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MAIZ ALCANZA MAXIMO DE
CUATRO MESES EN CHICAGO

A pesar de la publicacion de un infor-
me del USDA con connotacién mayormen-
te bajista para los precios del cereal, so-
bre finales de la semana los contratos de
Chicago lograron recuperarse y treparon
hasta maximos desde ................. Pag. 8
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NUEVA AMPLIACION DEL CUPO DE
EXPORTACION DE TRIGO

En nuestro pais se anuncié el jueves
una ampliacion del cupo de ventas al exte-
rior en un millén de toneladas, las cuales
podran ser embarcadas a partir del 1 de
enero. Con este nuevo tramo el cupo de la
campafa asciende ahora a 2,2 ....Pag. 10

Compras de soja de China crecen con fuerza en
noviembre
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A $2500 REAPARECE LA OFERTA
DE SOJA

La demanda continta trabajando a todo
vapor, dandole un piso elevado a las cotiza-
ciones. El ambicioso programa de embar-
ques del poroto desde el Golfo de México
sigue cumpliéndose sin sobresaltos, con
envios promedio por 2,5 ............ Pag. 11
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 30 de noviembre del corriente afio mostraba las
siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban a $
246.479 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $ 8,5255 = u$s 1, representa un total de

U$S 28.911 MIllONES. .ueneeeieieii e Pag. 2
LA PROBLEMATICA FERROVIARIA EN EL GRAN
ROSARIO

En una nota del Informativo Semanal (N° 1673) del 29
de agosto del corriente afio, presentdbamos nuestras es-
timaciones del movimiento de granos, aceites y
subproductos que llegan anualmente a las terminales
portuarias y fabricas del Gran Rosario -en la Republica
Argentina- para ser industrializados y/o exportados. Las
cifras son realmente llamativasy .................... Pag. 3

EXCELENTES PERSPECTIVAS PARA LA
COSECHA BRASILENA EN LA PRESENTE
CAMPANA 2014/2015

No es una novedad que la Republica Federativa de
Brasil es uno de los paises mas importantes a nivel mun-
dial. Estamos hablando del quinto pais mas poblado del
mundo, con un total de 200,4 millones de habitantes (Afio
2013). También es el quinto pais en el globo terraqueo
con mayor superficie, siendo superado nada méas que por
Rusia, Canada, Estados Unidos y China. Obviamente, es el
mas grande en extension de América Latina y .... P4g. 6
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MERCADOS FINANCIEROS

Lejos de adelantar los festejos de Fin de Afio, los
mercados internacionales experimentaron una semana de
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europea y sefiales de desaceleracion en las economias
asiaticas se sumaron a las persistentes .......... Pag. 28
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Patricia Bergero

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

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 246.479 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,5255 = u$s 1,
representa un total de u$s 28.911 millones. Si al
resultado anterior se le deducen las cuentas co-
rrientes en otras monedas (encajes de los deposi-
tos en délares) por $ 64.563 millones, y otros $
35.487 millones de otros pasivos, se obtiene un
total de reservas internacionales netas de u$s
17.175 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 409.124 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 290.940 millones, en total $ 700.064 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 82.114 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 35,2% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 20,9% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos publicos por $ 444.363 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 232.450 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-21.243 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.607 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 17.223 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 19.528
millones, es igual (=) a $ 612.485 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 71.842 millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 5 de diciembre llegé a $
433.915 millones, con un incremento interanual de
19,2%.

Circulacion monetaria llegd a $ 328.244 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 22,7%.

Dinero en poder del publico llegé a $ 293.377
millones, con un incremento interanual de 22,2%.

Los depésitos del sector privado llegaron a $
625.253 millones, mientras que los préstamos al
sector privado llegaron a $ 542.739 millones. Por su
parte, los depdsitos en dolares al sector privado
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Balance del Banco Central al 30 de noviembre
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llegaron a u$s 7.108 millones, y los préstamos en
dolares al sector privado llegaron a u$s 3.306.

