Efvo. (u$s) 15.796,41 9.701,14 971,30 26.468,85 8,91%
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MERCADO DE CAPITALES
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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




g
> =
<
P .
ht P4
2| ¢
z g
¥ O
[T

0l4vsod - 0002

BUWIUQUY  PEPaIoS

ONILNIO™Y
034402

IMPRESO



