flq%%
J.:__,-.- 0§

UN ALIVIO PARA EL TRIGO

Primera semana en alza para el trigo en
la plaza doméstica y tercera consecutiva
en el mercado externo de referencia. Fi-
nalmente, un poco de alivio para el gol-
peado cereal mientras avanza el desarrollo
del cultivo en los suelos de nuestro pais.

BOLSA DE COMERCIO
DE ROSARIO

Esta semana también dejo ........... Pag. 8
Soja 2013/14: Indicadores comerciales MTm
Al 01/10/2014 2013/14 Prom.5 2012/13
Produccién 55,60 45,12 48,30
Compras totales 34,46 36,85 35,69
62% 82% T4%
Con precios por fijar 3,99 3,34 2,24
12% 9% 6%
Con precios en firme 30,47 33,51 33,46
88% 91% 94%
Falta vender (*) 20,1 72 11,6
Falta poner precio (*) 241 10,6 13,8

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

DESPEGUE DEL MERCADO LOCAL
DE MAIz

El mercado local de maiz se desacoplé
fuertemente de las referencias externas
durante la Gltima semana, en el marco de
una mayor agresividad de los exportadores
en la busqueda de la mercaderia. Los pro-
ductores aprovecharon............. P&ag. 10

USDA: Balance de oferta y demanda mundial de trigo
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POCAS CHANCES DE
RECUPERACION PARA LA SOJA

Las fabricas de la region tienen limita-
das posibilidades de mejorar sus ofrecimien-
tos conforme a generar mayor atractivo en
la oferta, puesto que se encuentran al li-
mite de la capacidad teérica de pago que
surge de la cotizacion .............. Pag. 11
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL AL 30/9

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
235.862 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $ 8,4643 = u$s 1, representa un total de
u$s 27.866 millones. Si al resultado anterior se le dedu-
cen las cuentas corrientes ........cceviiiiiiiiiinnn Pag. 2

ROGELIO PONTON Y NUESTRAS CHARLAS
SOBRE EL BANCO CENTRAL

Por Ivo Sarjanovic. Rogelio es siempre sefialado como
un gran economista. Pero no nos olvidemos que su forma-
cion universitaria y sus primeros trabajos tuvieron mucho
que ver con la Contabilidad y la Auditoria... En estas pagi-
nas, Rogelio siempre analizaba en detalle el Balance del
Central, como un preambulo a otros articulos. .... Pag. 3

MIS CHARLAS CON PONTON SOBRE EL TIPO DE
CAMBIO Y LA TASA DE INTERES

Por Rodolfo Rossi. En mi larga amistad con Rogelio Pon-
tén siempre un lugar importante en nuestras extensas
charlas macroecondmicas lo ocupé la relacion entre el
tipo de cambio y la tasa de interés. Y, en este tema,
siempre girdbamos en torno a un grupo............. Pag. 5

BUENAS PERSPECTIVAS HACIA EL 2022 PARA
LA PRODUCCION Y LAS EXPORTACIONES DE
CARNES ARGENTINAS

En la presente nota analizaremos las perspectivas para
la produccién y exportaciones argentinas de carne vacu-
na, porcina y aviar hacia el afio 2022 utilizando los infor-
mes conjuntos de la OCDE (Organizacion para la Coopera-
cion y el Desarrollo Econdmicos) y la FAO .......... Pag. 6

SEMANA NEGRA PARA EL MERVAL

Final de una semana negativa por donde se la mire
desde los mercados financieros. Las crecientes preocu-
paciones por la evolucién de la economia europea tifieron
de rojo las pantallas que siguen los principales indices
bursatiles a nivel global. ...t Pag. 28
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ECONOMIA Y FINANZAS

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 30 de septiembre del corriente afio
mostraba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 235.862 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,4643 = u$s 1,
representa un total de u$s 27.866 millones. Si al
resultado anterior se le deducen las cuentas co-
rrientes en otras monedas (encajes de los deposi-
tos en doélares) por $ 59.513 millones, y otros $
29.985 millones de otros pasivos, se obtiene un
total de reservas internacionales netas de u$s
17.292 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 382.315 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 259.719 millones, en total $ 642.034 millones.
Al tipo de cambio mencionado mas arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 75.852 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 36,7% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 22,8% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos pablicos por $ 382.220 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 223.950 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-21.354 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.642 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 1.480 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 19.372
millones, es igual (=) a $ 557.321 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 65.844 millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 25 de septiembre llegd a $
390.326 millones, con un incremento interanual de
20,8%.

Circulacion monetaria llegd a $ 298.757 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 18,8%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 271.069
millones, con un incremento interanual de 18,4%.

Depésitos del sector privado llegaron a $571.003
millones, con un incremento interanual de 27,5%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 510.547
millones, con un incremento interanual de 20,2%.

Depositos en doélares llegaron a u$s 8.237 millo-
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Balance del Banco Central
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nes, con un aumento interanual del 0,4%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.989, con una caida interanual de -4,8%.

M1, llegé a $ 509.468 millones, con un incre-
mento interanual de 24,4%.

M2, llegé a $ 664.627 millones, con un incre-
mento interanual de 25,6%.

M3, lleg6 a $ 1.043.567 millones, con un incre-
mento interanual de 21,2%.

M3* (M3 mas depdsitos en doélares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.115.303 millones, con un incremento
interanual de 22,7%.

ROGELIO PONTON Y NUESTRAS
CHARLAS SOBRE EL BALANCE DEL
BANCO CENTRAL

Por Ivo A. Sarjanovic, CEO de Alvean Sugar

Quiero comenzar agradeciendo a la Direccion
de Informaciones y Estudios Econémicos de la BCR
por esta oportunidad de recordar a mi querido
maestro Rogelio Ponton.

Y en este caso lo voy a homenajear como Con-
tador. Rogelio es siempre sefialado como un gran
economista. Pero no nos olvidemos que su forma-
cion universitaria y sus primeros trabajos tuvieron
mucho que ver con la Contabilidad y la Auditoria.

En estas péaginas, Rogelio siempre analizaba en
detalle el Balance del Central, como un preambu-
lo a otros articulos. Principalmente porque estaba
convencido que una moneda sana es una institu-
cion béasica que es condicién necesaria para el
florecimiento de una economia pujante y dinami-
ca.

En este caso me voy a focalizar sélo en algunos
aspectos del Balance del Banco Central, que
Rogelio evaluaba semanalmente. El andlisis de sus
cuentas nos permite apreciar claramente el dete-
rioro patrimonial que ha sufrido esa entidad en los
ultimos afios y nos permite vislumbrar con claridad
lo que sucedera con el valor de nuestra moneda
(el pasivo por excelencia de todo Banco Central).

Mis reflexiones en este caso se van a limitar a
tres aspectos que son muchas veces mal compren-
didos o ignorados en debates politicos y econdémi-
cos, y que hemos conversado largamente con
Rogelio:
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1 - Reservas brutas versus reservas netas.
Leemos diariamente en los medios acerca del nivel
de reservas del Banco Central. En estos dias existe
preocupacion porque las reservas han caido por
debajo de los 28 mil millones de ddlares. Pero este
dato es engafioso porque cuando se habla de re-
servas habitualmente se hace referencia solamen-
te a las reservas que figuran en el activo del Balan-
ce pero se ignoran las obligaciones en dolares de
corto plazo que figuran en el pasivo. Entre ellas, la
de mayor importancia es la deuda que tiene el
Central con el sistema financiero por ser el custo-
dio de los encajes legales de los depdsitos en doé-
lares. Otros pasivos suelen ser préstamos de corto
plazo recibido de otros Bancos Centrales.

O sea, que el nivel de reservas del activo o de
reservas brutas es efectivamente de 28 mil millo-
nes de dolares, pero una buena parte de ellas de
hecho no le pertenece al Banco Central, sino que
el Central las esta literalmente “cuidando” para
garantizar los depdsitos en dolares. Esos pasivos
estan en el orden de los 11 mil millones de dola-
res, por lo que se concluye que las reservas netas
son solamente alrededor de 17 mil millones. Asumir
que esas reservas brutas estarian disponibles para
pagar deuda o para importaciones implica aceptar
que el Banco Central podria llegar a desconocer
los pasivos que tiene en la misma moneda. Otra
forma de verlo seria imaginarnos qué pasaria si los
depdsitos en ddlares en el sistema financiero fue-
ran retirados por los depositantes. En ese caso las
reservas brutas y netas convergerian y se haria
evidente que parte de las reservas brutas no son
de hecho reservas. Por eso todas las proyeccio-
nes de disponibilidad de divisas que se hacen para
los proximos ejercicios no deben comenzar con la
cantidad de reservas brutas como punto de parti-
da sino con el nivel de reservas netas, que es lo
qgue realmente posee el Central.

2 - Desendeudamiento. Mucho hemos escu-
chado acerca del proceso de desendeudamiento
que se ha producido en la ultima década en el
sector publico, principalmente como consecuen-
cia de la reestructuracion de la deuda y como
consecuencia del crecimiento del PBI a una tasa
mas rapida que la de endeudamiento. Sin embar-
go, esas estadisticas reflejan una vision parcial re-
portando solamente la deuda del gobierno con
acreedores del sector privado u organismos inter-
nacionales, ignorando el aumento de la deuda del
Tesoro con otros organismos del Estado. La princi-
pal victima de este endeudamiento intra-sector
publico es el Banco Central (aunque no el Unico

ya que la ANSES también financia al Tesoro). Las
reservas del Banco Central son la garantia de sus
pasivos, es decir de la moneda que circula en el
pais. Cuando el Tesoro Nacional no tiene superavit
fiscal (recaudaciéon de impuestos mayor que el ni-
vel de gastos e intereses de deuda, excedente
que le permitiria comprar divisas con un efecto
monetario neutro porque el Central entregara do-
lares a cambio de pesos) para amortizar deuda y/o
intereses de su deuda en ddlares, simplemente se
apropia de las reservas del Central entregando a
cambio una letra indisponible a 10 afios de plazo
reconociendo una tasa de interés muy debajo de
la de mercado. El activo total del Central no cam-
bia pero cambia drasticamente su composicion ya
que quedan menos divisas y se acumulan titulos
del Tesoro que sencillamente nunca seran paga-
dos. Sucede lo mismo cuando el Tesoro necesita
pesos en lugar de dolares. La diferencia en ese
caso es que los titulos en pesos que obtiene tie-
nen como contrapartida una expansion de la can-
tidad de pesos. Demas esta decir que estos titulos
en pesos tampoco nunca seran cobrados al Teso-
ro. La conclusion entonces es que no nos estamos
desendeudando sino que simplemente estamos
cambiando de acreedor, convirtiendo al BCRA en
el gran acreedor del Tesoro Nacional.

3 - Giro de utilidades. Para intentar cubrir su
déficit, en los altimos afios el Tesoro reporta como
ingreso ciertos dividendos que provienen de ga-
nancias cambiarias en el Balance del Central. Esas
“ganancias cambiarias” son basicamente el reflejo
de la devaluacién del peso contra el precio del
dolar oficial. O sea que el Central gira al Tesoro
como supuestas utilidades el efecto de la infla-
cién que el mismo Tesoro genera inundando el
Activo del Central de titulos publicos en pesos que
entrega a cambio de moneda recién emitida. A
mayor emisién, mayor inflacion; a mayor inflacién,
mayor devaluacion y a mayor devaluacion mayores
ganancias de origen cambiario que son giradas al
Tesoro, lo que genera mayor presion inflacionaria
produciendo un circulo vicioso de consecuencias
negativas para el valor del peso.

Para concluir digamos que hoy el Banco Cen-
tral tiene un patrimonio neto negativo porque los
titulos publicos de Tesoreria que tiene acumula-
dos en su activo tanto en pesos como en dolares,
como consecuencia del “proceso de desendeu-
damiento”, nunca seran pagados y por lo tanto
deberian valuarse a 0 por carecer de un valor de
mercado. Pero ;qué sucede en una quiebra cuan-
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do una empresa no tiene patrimonio neto para
afrontar sus pasivos porque se la declara insolven-
te? Lo mas sencillo es renegociar los pasivos ofre-
ciendo una quita a los tenedores de deuda. Pero
cquiénes son los principales acreedores del Cen-
tral? Son los tenedores de pesos. (Y cémo se licla
la deuda de los tenedores de pesos? Muy sencillo,
devaluando la moneda para que el ratio entre re-
servas netas y pesos vuelva a un cociente que haga
a la entidad sustentable. El Balance del Central no
nos dice ni cudndo ni como se defaulteara a los
tenedores de pesos recortando el valor de su
moneda, pero si nos dice que tarde o temprano
eso sucedera por la propia dinamica de las actua-
les politicas fiscales y monetarias.

Este conocimiento basico se lo debemos a Fray
Luca Pacioli y a sus escritos de 1494 sobre el siste-
ma de la partida doble. Y le agradecemos a Rogelio
Ponton por habérnoslo ensefiado.

MIS CHARLAS CON ROGELIO
PONTON SOBRE EL TIPO DE
CAMBIO Y LA TASA DE INTERES

Por Rodolfo Rossi, ex presidente del Banco Central
de la Republica Argentina

En mi larga amistad con Rogelio Ponton siem-
pre un lugar importante en nuestras extensas char-
las macroecondémicas lo ocupé la relacion entre el
tipo de cambio y la tasa de interés. Y, en este
tema, siempre girabamos en torno a un grupo de
ideas fundamentales que hoy quisiera resefiar en
este humilde homenaje a Rogelio. Quizas porque
ambos entendiamos que alli se encuentran las cla-
ves para un funcionamiento 6ptimo, eficiente y
estable de las economias nacionales y mundial.