LA PROBLEMATICA FERROVIARIA
EN EL GRAN ROSARIO

Julio Calzada y Alfredo Sesé

En una nota del Informativo Semanal (N° 1673)
del 29 de agosto del corriente afio, presentéba-
mos nuestras estimaciones del movimiento de gra-
nos, aceites y subproductos que llegan anualmen-
te a las terminales portuarias y fabricas del Gran
Rosario -en la Republica Argentina- para ser
industrializados y/o exportados. Las cifras son real-
mente llamativas y de gran significacion: en el 2013
habrian ingresado al Gran Rosario aproximadamente
1.500.000 camiones, 170.000 vagones ferroviarios y
casi 4.000 barcazas. A este movimiento de trans-
porte debe adicionarse la entrada de cerca de
2.200 buques que ingresan al Gran Rosario a bus-
car granos, aceites y subproductos y a cargar y
descargar mercaderia de distinta naturaleza y pro-

cedencia: fertilizantes, azlcar, etc.

En dicho informe habiamos consignado que por
los puertos del Gran Rosario en el afio 2013 (termi-
nales "Up River Parand") se remitieron al exterior
granos por un total 25.407.874 toneladas, lo cual
represent6 el 63,6% del total de los granos despa-
chados desde puertos argentinos. En lo que res-
pecta a los embarques de harinas, subproductos y
aceites vegetales, los puertos del Gran Rosario ("Up
River Parana") remitieron al exterior -en el afio 2013-
un total 24.694.129 toneladas de harinas y
subproductos. Esto representa el 95% del total de
los despachos desde puertos argentinos en dicho
afio.

Finalmente, en lo referido a despachos al exte-
rior de aceites vegetales, nuestro pais embarcé
en el afo 2013 un total de 5.185.547 toneladas,
teniendo los Puertos del Gran Rosario una impor-
tante participacion en el total de aceites despa-
chados. Remitieron al exterior -en el afio 2013-
cerca de 4.786.042 toneladas, casi el 92% del total
de aceites vegetales despachados desde puertos
argentinos.

Todos estos datos nos permitieron oportuna-
mente estimar que durante el afio 2013 habrian
arribado a las fabricas y Puertos del Gran Rosario
aproximadamente 51 millones de toneladas de gra-
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Cuadro N°1: Terminales portuarias del Gran Rosario en la Republica Argentina que cuentan con acceso