A modo de resumen, las ideas en las que tanto
debatiamos, eran las siguientes:

¢ El tipo de cambio vincula los precios nacio-
nales con los internacionales.

¢ En caso de aumentar la productividad de
nuestra economia bajaria la tasa de interés y baja-
ria la relacion cambiaria (revalorizacién del $).

¢ En caso de disminuir la productividad de nues-
tra economia, aumentaria su tasa de interés y
aumentaria la relacion cambiaria (desvalorizacién
del $).

+ El problema estéa en la emisiéon monetaria. Una
emisién monetaria en exceso con relacién a la

oferta de bienes hace bajar artificialmente la tasa
de interés, como si creciera la productividad y el
ahorro. Ello lleva inevitablemente a la
"sobreinversion” (inmovilizacion) y al aumento del
gasto (publico y privado). Esto es analizado por la
teoria del ciclo de Von Hayek en su trabajo “Price
and Production” en 1930.

¢ En los indicadores econémicos de los paises
es fundamental observar la evolucién de la cuen-
tas externas separadas en:

- Balanza de cuenta corriente del Balance de
Pagos (exportaciones menos importaciones mas o
menos utilidades recibidas/pagadas al exterior, mas
0 menos intereses recibidos/pagados al exterior y

- Balanza de cuenta capital y financiera.

- Los saldos respectivos (sumados o restados,
segln corresponda) determinara la variacion de
Reservas del Banco Central.

¢ Un tipo de cambio alto (Peso subvaluado)
determina una tasa de interés baja y un saldo po-
sitivo de la cuenta corriente del Balance de Pagos
y un saldo negativo de la cuenta capital y financie-
ra.

¢ Un tipo de cambio bajo (Peso sobrevaluado)
determina una tasa de interés alta y un saldo ne-
gativo de la cuenta corriente del Balance de Pa-
gos y un saldo positivo de la cuenta capital y finan-
ciera.

¢ Es notable observar que las tasas de interés
nacional e internacionales siempre tienden a su
igualacion (arbitraje + ponderacién de riesgo) y el
factor de ajuste es el tipo de cambio.

¢ Como generalidad se puede afirmar:

- La Balanza comercial positiva (exportaciones
menos importaciones) es resultado de un tipo de
cambio alto (tipo de cambio subvaluado, mayor
productividad o mejores precios internacionales).

- La Balanza de capitales y financiera positiva
es resultado de una tasa de interés interna alta
(tipo de cambio sobrevaluado).

¢ En cuanto a los capitales, se produce su in-
greso al pais porque los bienes nacionales son ba-
ratos, pero los rendimientos de los capitales son
mayores cuando la moneda local esta sobrevaluada.

¢ Con un tipo de cambio bajo (sobrevaloracion
de la moneda local) los capitales emigran (se van)
porque la moneda extranjera es barata y también
se gasta en moneda extranjera (en lugar de aho-
rrarla). La “buena moneda”, que temporalmente
esta devaluada, se exporta conforme lo indica la
Ley de Gresham.

+ El gravisimo error de la convertibilidad (1991/
2001) (entre otros) era el ingreso masivo de capi-
tales atraidos por la tasa de interés asegurada con
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el tipo de cambio fijo. En breve plazo esos capita-
les se retiraban del pais por estar el dolar bajo
(Peso sobrevaluado).

+ Los altos precios internacionales de los pro-
ductos basicos existentes desde el afio 2002 hasta
el 2010 determinaron una devaluacién “per se” del
25% que favorecié a los paises productores de ma-
terias primas. China y otros paises asiaticos fueron
grandes factorias de bienes terminados que
coadyuvaron a que no hubiera una importante in-
flacion internacional.

¢ Las metas de toda buena administracion gu-
bernamental son: Estabilidad, Crecimiento, Ocu-
pacion. En su relacion externa el objetivo cuanti-
tativo de nuestro pais es obtener un determinado
saldo positivo de la cuenta corriente del Balance
de Pagos, que siendo ahorro liquido nacional inte-
gra las Reservas y no tiene efecto inflacionario.

+ Tal objetivo comprometido por la vigencia de
un tipo de cambio alto ($ subvaluado) es una ne-
cesidad frente a la existencia actual de senten-
cias judiciales en Tribunales de EEUU que determi-
nan la posibilidad de una reconsideracion del en-
deudamiento externo argentino previamente re-
estructurado, pero no satisfactorio para la totali-
dad de los acreedores precisamente no ingresa-
dos en las refinanciaciones de los afios 2005 y 2010.
Se requiere un saldo comercial favorable, ganar
reservas y disminuir realmente el endeudamiento.

+ El dilema es que el tipo de cambio alto es
inflacionario ya que los precios nacionales se iran
adecuando a los valores internacionales. Ello de-
terminaria una mayor tasa de interés domestica
que se realimentaria con el mayor ingreso de capi-
tales.

¢ Por su parte la mayor absorcion monetaria
que realizaria el Banco Central traeria aparejado
un aumento de la tasa de interés que realimentaria
un mayor ingreso de capitales.

¢ En virtud de ello el valor del dolar (relacién
$/US$) no puede permanecer fijo porque deter-
minaria un beneficio seguro al capital especulati-
VO.

¢ La posicion gubernamental deberia ser la de
reducir la inflacién disminuyendo seriamente el
gasto publico e incluso la carga fiscal con un gran
estimulo a la inversion productiva incentivando la
competencia y el perfeccionamiento de toda ac-
tividad laboral nacional.

+ La disciplina “Vinculacion del Tipo de cambio
con la Tasa de Interés” requiere un permanente
anélisis y objetividad de aplicacion. Como la que
tenia Rogelio y que hoy tanto extrafiamos con su
ausencia.

BUENAS PERSPECTIVAS HACIA EL
2022 PARA LA PRODUCCION Y
LAS EXPORTACIONES DE CARNES
ARGENTINAS

Julio Calzada

En la presente nota analizaremos las perspecti-
vas para la produccion y exportaciones argentinas
de carne vacuna, porcina y aviar hacia el afio 2022
utilizando los informes conjuntos de la OCDE (Or-
ganizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Eco-
némicos) y la FAO (Organizacion de las Naciones
Unidas para la Alimentacion y la Agricultura) titula-
dos “Perspectivas agricolas 2013/2022" y "2014/
2023”. Recordemos que se tratan de dos recono-
cidas organizaciones internacionales que emiten
proyecciones a 10 afios utilizando un modelo ma-
tematico-cuantitativo denominado "AGLINK-
COSIMO".

Luego utilizaremos las conclusiones del afio
pasado del ERAMA (Escenario de Referencia
Agroindustrial Mundial y Argentino) de la Funda-
cién INAI (Instituto para las Negociaciones Agrico-
las Internacionales). El denominado "PEATSim-AR"
que da lugar a los resultados del ERAMA, es un
modelo matematico no econométrico desarrolla-
do por la Fundacion que ha sido financiado por la
Bolsa de Comercio de Rosario, la Bolsa de Cereales
de Buenos Aires, la Bolsa de Cereales de Cordoba,
la Camara de la Industria Aceitera de la Republica
Argentina, el Centro de Exportadores de Cerea-
les, la Federacion Argentina de la Industria Moli-
nera y la Federacion de Centros y Entidades Gre-
miales de Acopiadores de Cereales.

Tengamos presente que estamos utilizando el
informe del afio pasado del ERAMA-INAI, ya que en
los proximos dias la Fundacién emitird una nueva
estimacion para el periodo 2013-2023.

Con relacion al tema carnes en general, la FAO-
OCDE prevé el siguiente escenario para la proxima
década (al afio 2023):

“Se estima que la produccién mundial de car-
ne crezca a un ritmo moderado en la década 2013-
2023, limitada por los altos costos de insumos y la
competencia en la demanda por la tierra y el agua
respecto de los cultivos alternativos.

“En la ultima década (2003-2013), el principal
motor del crecimiento de la produccion de carne
en el mundo fue el sector avicola, pero también
éste serd -en gran parte- responsable de la rapida
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Argentina - Complejo Carnes

Miles de toneladas

Cuadro N*1: Proyeccion del ERAMA-Fundacian INAI. Afo

cultura de los Estados Unidos) muestran que
Argentina produce aproximadamente el 5%
del total mundial de la carne vacuna y ex-
porta el 2% del total mundial.

“Los paises exportadores fuertes en car-

2013 ne vacuna son Brasil, India, Australia y USA.

kbl 2012 2017 2022 Var 10 Var WEVELIETIZN vienen' Nueva Ze_landa, U_rugllJay,
LUt U Paraguay, Canadé y Argentina. Brasil -lider

Carme bovina en exportaciéon- despachd en el afio 2013
Produccian 2620 3.949 3107 186% 14% cerca de 1.849.000_ toneladas de~ carne. Arl—
gentina, en cambio, en ese afio exportd

Consumo 2458  2.750 2841 156% L1% 186,000 toneladas de res con hueso, casi la
Exportaciones 164 200 268 £3,7% 50% décima parte que nuestros hermanos bra-
Carne aviar silefios. . . .
) A pesar de estas diferencias producti-
Produccién 1944 2433 2933 540% 45% a5, las proyecciones del ERAMA-INAI para
Censumo 1,702 i.813 1939  14,0% 1,4% la Republica Argentina en el tema carnes
Ewportaciones 257 631 1066 314,2% 152% Paracelperiodo 2012-2022 muestran un mo-
: derado crecimiento de la produccion y ex-

Carne porcina portaciones de carne vacuna. Pero mucho
Produceidn 331 373 404 20% 1,8% masimportante es el aumento previsto para
Consumo 163 422 464 B0%  2.2% Idaroc?\lr?f aviar, tal como lo muestra el cua-
Importaciones 32 50 61 90.1%  57% Como podemos observar, el ERAMA-INAI

desaceleracién en la produccion de carne en la
préoxima década (2013-2023).

“Aunque se prevé una reduccion en la deman-
da de carne de aves, éste producto seguira sien-
do el lider en el complejo de la carne, debido a su
estatus como la fuente mas barata y mas accesible
de proteinas de carne.

“La OCDE-FAO estima que los precios nomina-
les de la carne vacuna se mantendran estables hacia
el afio 2022. En cambio, creceran de manera im-
portante los precios nominales de la carne de cer-
do y pollo.

"“Desde el afio 2000 la produccion mundial de
carne vacuna viene en constante crecimiento pa-
sando de 53,2 millones de toneladas a 58,9 millo-
nes de toneladas en la estimacion realizada por el
USDA para el actual afio 2014.

“Lo mismo sucede con las exportaciones mun-
diales de carne vacuna. En el afio 2000 ascendian a
5,9 millones de toneladas. La proyeccién para el
afio 2014 se sitta en 9,5 millones de toneladas.

“Hay un importante lote de paises producto-
res, tales como USA, Brasil, UE-28 y China. Mas
atras vienen Argentina y Australia. El problema es
que Argentina produce 2,8 millones de toneladas
de carne anuales, en tanto que el lider -Estados
Unidos de América- produce 11,2 millones de to-
neladas, casi 3 veces mas que nuestro pais.

“Estadisticas del USDA (Departamento de Agri-

estima que la produccién de carne vacuna
de la Republica Argentina podria llegar a aumentar
de 2.620.000 toneladas en el afio 2012 a 3.107.000
toneladas en el 2022, lo cual representaria un au-
mento del 18,6% en 10 afios. Las exportaciones
argentinas de carne de vaca se mantendrian rela-
tivamente estables en 268.000 toneladas. Recor-
demos que en afio 2013 se exportaron 186.000 to-
neladas.

Donde es importante el crecimiento previsto
es en la carne aviar. EI ERAMA-INAI estima que la
produccion de carne aviar de nuestro pais podria
llegar a incrementarse de 1.944.000 toneladas en
el afio 2012 a 2.993.000 toneladas en el 2022. El
aumento seria del 54% en 10 afios. Las exportacio-
nes argentinas de carne aviar registrarian un cre-
cimiento notable: de 257.000 toneladas en el 2012
a 1.066.000 toneladas en el 2022.

La produccion de carne porcina podria aumen-
tar en el periodo un 22%, pasando de 331.000 to-
neladas en el 2012 a 404.000 toneladas en el 2022.

Tengamos presente que el ERAMA-INAI consti-
tuye una vision de largo plazo para el sector agri-
cola, que ha sido construida sobre la base de lo
gue se denomina "escenario continuacion". Es
decir evalta lo que ocurriria con las variables rele-
vantes para el sector hacia 2022 en caso de que
continuaran vigentes las tendencias actuales. No
constituye un pronéstico acerca del futuro del
sector agricola. Se trata, més bien, de lo que seria
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de esperar que ocurra en el largo plazo si se cum-
plen ciertos supuestos especificos sobre los que
esta basado el concepto de continuacién; referi-
dos a condiciones macroecondémicas, vigencia de
politicas gubernamentales de Argentina y otros
paises, condiciones meteoroldgicas normales,
acuerdos y acontecimientos internacionales, en-
tre otros. En consecuencia, si se modifican las
politicas gubernamentales nacionales podrian dar-
se cifras diferentes a las consignadas.

De todos modos, en los proximos dias, la Fun-
dacion INAI informaré sobre las nuevas proyeccio-
nes 2013-2023. Veremos si se confirman las cifras
emitidas hace un afio atras para la cadena de valor
de la carne.

UN ALIVIO PARA EL TRIGO

Emilce Terré

Primera semana en alza para el trigo en la plaza
doméstica y tercera consecutiva en el mercado
externo de referencia. Finalmente, un poco de
alivio para el golpeado cereal mientras avanza el
desarrollo del cultivo en los suelos de nuestro pais.

Esta semana también dej6, como saldo, nuevos
acumulados de lluvias muy beneficiosas para la zona
nacleo, donde el cereal crece en condiciones
buenas a muy buenas, mas no asi para el sudeste
de Buenos Aires donde los excesos hidricos no
llegan a drenarse.

En el area de seguimiento de GEA, la Guia Es-
tratégica para el Agro de nuestra Bolsa, el trigo ya
atraviesa su etapa critica de desarrollo. La partici-
pacién del cereal en condiciones buenas a muy
buenas alcanza alli el 83% del total, afianzando las
posibilidades de alcanzar productividades prome-
dio en torno a 35 gqg/ha.

Mientras tanto, sin novedades en cuanto al
saldo exportable, en el segmento disponible este
sector de la demanda repitio las ofertas de la se-
mana anterior en el recinto mientras que la
molineria se mostré dispuesta a convalidar mejo-
ras en los precios. En este marco, el precio
Estimativo de la Camara Arbitral de Cereales rosarina
cierra la semana a $ 1.200/ton, por encima de los $
1.150/ton del viernes anterior.

En el mercado externo los futuros de trigo en
Chicago cerraron la semana con una suba del 2,6%,
mientras que el trigo duro de invierno negociado
en Kansas, méas comparable a la variedad argenti-
na, logré su tercera semana consecutiva en alza.

La suba estuvo determinada fundamentalmente por
el repunte de la demanda externa y las compras
de oportunidad, a lo que se le sumé el dia de hoy
el informe mensual de estimaciones de oferta y
demanda del USDA, con un tinte claramente alcis-
ta para los precios.

En el mismo, si bien el USDA incremento su es-
timacion de produccion estadounidense de trigo
para la campafia 2014/15 de 55,2 a 55,4 millones de
toneladas, esta suba se ve mas que compensada
por el aumento proyectado en la demanda que
pasé de 56,9 a 58,3 millones de toneladas. Araiz de
ello se revis6 en baja el stock final proyectado de
trigo para la campafa 2014/15 a 17,8 millones de
toneladas, por debajo tanto de los 19 millones que
el organismo estimaba el mes anterior como de los
19,2 millones que descontaba el mercado.

A nivel global, se repitio el patrén. El aumento
proyectado de la oferta total resulté frugal (ape-
nas 0,3 millones de toneladas), dado que la mayor
produccion prevista se compensa con menores
stocks iniciales, mientras que la estimacién de
consumo mundial se aumenté en 4 millones de to-
neladas. Como resultado, el stock a nivel global
quedod en 192,6 millones de toneladas, por debajo
tanto de la estimacion del mes anterior como de
la expectativa del mercado, que en este caso co-
incidian en 196,4 millones de toneladas.

Para el caso argentino particularmente, el USDA
recorté la prevision de cosecha 2014/15 a 12 millo-
nes de toneladas, por debajo de los 12,3 millones
de la campafia anterior pero ain mayor a los 10,5
millones de toneladas que el organismo estimo para
la campafia anterior.

En este marco, la suba de los inventarios en el
mundo previstos para el final de la campafia 2014/
15 resultan un 4% superiores a los que se conta-
ban al cerrar el afio comercial 2013/14, una suba
relativamente moderada cuando se la compara con
el 10% que subiria el stock final de maiz o el 36%
que se descuenta para los inventarios sojeros.

Si bien considerando la fotografia global el ajus-
tado balance de oferta y demanda que fuera mo-
neda constante hasta hace dos campafias atras ya
no forma parte de la realidad actual, la suba de
esta semana se ve con alivio en un mercado vapu-
leado por las expectativas comerciales y financie-
ras. Esta oportunidad de cubrirse frente al nuevo
panorama del mercado de commodities agricolas
sera bien recibida para aquellos participantes de
la cadena dispuestos a encauzar su estrategia co-
mercial con el fin de adaptarla a esta situacion.

Mientras tanto, el clima se convierte en un fac-
tor determinante del seguimiento del mercado a
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA
PRADERA PERMANENTE

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 09/10/2014
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DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 2 y el miércoles 8 de
octubre, se caracteriz6 por la presencia de precipitaciones inten-
sas y concentradas a lo largo del fin de semana. La zona que
recibié los acumulados més destacados fue la provincia de Cérdo-
ba donde, en promedio, se midieron entre 40 y 60 mm. El caso
mas destacado fue el de Noetinger, con un total de 80 mm que se
registraron durante el fin de semana. Mientras tanto, en las
provincias de Santa Fe y Buenos Aires, el promedio de lluvias fue
de 20 a 40 mm. En cuanto a las marcas térmicas, la semana se
caracteriz6 por tener temperaturas levemente por encima de
los parametros normales para la época del afio, que presentaron
un ascenso continuo a lo largo del periodo de anélisis. Se observa
que, en general, se mantuvieron entre 28 y 30°C, siendo superio-
res a las registradas la semana pasada. El registro mas elevado se
midi6 en la provincia de Cérdoba, sobre la localidad de Idiazabal,
donde el valor méximo alcanzé los 33,4°C. Las temperaturas
minimas, se presentaron levemente por debajo de los parametros
normales para la época del afio, pero sélo en el comienzo de la
semana de andlisis. Los valores mas bajos promediaron entre 7 y
10°C, siendo similares a los de la semana previa. La marca mas
baja fue de 5,6°C y se midié en la localidad de Chacabuco, sobre la
provincia de Buenos Aires. Con las condiciones presentadas y
haciendo el balance entre las intensas precipitaciones registradas
en la semana y la evapotranspiraciéon que se produjo durante el
periodo considerado, se puede ver que las reservas hidricas
siguen siendo muy buenas en toda la regioén. En general se obser-
va que la situacién ha mejorado respecto al analisis de la semana
previa en toda la zona GEA. Si bien en la provincia de Buenos
Aires, las reservas son abundantes, ya no se observan excesos tan
importantes como las semanas anteriores. En Cérdoba y Santa
Fe, la situacion se mantiene entre adecuada y regular. Con estas
caracteristicas las perspectivas en el mediano plazo son muy
buenas. Durante los préximos 15 dias no se necesitan lluvias
significativas para mantener las buenas condiciones hidricas en la
provincia de Buenos Aires, mientras que en Santa Fe y Cérdoba se
necesitarian alrededor de 80 mm.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 9 y el miércoles 15 de
octubre comienza con el avance de un sistema frontal frio que
genera precipitaciones en forma de chaparrones y tormentas de
variada intensidad. Los fendmenos méas importantes se desarro-
llaron en las primeras horas del jueves, aunque durante la jorna-
da seguiran produciéndose algunos fenémenos dispersos. Luego la
situacion cambiara de manera muy significativa, avanzara el
frente frio provocando la rotacion del viento al sector sur, un
fuerte descenso de la temperatura, y una importante disminu-
cion de la humedad en las capas bajas de la atmoésfera, por lo que
las condiciones se tornaran estables en toda la region GEA. Al
mismo tiempo, se prevé el ingreso de un centro de alta presion
que aumentara la estabilidad de las condiciones en todo el centro
del pais, por lo que no se esperan precipitaciones a lo largo de la
semana de analisis. Cabe destacar que hacia el final del periodo,
un nuevo sistema frontal frio avanzara por el centro del pais
pudiendo generar nuevas tormentas especialmente sobre la pro-
vincia de Buenos Aires. En cuanto a las marcas térmicas, la situa-
cion serd muy variable, ya que luego del pasaje del sistema frontal
descenderan de manera significativa en todo el centro del pais.
Luego la situacion tendera a normalizarse ya que tanto la radia-
cion solar como el viento norte aportaran un rapido ascenso de
las temperaturas, tendencia que se mantendra hasta el final del
periodo de pronéstico. En cuanto a la circulacion del viento, se
espera que solo en el comienzo de la semana prevalezca del sector
sur, ya que rapidamente rotara al oeste y luego al norte favore-
ciendo el ascenso de temperatura mencionado. La intensidad se
mantendré leve durante toda la semana. Por Ultimo se destaca la
humedad de las capas bajas de la atmoésfera, que tendra un com-
portamiento similar a la temperatura, ya que luego del pasaje del
frente frio presentara una fuerte disminucion y, con el avance de
los dias, se prevé un persistente incremento del contenido de
humedad. Por este motivo, se espera que llegando al final de la
semana de andlisis las condiciones se tornen muy inestables.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 02/10/2014
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corto plazo a medida que el cereal atraviesa su
etapa critica de definicién de rindes, consideran-
do que a los excesos de humedad en algunos lotes
se le suma la cercania de las napas en otros. A
nivel agregado, la comercializacion esti en gran
medida signada por la virtual desaparicién de la
competencia entre compradores. Con el stock que
mantienen las exportadoras y sin posibilidad de
canalizarlo a ventas externas, hasta tanto no se
tomen definiciones en este sentido dificilmente la
escena nacional pueda verse notablemente alte-
rada.

DESPEGUE DEL MERCADO LOCAL
DE MAIzZ

Guillermo Rossi

El mercado local de maiz se desacopl6 fuerte-
mente de las referencias externas durante la alti-
ma semana, en el marco de una mayor agresividad
de los exportadores en la busqueda de la merca-
deria. Los productores aprovecharon esta coyun-
tura para desprenderse de parte del stock rema-
nente de la Ultima campafia, que sigue siendo muy
holgado. En la segunda mitad de la semana los pre-
cios del mercado disponible de Rosario escalaron
hasta la zona de los $ 930/ton, con posibilidad de
mejorar hasta $ 950/ton con entrega diferida has-
ta noviembre o por operaciones de canje. No obs-
tante, buena parte de estos precios se desvanece
cuando se incorpora el flete en la ecuacién de
venta.

Los exportadores acumulan compras de maiz
por méas de 16,5 millones de toneladas de la cam-
pafia 2013/14, volumen que supera al cupo de ven-
tas al exterior de 16 millones anticipado el afio
pasado para toda la campafia. Este nivel de
sobrecompras, sumado a la reciente actitud de
los compradores en la plaza, refuerza los rumores
en torno a una eventual ampliacion en la cuota
inicialmente anunciada. Una medida en este senti-
do favoreceria un mayor ingreso de divisas en el
corto plazo, mientras la soja es la que domina la
carga programada en los puertos norteamerica-
nos. Si bien la emision de ROE Verde de los ultimos
dias no permite insinuar nada en concreto, las par-
tidas acumuladas a lo largo del afio hacen pensar
en que pronto se llegaria al tope del volumen anun-
ciado.

La capacidad teorica de pago que arrojan los

valores FOB en puertos del Up River -por encima
de $ 1.000/ton- permitiria convalidar subas adicio-
nales, aunque a precios ligeramente mas bajos igual
se logra la originacion de mercaderia. Por otro lado,
el stock necesario para cubrir el consumo interno
del final de la campafay empalmar con la del proxi-
mo afio limita las posibilidades de que se extienda
la participacion de los exportadores en la plaza.

La mejora de los precios no tiene potencia
suficiente para fortalecer el animo de la cadena
comercial. En el daltimo afio las cotizaciones de
contado practicamente no experimentan variacion,
frente a condiciones sustancialmente diferentes
en variables clave como el costo de los insumos y
el tipo de cambio del peso frente al dolar. En este
contexto, los productores que cuentan con es-
tructura y capacidad financiera estan evaluando
el potencial de dedicar mayores esfuerzos a la ga-
naderia, cuyo escenario a futuro luce muy opti-
mista por la excelente relacion entre los precios
del cereal -el insumo principal para la alimenta-
cién- y de la carne. Naturalmente, eso disminuiria
la llegada del maiz a los mercados en los que opera
la exportacion, aunque generaria la posibilidad de
expandir el valor agregado de nuestras ventas ex-
ternas.

En general, poco puede esperarse del merca-
do internacional durante los préximos meses. La
cosecha de Estados Unidos fue revisada reciente-
mente al alza por el Departamento de Agricultura
de aquel pais, quedando en 367,7 millones de to-
neladas. Semejante volumen de produccion repre-
senta casi el 60% de la capacidad de almacenaje
en instalaciones fijas de Estados Unidos, lo que
introduce de por si una presion vendedora que
los consumos regionales y las fabricas de etanol
buscaran aprovechar. Sin embargo, en esta Gltima
industria se advierte un considerable deterioro de
los margenes, dado por la caida del precio del bio-
combustible y del petréleo, que alcanz6 minimos
en un afio y medio durante el transcurso de la
semana.

A nivel mundial la produccion llegaria a 990 mi-
llones de toneladas y también se convertiria en
récord, superando a las estimaciones del afio pa-
sado. Sin embargo, la concrecién de este numero
queda supedita a que en Brasil y Argentina se lo-
gren cosechas de 75 y 23 millones de toneladas,
en momentos en los que avanza lentamente la siem-
bra de primera. Las condiciones climéticas son
realmente favorables y hasta el momento es l6gico
suponer rendimientos en torno a los niveles de
tendencia en ambos casos.

Por el lado de la demanda, la reaccién a las
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bajas de precio es muy limitada y no se avizora en
el corto plazo un repunte significativo desde los
compradores externos tradicionales. A nivel global
hay una notable recomposicién en el inventario
de granos forrajeros, que también se traduce en
fundamentos poco atractivos para el sorgo y la
cebada forrajera. De confirmarse este escenario
durante el resto de la campafia cabria esperar un
nuevo retroceso del drea sembrada a nivel mun-
dial en el ciclo 2015716, algo que en Estados Uni-
dos ya comienza a percibirse en los primeros
relevamientos.

POCAS CHANCES DE
RECUPERACION PARA LA SOJA

Guillermo Rossi

La soja oper6 con fuertes vaivenes durante los
ultimos dias, aunque sin alejarse del rango de pre-
cios que mantiene desde la ultima semana de oc-
tubre. En general, los grandes fundamentos del
mercado estan descontados por los operadores y
solo queda esperar el comportamiento de la de-

manda durante los meses venideros para evaluar el
potencial de recuperacion. Por lo pronto, el abun-
dante stock global en manos paises exportadores
y el pronunciado fortalecimiento del dolar frente
al resto de las monedas limitan el potencial de
regresar a un escenario con precios cercanos a
los méaximos alcanzados en 2012, a lo que se suma
un escenario bajista para el precio del petrdleo.

La llegada de lluvias a las regiones productoras
de Estados Unidos ralentizé el avance de los traba-
jos de recoleccion durante los altimos dias y brin-
do6 cierto sostén a los futuros de Chicago, que
rebotaron en la zona de los u$s 9/bushel, equiva-
lentes a u$s 330/ton. Sobre la zona central de
Illinois y el estado de Missouri cayeron méas de
100mm en los dltimos siete dias, complicando el
ingreso de las cosechadoras a los campos y forta-
leciendo las bases en esa region. Sin embargo, las
subas son tomadas como oportunidades de venta
por los coberturistas, ejerciendo un factor de
presion notable que limita el potencial de recupe-
racion de los precios. Segun el dltimo informe de
seguimiento de cultivos del USDA, hasta el domin-
go pasado la colecta llegaba al 20% del area pro-
yectada, por debajo del 35% habitual de la primera
semana de octubre. El 73% de la soja mantiene
condiciones buenas o excelentes.

Rindes de soja en EE.UU.

34

32

22

20 T T T T T

superan nivel de tendencia
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En su reporte mensual de oferta y demanda
publicado el viernes, el USDA increment6 su esti-
macién de rendimientos hasta un récord de 31,7
gg/ha a nivel nacional, dando lugar a una cosecha
que se anticipa en 106,9 millones de toneladas.
Estos numeros se encontraron ligeramente por
debajo de la proyeccidon promedio de analistas
privados, que fundamentan su optimismo en la for-
midable evolucion que tuvieron los cultivos a lo
largo del ciclo productivo y el reciente ajuste
positivo en la cosecha del afio pasado. El stock
final de la campafia se proyecta ahora en 12,2 mi-
llones de toneladas, en baja respecto de la ultima
proyeccién pero igualmente el mas elevado de los
ultimos ocho afios.

Paralelamente, las condiciones climaticas de
cara al inicio de la siembra en Sudamérica son
mayormente favorables, aunque en algunas zonas
de Brasil -fundamentalmente, sobre el este- los
trabajos se frenaron a la espera de un mayor cau-
dal de precipitaciones, esperadas para finales de
octubre. Si bien los productores de este pais tie-
nen la conviccion de incrementar el &rea cubierta
en mas de un millon de hectéreas, las estimacio-
nes oficiales son mas cautas que las privadas. La
CONAB formul6 esta semana su primera proyec-
cion para la campafia 2014/15, indicando que es-
pera un crecimiento de la superficie cercano al
3,5% y una cosecha ubicada entre 88,8 y 92,4 mi-
llones de toneladas.

En nuestro pais no se advierten amenazas
climaticas significativas para la campafia nueva,
aunque el escenario de mercado se sigue compli-
cando por la tendencia bajista de los futuros con
entrega a cosecha. A lo largo de la semana los pre-
cios fluctuaron entre u$s 235 y 240 por tonelada,
si generar demasiado atractivo entre los vendedo-
res, algo que se evidencia en la caida del volumen
negociado y el menor interés abierto en las posi-
ciones activas respecto de los afios 2012 y 2013.
En este contexto, los exportadores acumulaban
compras por algo méas de 600.000 toneladas hasta
principios de mes, cifra 40% inferior a la reportada
a la misma fecha del afio pasado.

Por su parte, en el segmento disponible la se-
mana se desarroll6 con intensa actividad durante
varias jornadas, en las que el avance de los pre-
cios convenci6 a los vendedores de tomar posi-
cion en el mercado. El interés de los participantes
comienza a resurgir cuando los valores cruzan la
barrera de los $ 2.250/ton, al tiempo que los $
2.300/ton volvieron a configurarse como un obje-
tivo de corto plazo que -de alcanzarse- generaria
un flujo considerable de volumen fisico

intercambiado y fijaciones de mercaderia ya en-
tregada.

Sin embargo, las fabricas de la region tienen
limitadas posibilidades de mejorar sus ofrecimien-
tos conforme a generar mayor atractivo en la ofer-
ta, puesto que se encuentran al limite de la capa-
cidad tedrica de pago que surge de la cotizacion
de los subproductos en el mercado internacional.
En funcion de aquello, los compradores se encuen-
tran en pleno disefio de estrategias comerciales
que puedan favorecer su originacion de materias
primas sin ejercer en la plaza una presion alcista
desmedida, al tiempo que realizan el maximo es-
fuerzo posible por defender sus primas en el mer-
cado FOB. La harina de soja argentina con 46,5%
de proteina quedo6 al cierre de la semana unos u$s
50/ton por encima de la referencia de Chicago.

De cara a las proximas semanas el principal fun-
damento en el plano local estara dado por la acti-
tud que tomen los vendedores, en un mercado
condicionado por el debilitamiento de la situacion
macroecondmica de nuestro pais y la incertidum-
bre cambiaria. En los futuros de ddlar de Rofex las
tasas implicitas en los plazos intermedios se en-
cuentran en torno al 35%, que implica un tipo de
cambio futuro esperado superior a $ 10 para el
mes de mayo.
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ROSGAN " ROSGAN "

MERCADMGARADERD 5.4 el MERCADD GARADERD 5.4 el

Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujol y Cia. S.A.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Alzaga Unzué y Cia S.A.

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

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 67 - Fechas: 9 al 10/10/14

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1.118 18 1690 2340 20,26
Bovino  Novillos 2 A 3 Afios En Pie 539 8 1450 2150 18,64
Bovino  Novillos Holando En Pie 287 7 1350 1650 1542
Bovino  Novillos Més de 3 Afios En Pie 38 1 1700 1700 17,00
Bovino  Novillos Para Faena En Pie 30 1 1665 1665 16,65
Bovino  Terneras En Pie 2.266 36 2000 2465 21,86
Bovino  Terneros En Pie 3.389 50 2130 2720 2410
Bovino  Terneros Holando En Pie 453 9 1650 2020 1822
Bovino  Terneros Para Faena En Pie 50 1 1740 1740 1740
Bovino  Terneros/as En Pie 3.160 45 1640 2890 22,27
Bovino  Toros Para Faena En Pie 50 2 1135 1250 12,07
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 628 10 3.000,00 6.250,00 3.721,18
Bovino  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 1.054 28 4.100,00 7.200,00 5.874,34
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 1218 31 910 1350 10,99
Bovino  Vacas Para Faena En Pie 123 5 7,70 12,50 9,95
Bovino  Vagquillonas 1 A 2 Afios En Pie 150 3 1840 21,60 19,90
Bovino  Vaquillonas 2 A 3 Afios En Pie 58 2 6.500,00 6.800,00 6.577,59
Bovino  Vaquillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 222 10 4.000,00 8.700,00 7.780,86

Totales 14.833 267

Bolsade Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operacién 03/10/14 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 Promedio Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro feriado

Maiz duro 850,00 880,00 915,00 930,00 893,75 856,50 4,3%

Soja 2.238,00 2.275,00 2.256,50 1.984,25 13,7%

Sorgo 850,00 850,00

Bahia Blanca

Trigo duro 1.200,00 1.200,00

Maiz duro 1.050,00 1.050,00

Girasol 2.000,00 2.000,00 2.000,00 1.950,00 1.950,00 1.980,00 1.500,00 32,0%

Soja 2.070,00 2.125,00 2.150,00 2.120,00 2.120,00 2.117,00 1.900,00 11,4%

Cordoba

Trigo Duro 1.280,00 1.286,00 1.283,00

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 1.950,00 1.950,00 1.950,00

Soja 2.091,70 2.100,00 2.070,00 2.070,00 2.082,93

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada
FechaOperacion | 031014 0604 071014  0810n4  ogaona | romedio  Promedioafio  Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.150,00 1.140,00 feriado 1.160,00 1.200,00 1.162,50 3.012,50 -61,4%

Maiz duro 875,00

Girasol 2.150,00 2.150,00 2.150,00 2.150,00 2.150,00 1.452,50 48,0%

Soja 2.150,00 2.235,00 2.192,50

Sorgo 820,00 820,00 850,00 830,00 840,00 -1,2%

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 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 101014 | 03/10/14 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) 940,0 940,0 940,0 940,0 940,0 940,0
Aceites (5)

Girasol crudo 5.250,0 5.250,0 5.250,0 5.250,0 5.250,0 5.250,0

Girasol refinado 6.920,0 6.920,0 6.920,0 6.920,0 6.920,0 6.920,0

Soja refinado 5.800,0 5.800,0 5.800,0 5.800,0 5.800,0 5.800,0

Soja crudo 4.465,0 4.465,0 4.465,0 4.465,0 4.465,0 4.465,0
Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0
(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 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 Var%  03/10/14
Trigo
Mol/Chabéas C/Desc. Cdo.  Gluten 22 1250,00 1220,00
Mol/Chabéas ClDesc. Cdo.  Gluten 24-PH 76 1230,00 1230,00 1230,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo.  Gluten 25 1280,00 1250,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo.  Gluten 28 1300,00 1280,00
Mol/Chabéas ClDesc. Cdo.  Gluten 29-PH 76 1280,00 1280,00 1280,00
Exp/SM-AS ClDesc. Cdo. MIE 1100,00 1100,00 1100,00 0,%  1100,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo.  PH78/Prot 10 1200,00 1200,00 1200,00 0,0%  1200,00
Exp/GL Dic'14 Cdo. MIE u$s 145,00 14500 145,00 145,00 145,00
Exp/SM Dic'14 Cdo. MIE u$s 145,00 14500 14500 14500 14500 00% 145,00
Exp/GL Dic'14 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 150,00 150,00 150,00
Exp/SM Ene’15 Cdo. MIE u$s 145,00 14500 14500 14500 14500 00% 145,00
Exp/GL Ene’15 Cdo. MIE u$s 145,00 14500 145,00 145,00 145,00
Exp/GL Ene’15 Cdo.  PH78/Prot10,5 u$s 150,00 150,00 150,00
Maiz
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 860,00 850,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 860,00 880,00 880,00 930,00 920,00 82% 850,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 930,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado2 920,00
Exp/SM 15/02 a 15/03 Cdo. M/E u$s 117,00 117,00 113,00
Exp/SM Mar'15 Cdo. MIE u$s 115,00
Exp/SL Mar'15 Cdo.  Grado 2 u$s 117,00 117,00 117,00 120,00 117,00
Exp/GL Mar'15 Cdo. MIE uss 113,00 115,00 113,00
Exp/GL Abr'15 Cdo. MIE u$s 113,00 113,00 115,00 113,00
Exp/GL May 15 Cdo. MIE u$s 113,00 113,00 115,00 113,00
Exp/GL Jun/Jul"15 Cdo. MIE u$s 107,00 107,00 110,00 107,00
Exp/SM-AS Jun/Jul'l5  Cdo.  Grado 2 us$s 107,00
Cebada
Exp/AS C/Desc. Cdo.  PHmin 62 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00 0,0%  1000,00
Exp/VC C/Desc. Cdo.  Scarlett u$s 23500 23500 23500 23500 23500 00% 23500
Exp-AS Dic'14 Cdo.  PHmin 62 u$s 125,00 12500 125,00 12500 12500 0,0% 125,00
Exp-AS Dic'14 Cdo.  Scarlett u$s 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00
Exp/VC Dic'14 Cdo.  Scarlett u$s 215,00 21500 21500 21500 215,00 215,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 820,00 850,00 850,00 850,00 830,00 38% 800,00
Exp/SL Mar'15 Cdo.  Grado2 u$s 90,00 90,00 90,00 90,00 87,00
Exp/SM-AS Abr/May'l5  Cdo. MI/E u$s 85,00 85,00 85,00 85,00 90,00 5,9% 85,00
Soja
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 2200,00 2230,00 2200,00 2230,00 2110,00
Fca/Tmb ClDesc. Cdo. MIE 2200,00 2230,00 2200,00 2230,00 2110,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 2200,00 2230,00 2200,00 2230,00 2110,00
Fea/SL ClDesc. Cdo. ME 2200,00 2230,00 2200,00 2230,00 2110,00
FcalRic ClDesc. Cdo. ME 2200,00 2230,00 2200,00 2230,00 2110,00
FealJunin ClDesc. Cdo. ME 2100,00 2130,00 2100,00 2000,00
Exp/SM-AS Abr/May’'15 Cdo. MIE u$s 225,00
Girasol
Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 0,0% 2150,00
Fca/Ros ClDesc. Cdo. MIE 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 0,0% 2150,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 0,0%  2150,00

(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.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién | Volumen Int. Abieno[ 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 var.sem.
FINANCIEROS  Ens$/uUss
DLR102014 265.351 775.495 8,584 8,537 8,560 8,575 8,568 -0,29%
DLR112014 122.367 627.959 8,783 8,712 8,730 8,745 8,735 -0,73%
DLR122014 46.455 765.618 9,005 8,940 8,950 8,960 8,945 -0,72%
DLR012015 20.382 754.774 9,230 9,160 9,170 9,179 9,162 -0,84%
DLR022015 24529 651.286 9,435 9,370 9,360 9,385 9,375 -0,74%
DLR032015 46.980 733.499 9,670 9,595 9,590 9,608 9,600 -0,88%
DLR042015 74.637 242038 9,900 9,830 9,825 9,835 9,840 -0,71%
DLR052015 7.386 80.283 10,190 10,120 10,115 10,125 10,130 -0,70%
DLR062015 20.037 10,549 10,459 10,454 10,464 10,464 -1,00%
DLR072015 3.200 5.735 10,900 10,789 10,784 10,794 10,794 -1,06%
DLR082015 2210 3.170 11,230 11,080 11,075 11,085 11,085 -1,38%
DLR092015 2720 2.350 11,520 11,400 11,395 11,405 11,405 -1,37%
DLR102015 3.050 1.800 11,771 11,760 11,850 11,700 11,680 -0,76%
ECU102014 200 10,834 10,820 10,901 10,876 10,815 0,48%
ORO112014 140 306 1207,000 1212,300 1215,000 1223,900 1221,500 2,46%
OR0052015 161 211 1209,300 1214,200 1214,600 1225,600 1223,200 2,42%
WTI112014 175 937 88,970 88,230 86,870 85,180 85,300 -3,89%
WTI052015 80 27 86,590 86,100 85,000 83,680 83,580 -2,52%
TVPP122014 140 3.496 5312 5322 5,698 5,605 5,736 1,90%
TVPP052015 50 200 5921 5,905 6,350 6,344 6,361 1,91%
RO15102014 70 105 1268,361 1260,930 1268,200 1219,074 1183127 -8,84%
RO15112014 263 183 1290,613 1272,807 1280,200 1240,767 1193,132 -9,27%
AA17102014 68 103 1180,444 1180,323 1176,323 1145567 1095,174 -10,70%
AA17112014 240 111 1205,203 1205,000 1201,000 1164916 1110,623 -11,33%
AA17022015 50 1283,303 1283,303 1279,303 1243,219 1188,926 -10,65%
AY24042015 200 200 1332,412 1344525 1362,000 1326,300 1262,000 -8,31%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112014 300 1.808 262,50 265,30 262,60 264,00 260,50 1,80%
ISR012015 38 264,20 266,80 264,00 264,50 262,00 1,75%
ISR052015 258 301 236,00 238,90 237,00 238,20 235,00 2,04%
TRI000000 10 157,00 156,00 156,00 155,00 155,00 -1,27%
TRI122014 25 401 148,00 14750 148,00 148,50 148,00
MAI000000 5 104,00 107,00 110,00 112,00 110,00 6,80%
MAI122014 50 107,50 110,50 115,00 117,00 117,00 9,86%
MAI012015 10 10 117,00 117,00
MAI042015 10 14 120,00 120,00 121,50 122,50 122,00 3,39%
SOF000000 425 265,00 263,00 263,00 264,00 261,00
SOF102014 10 265,00 263,00 263,00 264,00 261,00
SOF112014 385 2103 267,00 270,00 267,50 269,50 266,50 2,50%
SOF012015 72 65 264,80 267,80 267,00 267,50 265,20 2,24%
SOF052015 355 1.021 236,70 239,60 237,50 239,00 235,20 1,60%
$0J000000 266,00 263,00 263,00 264,00 261,50 0,19%
S0J112014 40 267,00 270,00 267,90 269,50 266,80 2,26%
$0J052015 51 65 236,80 239,60 237,90 239,00 235,50 1,60%
SOY102014 1.113 2.378 345,80 344,50 342,40 346,10 339,20 1,22%
SOY122014 35 290 349,60 349,00 347,10 349,70 342,40 1,06%
SOY042015 81 407 354,40 355,20 353,50 355,80 348,60 1,25%
SOY062015 600 2.399 360,40 358,70 357,50 359,90 352,30 1,56%
CRN112014 613 2.009 131,70 134,60 135,10 135,70 130,50 2,51%
CRN022015 60 300 136,60 139,80 140,90 142,20 137,00 3,16%
CRN042015 20 242 140,60 143,00 144,20 145,40 140,60 3,23%
CRN062015 142,80 146,00 147,10 147,50 143,50 3,16%
TOTAL 624.882 __ 4.684.524
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 06/10/14 07110114 08/10/14 00/10/14 10110114
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
ISR112014 274 put 2 11,30
ISR112014 278 put 2 10 15,00
ISR112014 282 put 4 15 18,50
ISR012015 258 put 7 7 6,70
ISR052015 234 put 3 33 9,50
SOY102014 397 put 25 35 52,50
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 06/10/14 07110114 08/10/14 00/10/14 10110114
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

ISR052015 254,00 call 11 14 5,00 5,80 5,00

ISR052015 258,00 call 5 5 4,90

SOY042015 412,00 call 200 100 5,10 3,00

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

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion 06/10/14 , 07/10/14 . 08/10/14 , 09/10/14 . 10/10/14 , var.

max min__ ultima méx min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR102014 8600 8583 8583 8580 8535 8537 8560 8530 8560/ 8575 8560 8575 8570 8565 8568 -0,29%

DLR112014 8799 8783 8785 8760 8710 8712 8735 8650 8,730| 8747 8740 8745 8740 8730 8735 -063%

DLR122014 9,015 9,005 9,005 9,000 8940 8940/ 8950 8920 8950/ 8,960 8950 8,960 8950 8,945 8,945/ -067%

DLR012015 9,240 9230 9,230/ 9210 9,160 9,160 9,170 9,135 9,170| 9,180 9,160 9,180, 9,165 9,160 9,162 -0,84%

DLR022015 9,440 9435 9435 9435 9370 9375 9370 9350 9,360| 9,390 9,390 9,390, 9,380 9,375 9,375 -0,74%

DLR032015 9,680 9670 9,670, 9670 9595 9595 9,595 9565 9,595/ 9,608 9,600 9,608 9,610 9,600 9,600 -0.88%

DLR042015 9,940 9895 9,900, 9,890 9,830 9,830 9,850 9,845 9,850/ 9,830 9,830 9,830| 9,840 9,830 9,840| -0.71%

DLR052015 10,230 10,190 10,190 10,190 10,120 10,120| 10,150 10,150 10,150 10,130 10,130 10,130| -0,98%

DLR072015 10,900 10,900 10,900

DLR082015 11,120 11,080 11,080

DLR092015 11,460 11,400 11,400

DLR102015 11,760 11,760 11,760f 11,850 11,850 11,850/ 11,700 11,700 11,700{ 11,680 11,680 11,680

ORO112014 | 1207,8 1207,0 1207,0 1219,0 12150 12150| 1226,3 12233 12233

ORO0052015 | 1209,3 12089 1209,3 12210 12080 12146 12314 12250 1225,0

WTI112014 88,8 88,8 88,8 87,0 86,9 86,9 86,3 85,2 85,2 85,3 84,5 85,3 0,0

WTI052015 86,1 86,1 86,1 85,0 85,0 85,0 83,7 83,7 83,7 83,5 835 835

TVPP122014 5312 5301 5312 5698 5453 5698 5,715 5456 5,605

TVPP052015 6,344 6,052 6,344

R015102014 1266,1 12574 12574 1183,1 11726 11831

RO15112014 | 1290,0 1290,0 1290,0| 12949 12700 1270,0| 1282,1 12802 1280,2| 12428 1229,3 1240,8| 1219,7 11850 1192,8

AA17102014 | 1184,3 11776 11804, 11874 11763 11763 1091,9 10919 10919

AA17112014 1202,2 1199,1 1201,0| 11649 11491 1164,9| 11410 10953 11106

AY24042015 1362,0 13620 1362,0 1262,0 1262,0 1262,0

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR112014 262,50 259,00 262,50| 2655 2615 2653| 26390 263,00 263,00 264,20 262,90 264,20| 263,90 260,00 260,50/ 1,80%

ISR052015 236,00 23450 236,00| 239,20 237,50 238,90/ 238,20 236,80 237,00| 238,20 237,20 237,70| 237,30 234,40 23500 2,04%

TRI122014 1480 1480 1480 1485 1480 1480

MAI012015 1170 1170 1170

MAI042015 1200 1200 120,0

SOF112014 2670 2650 26655 2700 2660 2700 269,0 2670 2675/ 2698 2679 2695 2689 2660 266,0 2.2%

SOF012015 2644 2637 2644| 2639 2639 2639 2682 2670 267,0 2689 2672 2675 2682 2652 2652 2.2%

SOF052015 2370 2355 2367 2396 2357 2396 2392 2374 2374 2390 2380 2387 2387 2350 2352 17%

S0J112014 2654 2654 2654 2659 2659 2659| 2694 2694 269,4| 2697 269,7 269,7| 2688 2688 2688 15%

S0J052015 2368 2355 2368 2357 2357 2357 2392 2392 2392| 2389 2385 2385 2382 2370 2370 11%

S0Y102014 3440 3415 3440 3478 3445 3445 3429 3403 3424 3455 3455 3455| 3480 3393 3393 15%

S0Y122014 3480 3458 3480 3490 3490 3490

SOY042015 352,7 3527 3527/ 3600 3600 3600 3562 3558 3558/ 3529 3519 3519

SOY062015 3604 3569 3604

CRN112014 131,7 1317 131,7| 1346 1346 1346 1343 1338 1338 1331 1325 1330

CRN022015 1422 1420 142,22

CRN042015 1406 1406 1406 1446 1438 1438 4,9%
625.141 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 4.700.710 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14  var.sem.

TRIGO B.A. 10/2014 155,50 155,00 155,00 153,90 153,90 -1,03%

TRIGO B.A. 11/2014 5 159,90 159,00 159,00 157,90 157,90 -1,25%

TRIGO B.A. 12/2014 152,10 151,50 152,50 151,50 151,00 -0,72%

TRIGO B.A. 01/2015 24.900 1474 150,00 150,00 151,00 150,00 150,00

TRIGO B.A. 03/2015 2.700 127 162,90 162,00 163,00 162,00 161,00 -1,23%

TRIGO B.A. 07/2015 5.800 122 173,00 173,50 173,00 172,50 173,50 0,29%

MAIZ ROS 10/2014 6.200 41 104,00 107,00 110,00 112,00 110,00 6,80%

MAIZ ROS 11/2014 500 107,10 108,00 112,50 114,50 114,50 7,92%

MAIZ ROS 12/2014 38.900 1.668 107,50 110,50 115,00 117,00 117,00 9,86%

MAIZ ROS 04/2015 23.300 1.038 118,00 120,00 121,50 122,50 122,00 3,39%

MAIZ ROS 07/2015 7.000 70 118,40 120,50 122,00 121,00 121,00 1,68%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14  varsem.
SORGO ROS 10/2014 88,50 88,50 88,50 88,50 94,00 6,21%
SORGO ROS 11/2014 500 10 89,50 89,50 89,50 89,50 95,00 6,15%
SORGO ROS 12/2014 10 90,50 90,50 90,50 90,50 96,00 6,08%
SOJA ROS 10/2014 1.500 265,50 263,00 262,70 264,00 261,60 0,23%
SOJA ROS 11/2014 146.300 5.108 266,80 269,00 268,70 269,40 267,00 2,10%
SOJAROS 01/2015 32.700 1391 264,50 267,00 266,90 267,30 265,00 1,92%
SOJA ROS 05/2015 87.400 5.819 236,60 238,50 238,00 238,50 235,30 1,73%
SOJA ROS 11/2015 1 245,30 247,20 247,00 247,50 244,40 1,83%
CEBADA Q.Q. 12/2014 34 141,50 141,50 141,50 141,50 14150  -1,05%
CEBADA Q.Q. 01/2015 120 141,50 141,50 141,50 141,50 141,50 -1,05%
TOTALES 251.600 17.038
TRIGO ROS 01/2015 300 6 99,00 99,50 99,50 99,50 99,50 051%
TRIGO SFE 11/2014 5 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
TRIGO SFE 01/2015 100 3 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00
SOJA FAN 09/2014 113,00 113,00 113,00 113,00 113,00
TOTALES 400 14
252.000 17.052

MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 var.sem.
SOJA CME sle 11/2014 9,661 28 940,00 937,00 935,00 939,00 924,50 1,48%
SOJA CME sle 01/2015 9.798 159 949,75 949,50 943,50 949,00 929,75 1,03%
SOJA CME sle 05/2015 7.756 53 960,00 961,00 960,00 965,00 950,00 1,60%
TRIGO CME sle 12/2014 5,988 183 492,00 503,00 507,50 493,25 500,00 2,67%
TRIGO CME s/e 03/2015 5.853 116 504,25 517,75 518,50 508,00 511,50 3,33%
MAIZ CME sle 12/2014 5.207 332,00 338,50 342,00 343,50 334,00 3,41%
MAIZ CME sle 03/2015 4,445 105 344,25 350,50 356,75 358,50 347,25 3,66%
MAIZ CME sle 05/2015 3.048 12 351,25 360,00 363,00 365,00 355,00 2,75%
TOTALES 51.756 656
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion [ Vol. Sem. _ Open Interest| 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14  var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.310,00 131000  -0,76%
MAIZ B.A. Disp. 885,00 910,00 930,00 965,00 930,00 6,90%
MAIZ ROS Disp. 6 885,00 910,00 930,00 965,00 930,00 6,90%
SOJA ROS Disp. 2 2.260,00 2.240,00 2.230,00 2.270,00 2.250,00 227%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.260,00 2.240,00 2.230,00 2.270,00 2.250,00 2.21%
TOTALES 8
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 var,

max. min.  0Olttmo  méx. min.  0lttmo  méx. min.  dlimo méx. min.  dlimo méax. min.  {ltimo sem.
TRIGO B.A. 01/2015 1508 1489 1495 151,0 1495 1495 1510 1490 1490 1510 1497 1505 1510 1495 1500 03%
TRIGO B.A. 03/2015 1620 1620 1620 1630 1620 1620 1630 1620 1625 1610 1610 1610
TRIGO B.A. 07/2015 1720 1715 1720 1735 1720 1725 1730 1730 1730 1725 1725 1725
MAIZ ROS 10/2014 1040 1040 1040 1070 1070 1070 1100 1100 1100 1120 1115 1120
MAIZ ROS 11/2014 1065 1065 1065
MAIZ ROS 12/2014 1085 1070 1075 1125 1090 1120 1155 1120 1155 1185 1160 1180 1170 1165 1170 88%
MAIZ ROS 04/2015 1195 1180 1195 1220 1195 1220 1225 1215 1225 1250 1220 1250 1240 1220 1220 34%
MAIZ ROS 07/2015 1230 1220 1230 1216 1215 1215 1230 1210 1225 1220 1210 1210 L17%
SOJA ROS 10/2014 2630 2630 2630
SOJAROS 11/2014 2675 2660 2675 2705 2650 2700 2690 267,7 2680 2710 2688 2710 2710 2665 2670 23%
SOJAROS 01/2015 2650 2645 2650 2690 2665 2690 2674 2660 2660 2680 2670 2673 2660 2650 2655 23%
SOJA ROS 05/2015 2372 2355 2367 2400 2350 2400 2390 2375 2380 2410 2383 2410 2395 2353 2353 19%
TRIGO ROS 01/2015 1000 100,0 1000
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 var,

max min_dltima_ méx min__ditima_ méax min_ditima_ méax min_ditima_ méx min  Gltima sem.

SOJA CME sle 11/2014 9413 9285 9400 9520 9340 9370 9400 9270 9350 9410 9360 9390 9500 9220 9245 15%
SOJA CME s/e 01/2015 950,0 9375 9498 9630 9420 9495 9485 9355 9435 9500 9445 9490 9470 9298 9298 1,0%
SOJA CME s/e 05/2015 960,0 9505 960,0 9770 9600 9610 9650 9560 960,0 9680 9605 9650 9670 950,0 9500 16%
TRIGO CME sfe 12/2014 4935 4900 4920 5093 4930 5030 5085 5030 5075 5035 4920 4933 5035 4893 5000 27%
TRIGO CME sfe 03/2015 5050 500,0 5043 5195 5055 5178 5205 5150 5185 5145 5040 5080 5135 5015 5115 23%
MAIZ CME sle 12/2014 3325 3275 3320 3400 3325 3385 3423 3388 3420 3455 3430 3450 3468 3340 3340 34%
MAIZ CME se 03/2015 3443 3410 3443 3543 3455 3505 3568 3510 3568 3595 3565 3585 3593 3473 3473 37%
MAIZ CME sle 05/2015 3513 3495 3513 3600 3540 3600 3630 3608 3630 3683 3650 3650 3693 3550 3550 27%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 270,00 270,00 270,00 270,00 fi 270,00
Precio FAS 199,99 199,99 199,94 199,83 199,96 -0,1%
Precio FOB Dc/En.15 238,50 238,50 238,50 240,00 237,00 1,3%
Precio FAS 168,49 168,49 168,44 169,83 166,96 1,7%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Dc/En.15 v 250,00 v 250,00 v 250,00 v 250,00 v 250,00
Precio FAS 179,99 179,99 179,94 179,83 179,96 -0,1%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 163,00 166,00 167,00 167,00 159,00 5,0%
Precio FAS 122,03 124,43 125,12 125,08 118,93 5,2%
Precio FOB Oct'14 162,79 165,94 167,02 167,02 159,54 4,7%
Precio FAS 121,82 124,37 125,14 125,10 119,47 4,7%
Precio FOB Nov'14 163,18 165,54 166,53 166,43 159,54 4,3%
Precio FAS 122,22 123,98 124,65 124,51 119,47 4,2%
Precio FOB Dic'14 163,97 166,53 167,22 167,02 160,33 4,2%
Precio FAS 123,00 124,96 125,34 125,10 120,25 4,0%
Precio FOB Ene/Feb'15 v 170,96 v 173,42 v174,21 v 174,30 v 167,41 4,1%
Precio FAS 129,99 131,85 132,33 132,38 127,34 4,0%
Precio FOB Mar'15 v 171,94 v 175,29 v 176,47 v 176,96 v 168,50 5,0%
Precio FAS 130,98 133,72 134,59 135,04 128,42 5,2%
Precio FOB Abr'15 v 169,97 v 173,32 v 174,50 v 174,99 v 166,53 5,1%
Precio FAS 129,01 131,75 132,62 133,07 126,46 5,2%
Precio FOB May'15 167,02 170,37 171,55 172,04 163,58 5,2%
Precio FAS 126,05 128,80 129,67 130,12 123,50 5,4%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Oct'14 ¢ 168,60 ¢ 175,39 ¢ 176,47 ¢ 175,09 ¢ 168,60 3,8%
Precio FAS 128,52 133,82 134,59 133,17 128,52 3,6%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 134,00 137,00 138,00 139,00 130,00 6,9%
Precio FAS 99,29 101,69 102,40 103,20 96,08 7,4%
Precio FOB Nov'14 140,74 140,74 146,94 147,53 137,10 7,6%
Precio FAS 106,03 106,03 111,34 111,73 103,18 8,3%
Precio FOB Dic'14 140,74 140,74 146,94 147,53 137,10 7,6%
Precio FAS 106,03 106,03 111,34 111,73 103,18 8,3%
Precio FOB Ene/Feb'15 v 147,73 v 147,73 v 152,16 v 152,65 v 144,19 5,9%
Precio FAS 113,02 113,02 116,56 116,85 110,27 6,0%
Precio FOB Mar'15 v 149,11 v14911 v 153,64 v 154,13 v 145,66 5,8%
Precio FAS 114,39 114,39 118,03 118,33 111,74 5,9%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 420,00 415,00 412,00 412,00 410,00 0,5%
Precio FAS 260,49 257,24 255,29 255,18 254,24 0,4%
Precio FOB Oct'14 v 430,74 v 419,71
Precio FAS 271,23 263,95
Precio FOB May'15 376,54 377,27 375,80 377,18 366,07 3,0%
Precio FAS 217,03 219,52 219,09 220,36 210,31 4,8%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 370,00 370,00 370,00 370,00 370,00
Precio FAS 218,64 218,64 218,66 218,67 218,61 0,0%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
03/10/14 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,3500 8,3550 8,3550 8,3650 8,3700 8,3660 0,19%
vndr 8,4500 8,4550 8,4550 8,4650 8,4700 8,4660 0,19%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,4295 6,4334 6,4334 6,4411 6,4449 6,4418 0,19%
Maiz 20,0 6,6800 6,6840 6,6840 6,6920 6,6960 6,6928 0,19%
Demas cereales 20,0 6,6800 6,6840 6,6840 6,6920 6,6960 6,6928 0,19%
Habas de soja 35,0 5,4275 5,4308 5,4308 5,4373 5,4405 5,4379 0,19%
Semilla de girasol 32,0 5,6780 5,6814 5,6814 5,6882 5,6916 5,6889 0,19%
Resto semillas oleagin. 235 6,3878 6,3916 6,3916 6,3992 6,4031 6,4000 0,19%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 7,2645 7,2689 7,2689 7,2776 7,2819 7,2784 0,19%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,6780 5,6814 5,6814 5,6882 5,6916 5,6889 0,19%
Harina y pellets girasol 30,0 5,8450 5,8485 5,8485 5,8555 5,8590 5,8562 0,19%
Resto Harinas y Pellets 30,0 5,8450 5,8485 5,8485 5,8555 5,8590 5,8562 0,19%
Aceite de soja 32,0 5,6780 5,6814 5,6814 5,6882 5,6916 5,6889 0,19%
Aceite de girasol 30,0 5,8450 5,8485 5,8485 5,8555 5,8590 5,8562 0,19%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 5,8450 58485 58485 5,8555 5.8590 5.8562 0,19%
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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 oct-14 nov-14 dic-14 oct-14 nov-14 dic-14 mar-15 may-15 dic-14 mar-15
10/10/2013 300,00 338,00 334,50 333,40 334,10 294,10 292,20 251,88 255,47 256,75 277,60 277,42
Semana anterior| 270,00 237,00 284,00 282,10 282,10 242,70 246,40 178,49 182,62 185,65 208,71 208,98
06/10/14 270,00 238,50 286,70 284,90 284,90 246,70 248,50 180,60 185,01 188,22 211,46 211,46
07/10/14 270,00 238,50 291,40 289,60 289,60 252,10 253,90 186,02 190,43 193,09 216,15 216,70
08/10/14 270,00 238,50 290,80 288,90 288,90 252,70 254,50 176,01 180,87 184,18 204,85 206,32
09/10/14 270,00 240,00 285,70 283,90 283,90 247,30 249,20 181,24 185,65 188,04 210,45 211,37
10/10/14 270,00 fli fli fli fli fli fli 183,17 187,21 189,33 212,29 212,66
Var. Semanal 1,3% 0,6% 0,6% 0,6% 1,9% 11% 2,6% 2,5% 2,0% 1,7% 1,8%
Var. Anual -10,0% -29,0% -14,6% -14,8% -15,0% -15,9% -14,7% -27,3% -26,7% -26,3% -23,5% -23,3%
(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.

ss 1o FOB Of (1| FOB Arg-Up River B.Bca FOB Golfo (2 CBOT3)

Emb.cerc. | oct-14 nov-14 may-15 oct-14 oct-14 nov-14 dic-14 dic-14 mar-15 may-15 jul-15
10/10/2013 207,00 210,03 209,05 199,10 v215,94 207,99 208,00 208,00 172,53 177,55 180,90 183,85
Semana anterior| 159,00 159,54 159,54 163,58 168,60 178,40 178,40 176,50 127,26 132,38 135,82 138,87
06/10/14 163,00 162,79 163,18 167,02 168,60 180,10 180,10 176,20 130,90 135,92 139,27 142,42
07/10/14 166,00 165,94 165,54 170,37 175,39 183,30 183,30 179,30 134,05 139,17 142,61 145,66
08/10/14 167,00 167,02 166,53 171,55 c176,47 184,40 184,40 180,40 126,47 131,49 134,94 137,89
09/10/14 167,00 167,02 166,43 v172,04 175,09 184,90 184,90 183,00 135,72 140,84 144,29 147,24
10/10/14 164,00 fli fli fi fli fli fi fh 131,49 136,51 140,05 143,20
Var. Semanal 31% 4,7% 4.3% 5.2% 3,8% 3,6% 3,6% 37% 3,3% 31% 31% 31%
Var. Anual -20,8% -20,5% -20,4% -13,6% -18,9% -11,1% -11,1% -12,0% -23,8% -23,1% -22,6% -22,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

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

Uss /T Oficial (1) Golfo () [FoB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM (4

Emb.cerc. | nov-14 ene-15 oct-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. | nv/dc-14 | Emb.cerc. oct-14 en/mr'l5  abljn'l5 jlfst.15
10/10/2013 185,00 v204,13 v205,21 206,49 410,00 245,00 940,00 930,00 980,00 982,50 980,00
Semana anterior| 130,00 137,10 v144,19 182,19 370,00 218,00 252,50 840,00 v820,00 865,00 870,00 872,50
06/10/14 134,00 140,74 V147,73 186,02 370,00 218,00 252,50 840,00 v820,00 870,00 870,00
07/10/14 137,00 140,74 v147,73 370,00 218,00 252,50 840,00 v820,00 867,50 867,50 880,00
08/10/14 138,00 146,94 v152,16 370,00 218,00 252,50 840,00 v820,00 867,50 867,50 880,00
09/10/14 139,00 147,53 v152,65 190,85 370,00 218,00 240,00 840,00 v820,00 860,00 860,00 865,00
10/10/14 136,00 fli fli fi 370,00 218,00 fli 840,00 fli 850,00 850,00 860,00
Var. Semanal 4,6% 7,6% 5,9% 4,8% -5,0% -1,7% -2,3% -1,4%
Var, Anual -26,5% -27,1% -25,6% -7,6% -9,8% -11,0% -10,6% -11,8% -13,3% -13,5% -12,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB FOB Arg - FOB Golfo (2 CBOT 3 TGE (4

Uss / Tn Oficial (1) |Up River GM

Emb.cerc. | oct-14 may-15 oct-14 nov-14 dic-14 ene-15 nov-14 ene-15 mar-15 may-15 dic-14
10/10/2013 530,00 V546,67 466,84 519,20 517,40 515,80 514,70 473,27 472,35 467,57 461,14 548,20
Semana anterior| 410,00 v419,71 366,07 399,40 395,00 395,10 393,30 335,20 338,23 341,17 343,74 435,35
06/10/14 420,00 V430,74 376,54 410,50 406,00 406,10 404,30 346,22 349,26 352,10 354,40 450,17
07/10/14 415,00 377,27 409,90 405,50 405,70 403,80 345,67 348,80 351,92 354,77 445,16
08/10/14 412,00 375,80 406,00 400,40 401,00 399,90 336,85 339,89 343,10 346,13 443,36
09/10/14 412,00 377,18 408,50 401,90 402,60 401,20 346,13 349,07 352,20 355,23 446,81
10/10/14 407,00 fli fli fi fli fli fli 338,97 341,91 344,94 347,97 440,38
Var. Semanal -0,7% 3,0% 0,02 0,02 0,02 0,02 1,1% 1,1% 1,1% 1,2% 1,2%
Var. Anual -23,2% -19,2% 0,21 0,22 -0,22 0,22 -28,4% -27,6% -26,2% -24,5% -19,7%
(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
fautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | nov-14 my/jl.15 nv/dc14 mar-15 nv/dc14 en/mr.15 nv/dc14 oct-14 dic-14 ene-15 mar-15
10/10/2013 541,00 531,97 c428,63 575,51 447,97 592,00 545,00 580,00 467,81 451,50 447,42 438,60
Semana anterior| 387,00 395,23 347,94 375,66 337,41 424,00 403,00 438,00 339,51 329,37 327,82 324,74
06/10/14 394,00 398,09 v360,45 382,38 346,67 415,00 399,00 434,00 353,06 340,50 338,18 335,10
07/10/14 397,00 398,59 v363,54 386,46 350,86 420,00 404,00 439,00 360,45 344,58 342,81 339,29
08/10/14 394,00 383,16 v352,62 371,03 337,41 420,00 404,00 439,00 336,53 329,14 327,71 325,84
09/10/14 394,00 400,68 350,64 422,00 406,00 436,00 367,06 345,57 342,92 339,62
10/10/14 392,00 fli fli fli fli 423,00 406,00 436,00 374,01 342,81 338,96 334,22
Var. Semanal 1,3% 1,4% 3,9% -0,2% 0,7% -0,5% 10,2% 4,1% 3,4% 2,9%
Var. Anual -27,5% -24,1% -21,7% -28,5% -25,5% -24.8% -20,1% -24,1% -24,2% -23,8%
(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. oct-14 nv/dc14 my/jl.15 nv/dc14 ab/my15 nv/enl5 fb/ab15 oct-14 dic-14 ene-15 mar-15
10/10/2013 913,00 915,35 914,25 873,68 921,96 855,61 974,52 974,52 904,76 908,73 915,56 915,56
Semana anterior| 771,00 772,05 770,95 741,41 765,44 74791 819,54 819,54 711,86 714,73 720,46 72597
06/10/14 793,00 792,55 792,55 764,11 833,12 833,12 734,57 737,43 742,95 748,90
07/10/14 784,00 784,84 785,94 753,86 781,53 758,27 841,49 841,49 726,63 729,72 735,67 741,18
08/10/14 783,00 778,22 779,33 748,24 774,92 752,76 838,30 838,30 720,02 723,10 729,28 735,23
09/10/14 784,00 783,96 787,26 749,45 780,65 757,61 845,96 840,88 724,87 721,73 733,91 740,08
10/10/14 774,00 fli fli fli fli fli 834,98 828,67 711,64 715,17 721,12 726,41
Var. Semanal 0,4% 1,5% 2,1% 11% 2,0% 1,3% 19% 1,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1%
Var. Anual -15,2% -14,4% -13,9% -14,2% -15,3% -11,5% -14,3% -15,0% -21,3% -21,3% -21,2% -20,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 01/10/14 Declaraciones de Compras Embarques
*
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar § Total fijado § acumulados

Trigo pan 14/15 60,3 7473 155,7 6,1
(Dic-Nov) (714,3) (140,4) (2.8)

13/14 54 2.469,6 (**) 179,4 345 1.463,4

(4.927,1) (201,9) (79,2) (3.064,4)
Maiz 14/15 34,1 4838 3327 19
(Mar-Feb) (1.102,1) (784,2) (142,5)

13/14 2729 16.301,9 (***) 4.766,3 16181 11.215,6

(18.626,7) (1.847.9) (885,1) (15.620,8)

Sorgo 13/14 154 894,8 160,9 68,2 732,2

(Mar-Feb) (1.595,1) (160,3) (90,8) (1.596,4)

Cebada Cerv. 13/14 114 863,0 46,2 339 5115

(Dic-Nov) ** (896,8) (279,8) (148,9) (565,3)

Cebada Forr. 13/14 28 15945 137,1 41,0 20358

(Dic-Nov) ** (3.027,2) (85.,6) (73,0) (2.821,7)
Soja 14/15 38,3 605,3 (***) 504,5 0,4
(Abr-Mar) (1.032,8) (905,8) (19,2)

13/14 139,5 9.687,4 3.175,6 2.259,9 6.788,5

(9.402,3) (2.839,2) (2.833,8) (6.580,1)
Girasol 13/14 0,6 36,3 9,3 2,7
(Ene-Dic) (32,6) (54 27)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha, hasta JULIO. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyP hasta JUNIO y

desde JULIO es estimado por Situacion de Vapores. ** Los datos de exportacién corresponden al INDEC, hasta AGOSTO. (***) Cifras ajustadas.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras 2 3
Al 24/09/14 Cosecha - I Total a fijar Fijado total
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 46123 43817 749,6 606,0
(3.684,5) (3.500,3) (658,6) (637,4)
Soja 13/14 24.2554 24.255,4 6.965,1 5.085,9
(25.714,2) (25.714,2) (12.710,4) (10.402,8)
Girasol 13/14 2.032,1 2.032,1 646,2 4383
(2.264,0) (2.264,0) (763,8) (521,0)
Al 03/09/14 Cosecha

Maiz * 13/14 32738 2.946,4 4505 2384
(3.084,2) (2.775,8) (385,1) (236,4)
Sorgo 13/14 89,3 80,4 24 11
(61,7) (55,5) (2.7) (2.7)
Cebada Cerv. 13/14 11419 1.084,8 187,2 140,7
(1.063,3) (1.010,1) (103,7) (383)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95%, para maiz y sorgo 90% y para soja y girasol el 100 %,
en ambas cosechas. (**) Datos actualizados. (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: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecid 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: octubre-14 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2013/14 521,08 2.975,25 3.496,33 503,80 868,15 2.832,98 586,01 20,7%
2014/15 (ant) 587,14 2.994,12 3.581,26 477,55 890,01 2.876,17 628,92 21,9%
2014/15 (act) 586,02 2.997,37 3.583,39 479,04 896,38 2.881,03 626,38 21,7%
Var. s/mes anterior -0,2% 0,1% 0,1% 0,3% 0,7% 0,2% -0,4% -0,6%
Var. slciclo 13/14 12,5% 0,7% 2,5% -4,9% 3,3% 1,7% 6,9% 5,1%

Total Cereales

2013/14 453,77 2.470,03 2.923,80 369,46 868,15 2.417,93 505,86 20,9%

2014/15 (ant) 506,50 2.466,12 2.972,62 343,51 890,01 2.447,30 525,32 21,5%

2014/15 (act) 505,86 2.468,99 2.974,85 345,10 896,38 2.452,05 522,80 21,3%
Var. s/mes anterior -0,1% 01% 0,1% 05% 0,7% 0,2% -0,5% -0,7%
Var, slciclo 13/14 11,5% 0,0% 17% -6,6% 3,3% 14% 33% 19%
Todo Trigo

2013/14 174,96 715,13 890,09 166,18 130,22 704,52 185,58 26,3%

2014/15 (ant) 186,45 719,95 906,40 154,83 137,76 710,01 196,38 27,7%

2014/15 (act) 185,58 721,12 906,70 156,02 140,31 714,11 192,59 27,0%
Var. s/mes anterior -0,47% 0,16% 0,03% 0,77% 1,85% 0,58% -1,93% -2,49%
Var, slciclo 13/14 6.07% 0,84% 1,87% -6,11% 7,75% 1,36% 3,78% 2,38%

Granos Gruesos

2013/14 168,80 1.278,34 1.447,14 162,40 737,93 1.237,30 209,83 17,0%

2014/15 (ant) 210,08 1.269,19 1.479,27 147,53 752,25 1.255,46 22381 17,8%

2014/15 (act) 209,83 1.272,39 1.482,22 147,93 756,07 1.256,25 225,97 18,0%
Var. simes anterior -0,12% 0,3% 0,2% 0,3% 0,5% 0,1% 1,0% 0,9%
Var. slciclo 13/14 24.3% -0,5% 2,4% -8,9% 2,5% 1,5% 7% 6,1%
Maiz

2013/14 137,66 988,57 1.126,23 129,03 575,84 953,23 173,00 18,1%

2014/15 (ant) 173,08 987,52 1.160,60 115,19 594,02 970,69 189,91 19,6%

2014/15 (act) 173,00 990,69 1.163,69 114,09 596,19 973,11 190,58 19,6%
Var. simes anterior -0,05% 0,32% 0,27% -0,95% 0,37% 0,25% 0,35% 0,10%
Var. slciclo 13/14 25,67% 0,21% 3,33% -11,58% 3,53% 2,09% 10,16% 7,91%
Arroz

2013/14 110,01 476,56 586,57 40,88 476,11 110,45 23,2%

2014/15 (ant) 109,97 476,98 586,95 41,15 481,83 105,13 21,8%

2014/15 (act) 110,45 475,48 585,93 41,15 481,69 104,24 21,6%
Var. s/mes anterior 0,44% -0,31% -0,17% -0,03% -0,85% -0,82%
Var. slciclo 13/14 0,40% -0,23% -0,11% 0,66% 1,17% -5,62% -6,72%

Semillas Oleaginosas

2013/14 67,31 505,22 572,53 134,34 415,05 80,15 19,3%
2014/15 (ant) 80,64 528,00 608,64 134,04 428,87 103,60 24,2%
2014/15 (act) 80,16 528,38 608,54 133,94 428,98 103,58 24,1%
Var. simes anterior -0,60% 0,07% -0,02% -0,07% 0,03% -0,02% -0,04%
Var. slciclo 13/14 19,09% 4,58% 6,29% -0,30% 3,36% 29,23% 25,04%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: octubre-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 10,75 279,81 290,56 81,91 274,70 12,12 4,4%

2014/15 (ant) 12,30 290,67 302,97 86,48 284,90 12,59 4,4%

2014/15 (act) 12,12 290,42 302,54 86,07 285,17 12,19 4,3%
Var. s/mes anterior -1,46% -0,09% -0,14% -0,47% 0,09% -3,18% -3,271%
Var. slciclo 13/14 12,74% 3,79% 4,12% 5,08% 3,81% 0,58% -3,12%
Aceites vegetales

2013/14 17,24 169,97 187,21 68,21 165,42 18,48 11,2%

2014/15 (ant) 18,57 176,82 195,39 71,08 172,59 19,33 11,2%

2014/15 (act) 18,48 176,77 195,25 70,93 172,78 19,22 11,1%
Var. s/mes anterior -0,48% -0,03% -0,07% -0,21% 0,11% -0,57% -0,68%
Var. slciclo 13/14 7,19% 4,00% 4,29% 3,99% 4,45% 4,00% -0,43%
Soja

2013/14 56,84 285,01 341,85 113,39 239,21 270,87 66,49 24,5%

2014/15 (ant) 66,91 311,13 378,04 115,40 252,08 284,98 90,17 31,6%

2014/15 (act) 66,49 311,20 377,69 115,20 251,48 284,33 90,67 31,9%
Var. s/mes anterior -0,63% 0,02% -0,09% -0,17% -0,24% -0,23% 0,55% 0,78%
Var. slciclo 13/14 16,98% 9,19% 10,48% 1,60% 5,13% 4,97% 36,37% 0,78%
Harina de soja

2013/14 9,25 188,15 197,40 59,90 184,96 10,15 5,5%

2014/15 (ant) 10,35 198,72 209,07 64,58 194,32 10,79 5,6%

2014/15 (act) 10,15 198,19 208,34 64,19 194,34 10,44 5,4%
Var. s/mes anterior -1,93% -0,27% -0,35% -0,60% 0,01% -3,24% -3,25%
Var. slciclo 13/14 9,73% 5,34% 5,54% 7,16% 5,07% 2,86% -2,11%
Aceite de soja

2013/14 3,54 44,57 48,11 9,19 44,96 3,00 6,7%

2014/15 (ant) 3,10 47,00 50,10 9,59 46,24 3,36 7,3%

2014/15 (act) 3,00 46,88 49,88 9,49 46,26 3,23 7,0%
Var. s/mes anterior -3,23% -0,26% -0,44% -1,04% 0,04% -3,87% -3,91%
Var. slciclo 13/14 -15,25% 5,18% 3,68% 3,26% 2,89% 7,67% 4,64%

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: oct-14
Todo Trigo Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
oct-14 sep-14 oct-14  Mes Ant. Afio Ant. oct-14 sep-14 oct-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,99 22,86 22,74 0,5% 1,1% 34,07 34,32 31,08  -0,7% 9,6%
Area Cosechada 18,82 18,70 18,33 0,6% 2,6% 33,75 34,03 30,88  -0,8% 9,3%
% Cosechado 82% 82% 81% 01%  16% 99% 99% 99%  -0,1% -0,3%
Rinde 29,46 29,52 31,68 02%  -7,0% 31,68 31,34 2959  1,1% 7,0%
Stock Inicial 16,06 16,06 19,54 -17,8% 2,50 3,54 3,84 -292%  -34,8%
Produccion 55,38 55,25 58,11 02%  -47% 106,88 106,50 91,39  04%  16,9%
Importacién 4,63 4,63 4,60 0,6% 0,41 0,41 1,96 -79,2%
Oferta Total 76,07 75,91 82,22 02%  -75% 109,79 110,44 97,16  -0,6% 13,0%
Industrializacién 48,17 48,17 47,19 2,1%
Consumo humano 26,13 26,13 25,88 0,9%
Uso semilla 2,07 2,07 2,10 -1,3% 2,50 2,50 2,67 -6,1%
Forraje/Residual 4,90 4,22 6,21 16,1% -21,1% 0,60 0,60
Consumo Interno 33,09 32,41 34,18 2,1% -3,2%
Exportacion 25,17 24,49 32,01 2,8% -213% 46,27 46,27 44,82 3.2%
Empleo Total 58,27 56,91 66,19 24%  -12,0% 97,51 97,51 94,66 3,0%
Stock Final 17,80 19,00 16,06 6,3%  10,8% 12,25 12,93 250 -53% 389,1%
Ratio Stocks/Empleo 30,5% 33,4% 243%  -85%  259% 12,6% 13,3% 26%  -53% 3748%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 257 268 252 -4,1% 1,9% 395 395 478 -17,3%
Aceite de Soja Harina de Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
oct-14 sep-14 oct-14  Mes Ant. Afio Ant. oct-14 sep-14 oct-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,60 0,65 0,77 1% -22,3% 0,27 0,27 0,25 9,1%
Produccion 9,27 9,27 9,16 1,2% 38,13 38,13 37,08 2,8%
Importacion 0,07 0,07 0,07 -3,0% 0,15 0,15 0,32 -52,9%
Oferta Total 9,95 10,00 10,01 05%  -0,7% 38,56 38,56 37,65 2,4%
Ester metilico
Consumo Interno 8,30 8,26 8,55 05%  -2,9% 27,40 27,40 26,94 1,7%
Exportacion 0,95 0,95 0,86 10,5% 10,89 10,89 10,43 43%
Empleo Total 9,25 9,21 9,41 05%  -17% 38,28 38,28 37,38 2,4%
Stock Final 0,69 0,79 0,60 -121%  155% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 7,5% 8,6% 6,4%  -125% 175% 0,7% 0,7% 0,7% 2,4%
Precio prom.
Productor (u$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: oct-14
Granos Gruesos Maiz
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
oct-14 sep-14 oct-14  Mes Ant. Afio Ant. oct-14 sep-14 oct-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 42,01 42,57 44,47 13%  -5,6% 36,79 37,07 3861 -0,8% -4,7%
Area Cosechada 37,55 38,04 39,74 -13%  -55% 33,63 33,91 3549  -0,8% -5,2%
% Cosechado 89% 89% 89% 0,1% 0,1% 91% 91% 92%  -0,1% -0,6%
Rinde 41,30 40,60 37,60 1,7% 9,8% 109,34 107,77 99,68 1,5% 9,7%
Stock Inicial 34,40 32,70 23,50 52%  464% 31,40 30,00 2085  47%  50,5%
Produccion 382,90 381,90 369,30 0,3% 3,7% 367,68 365,65 353,71 0,6% 3,9%
Importacién 3,10 3,20 3,00 -3,1% 3,3% 0,64 0,76 091 -167%  -30,6%
Oferta Total 420,40 417,80 395,80 0,6% 6,2% 399,71 396,43 375,48 0,8% 6,5%
Forraje/Residual 141,70 140,80 135,50 0,6% 4,6% 136,53 135,26 130,18 0,9% 4,9%
Alim./Semilla/Ind. 172,60 173,40 171,40 -0,5% 0,7% 165,87 165,87 165,21 0,4%
Etanol p/ combust. 130,18 130,18 130,31 -0,1%
Consumo Interno 314,40 314,20 307,00 0,1% 2,4% 302,40 301,13 295,39 0,4% 2,4%
Exportacion 50,30 49,80 54,40 1,0%  -75% 44,45 44,45 48,69 -8,7%
Empleo Total 364,70 364,00 361,40 0,2% 0,9% 346,85 345,58 344,08 0,4% 0,8%
Stock Final 55,70 53,90 34,40 33% 61,9% 52,86 50,85 31,40 39%  68,4%
Ratio
Stocks / Empleo 15,3% 14,8% 9,5% 31%  60,5% 15,2% 14,7% 91%  36%  67,0%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 165 165 179 -53,8%
Sorgo Cebada
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
oct-14 sep-14 oct-14  Mes Ant. Afio Ant. oct-14 sep-14 oct-14 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,91 3,04 3,28 40%  -11,1% 121 1,25 142 32%  -143%
Area Cosechada 2,51 2,59 2,63 31%  -4,6% 1,01 1,05 121 -38% -16,7%
% Cosechado 86% 85% 80% 0,9% 7,3% 83% 84% 86%  -0,6% 2,8%
Rinde 41,05 42,18 37,41 -2,7% 9,7% 39,49 39,38 38,36 0,3% 2,9%
Stock Inicial 0,86 0,51 0,38 70,0% 126,7% 1,79 1,79 1,74 2,5%
Produccion 10,26 10,92 9,88 60%  3,9% 3,92 4,20 472 67%  -17,1%
Importacion 0,76 0,76 0,41 84,2%
Oferta Total 11,13 11,43 10,26 2,7% 8,4% 6,47 6,75 6,88  -4.2% -6,0%
Alim./Semilla/Industr. 2,29 3,05 1,78 250%  28,6% 335 3,35 3,37 -0,6%
Forraje/Residual 2,29 2,54 2,24 -10,0% 2,3% 1,42 1,42 1,42
Consumo Interno 4,57 5,59 4,01 -182%  13,9% 4,77 4,77 4,79 -0,5%
Exportacion 5,59 5,08 5,39 10,0% 3,8% 0,22 0,22 0,30 -28,6%
Empleo Total 10,16 10,67 9,40 -4,8% 8,1% 4,99 4,99 5,09 2,1%
Stock Final 0,97 0,76 0,86 26,7%  11,8% 1,48 1,76 179 -160% -171%
Ratio
Stocks/Empleo 9,5% 7,1% 9,2% 33,0%  34% 29,7% 35,4% 350% -160%  -153%
Precio prom.
Chacra (u$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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SEMANA NEGRA PARA EL MERVAL

Leandro Fisanotti

Final de una semana negativa por donde se la
mire desde los mercados financieros. Las crecien-
tes preocupaciones por la evoluciéon de la econo-
mia europea tifieron de rojo las pantallas que si-
guen los principales indices bursatiles a nivel glo-
bal. A nivel regional, la alegria fue s6lo brasilera
(aunque modesta). En lo que hace al mercado lo-
cal, en medio de una creciente incertidumbre y
presionado por la cotizacion del délar en sus dis-
tintas versiones, el Merval anota su mayor caida
semanal en 6 afios y pierde 20% en lo que va de
octubre.

Las plazas financieras de referencia a nivel glo-
bal vivieron una semana fuertemente condiciona-
da por las preocupaciones que analistas y opera-
dores exhiben respecto del curso que tomara la
debilitada economia en el viejo continente. El
motivo de una revitalizada incertidumbre en este
rubro obedece a la seguidilla de indicadores nega-
tivos que se dispararon desde Alemania - la princi-
pal economia del bloque europeo - en sintonia
con un bajo desempefio de sus pares. En particu-
lar, un recorte en las previsiones relacionadas al
nivel de actividad en la economia germana (que
podria ingresar en un periodo recesivo), sumado a
la confirmacién de un menor intercambio comer-
cial que se materializa en una reduccién del 5,8%
en las exportaciones alemanas en el mes de agos-
to.

Sin el empuje de Alemania, el panorama para el

resto de los paises comunitarios se torna sombria
y debilita la moneda comudn. En este contexto los
activos de renta variable acusaron el impacto mar-
cando caidas que alcanzaron el 5% respecto del
viernes anterior (tal es el caso de la bolsa italiana).
En el centro de la atencién, el DAX alemén retro-
cedié un 4,4%, en linea con el promedio
paneuropeo reflejado en el indice EuroStoxx 50
que cedid un 4,5%.

El fragil escenario impact6 también en las bol-
sas neoyorquinas. A pesar de que las minutas pu-
blicadas por la Fed dieron aire a las cotizaciones,
el saldo semanal no logré salir del lado de las ba-
jas. El contexto internacional - y su potencial im-
pacto sobre la economia norteamericana - fue jus-
tamente el motivo por el cual la autoridad mone-
taria pasé a reconsiderar la posibilidad postergar
una suba en las tasas de interés de referencia.

Tampoco un comienzo favorable en la tempo-
rada de balances de las cotizantes estadouniden-
ses logro domar el pesimismo. Si bien los primeros
datos respecto de las ganancias de las compafiias
listadas en los Estados Unidos fueron alentadores -
Alcoa inform6 importantes ganancias y actla como
un termémetro para las préximas presentaciones -
los indices de Wall Street anotaron bajas. El selec-
tivo Dow Jones de industriales termina la semana
con una baja del 2,7% respecto del nivel alcanzado
siete dias antes, en tanto que el Standard & Poor's
500 perdi6 un 3,1% en el periodo.

La bolsa paulista fue una de las escasas excep-
ciones a las bajas. El indice Bovespa gano6 un 1,4%,
impulsado por el optimismo generado entre los
operadores el resultado de los comicios del do-

mingo pasado. Las elecciones pre-
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resulte vencedor en la segunda vuelta prevista para
fin de mes. Si Neves resulta triunfante se espera
gue avance en un proceso de mayor apertura de
la economia. Por otra parte, si Dilma Rouseff resul-
ta reelecta también cabria esperar un golpe de
timon tras la renovacion del mandato. Las agen-
cias calificadoras han expresado que de no
percibirse medidas tendientes al equilibrio de las
cuentas fiscales y control del nivel de precios la
calificacion crediticia se veria resentida. Un ma-
yor costo de capital implicaria un duro golpe a
una economia que debe recuperar competitividad
perdida.

Pasando al mercado doméstico, el indice Merval
despide la semana con su mayor caida en 6 afios.
El indicador que replica el comportamiento de las
acciones méas negociadas en la bolsa argentina cedio
un 12,1% y acumula la segunda semana consecuti-
va a la baja. Es preciso remontarse a noviembre de
2008 - en medio de la crisis financiera internacio-
nal - para hallar un traspié de esa magnitud.

El comportamiento bajista se explica principal-
mente por la presion sobre el tipo de cambio en
sus versiones "contado con liqui"y "MEP". Con fuer-
tes ventas por parte de las compafiias de seguros -
promovidas segun trascendié en versiones perio-
disticas desde esferas gubernamentales - la pari-
dad implicita en las operaciones de bonos y con-
tra ADRs cotizantes en Estados Unidos colapsé.

A esto debe agregarse un grado de incertidum-
bre por los cambios en el mando del BCRA y las
medidas regulatorias de la actividad financiera.
Entre las cotizantes lideres, los papeles bancarios

Volumenes Negociados

pasaron revista entre las mayores bajas. Las accio-
nes de Banco Francés perdieron un 18,4% en la
semana, en tanto que Banco Macro cedi6 un 16,9%
y el Grupo Financiero Galicia un 15,1%.

Mas alla del sector financiero, las mayores ba-
jas se completan con la pérdida registrada por YPF
(-17,6%) y Edenor (-15%). Solamente los papeles de
Petrobras Brasil esquivaron el saldo negativo, for-
talecidas por el contexto para las empresas cariocas
mencionado anteriormente.

Los activos de renta fija no escaparon al con-
texto. Los bonos mas negociados cayeron por la
presién sobre el tipo de cambio informal y una
menor actividad en la negociacion del denomina-
do "contado con liqui". Los titulos emitidos en
dolares experimentaron caidas de hasta un 11% en
el tramo largo de la curva, mientras que los mas
cortos cedieron por la presion vendedora de
inversores institucionales que redujeron posicio-
nes en moneda extranjera. El Boden 2015 marco
una baja del 7,9% al tiempo que el Bonar X (AA17),
gue completa el tandem de vencimientos mas proxi-
mos, perdio un 8,4%. Los precios de liquidacién no
alcanzaron a incentivar a la punta compradora para
incrementar posiciones y el cierre de la semana
sostiene una tendencia bajista.

Los cupones vinculados al PBI tampoco fueron
excepcion. Los emitidos en doélares respondieron
tanto a la caida en la paridad cambiaria como a la
debilidad en los indicadores econémicos. Los TVPA
y TVPY, emitidos en ddlares, retrocedieron un 10,6%
y 10,9% respectivamente.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 06/10/14 07/10/14 08/10/14 09/10/14 10/10/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 8.608,00 100.000,00 4.530,00 22.222,00 135.360,00 -99,03%
Valor Efvo. ($) 110.268,48 94.650,00 19.999,80 224.918,28 -96,90%
Valor Efvo. (u$s) 3.999,99 3.999,99 -60,00%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 13.300,00 13.300,00 22066,67%
Valor Efvo. ($) 242.060,00 242.060,00 710,04%
Ob. Negociables

Valor Nom. 4.000,00 4.000,00

Valor Efvo. ($) 34.440,00 34.440,00

Cauciones

Valor Nom. 269,00 361,00 389,00 332,00 258,00 1.609,00 -0,68%
Valor Efvo. ($) 39.040.763,76 54.981.161,18 45.585.878,02 43.287.443,68 34.895.336,35| 217.790.582,99 12,83%
Totales

Valor Nominal 22.177,00 100.361,00 4.919,00 4.332,00 22.480,00 154.269,00 -98,90%
Valor Efvo. ($) 39.393.092,24 55.075.811,18 45.585.878,02 43.321.883,68 34.915.336,15| 218.292.001,27 8,98%
Valor Efvo. (u$s) 3.999,99 3.999,99 -60,00%
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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