ferroviario
¢Cuenta con
Terminal Portuaria del Gran L . , Cargas que opera la ety Tipo de trocha éOpera
. . Ubicacidn sobre Rio Parana R acceso .
Rosario (Puertos Up River) Terminal L. ferroviaria Barcazas?
ferroviario?
Renova Km 464,7 R Coronda, Timbues (SF) G-S-A NO NO
LDC Timbues km 464 R Coronda, Timbues (SF) G-S-A NO Sl
Noble Grain km 462 R Parand, Timbues (SF) G-S-A NO Sl
km 458,2 R Parana, Puerto San .
Profertil , Fertilizantes NO
Martin (SF)
km 456,8 R P. a, Puerto S .
Minera Bajo La Alumbrera m . arana, Fuerto san Minerales N Trocha ancha NO
Martin (SF)
Terminal 6 km 456 R Parana, Puerto San Martin G-S-A ol Trocha g
(SF) ancha/angosta
) -
Alto Parand l;sr:)455 R Parand, Puerto San Martin Aceites NO NO
km 454,5R P 4, Puerto S
Cargill Puerto Quebracho m . arana, Fuerto san G-S-A NO Sl
Martin (SF)
km 454,2 R Parand, Puerto San -
T.F.A. (Ex-Mosaic) , Fertilizantes NO
Martin (SF)
Nidera km 451 R Parana, Puerto San Martin G-S-A ol Trocha NO
(SF) ancha/angosta
Toepfer Int ti I-El km 449,5R P, a, Puerto S
o,ep 'er nternationa m 49, arand, Puerto San GSA NO NO
Transito Martin (SF)
Bunge - Muelles Pampay km 448,5 - 449 R Parana, Puerto San G-SA <l Trocha NO
Dempa Martin (SF) ancha/angosta
., Trocha
A.C.A. San Lorenzo km 446,2 R Parana, San Lorenzo (SF) G-S-A Sl Sl
ancha/angosta
Vicentin km 442 R Parand, San Lorenzo (SF) G-S-A Sl Trocha angosta Sl
San Benito km 441,8 R Parand, San Lorenzo (SF) G-S-A Sl Trocha angosta NO
. . . . Terminal Trocha
Termianl Puerto Rosario (TPR) |km 423 R Parana, Rosario (SF) K L. Sl Sl
Multipropdsito ancha/angosta
Serv. Portuarios (Ex-Unidad Troch
erv. Portuarios (Bx-Unidades |\ 1< g parang, Rosario (F) Gs sl rocna sl
Viy VIl) ancha/angosta
Cargill VGG km 408 R Parang, Va. Gob. Galvez G-SA ol Acceso por Punta
(SF) Alvear
Cargill Punta Alvear km 406 R Parand, Punta Alvear (SF) G-S-A Sl Trocha ancha SI
LDC General Lagos km 402 R Parand, General Lagos (SF) G-S-A Sl Trocha ancha Sl
Toepfer International - Arroyo )
Seco km 400 R Parand, Arroyo Seco, (SF) G-S NO NO

Aceites

Fuente: Relevamiento realizado por la Comisién de Transporte e Infraestructura de la Bolsa de Comercio de Rosario. (G): Granos; (S): Subproductos, (A):

nos de origen argentino. Esta mercaderia ingreso
utilizando camiones, convoyes ferroviarios y bar-
cazas. También habria llegado al Gran Rosario, gra-
nos, harinas y subproductos de origen boliviano y
paraguayo por un total de 5.458.000 toneladas. En
consecuencia, la llegada total de mercaderia de
distintas procedencias a los Puertos y fabricas del
Gran Rosario para su industrializacion y/o expor-
tacion habria ascendido en el afio 2013 a 56,3 mi-

llones de toneladas.

Yendo a la problemética de los ferrocarriles,
se estima que un 17% de las 50 millones de tonela-
das de granos de origen argentino habrian arriba-
do al Gran Rosario utilizando la red ferroviaria. Se
trata de aproximadamente unas 8,6 millones de to-
neladas de granos. Si suponemos que cada vagon
puede llegar a cargar -en promedio- 50 toneladas
de granos, unos 173.000 vagones ferroviarios ha-
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brian entrado al Gran Rosario en el 2013 para traer
la citada carga.

La participacion del ferrocarril en el total de
cargas granarias que llegan al Gran Rosario, evi-
dentemente, luce como muy baja. La cifra de 8,6
millones de toneladas sobre un total de 50 millo-
nes es una cifra que puede y debe aumentarse.
Para ello, se necesitan obras de infraestructura
gue permitan modificar la matriz de transporte en
la zona, aumentando el uso de ferrocarril. La pro-
duccion del Noroeste Argentino y del Noreste ar-
gentino que debe llegar a las terminales portua-
rias del Gran Rosario necesita imperiosamente ha-
cerlo por ferrocarril y barcaza, ya que los costos
de transporte son cruciales para definir la viabili-
dad o no de determinados cultivos en esas zonas.

Lo expuesto no debe verse como una posicion
en contra del camién. Es necesario mirar hacia
adelante con un enfoque puesto en el mediano y
largo plazo. La Fundacion INAI (Instituto para las
Negociaciones Agricolas Internacionales) recien-
temente procedi6 a actualizar el denominado "Es-
cenario de Referencia Agroindustrial Mundial y Ar-
gentino al afio 2023 (ERAMA 2023)", un estudio que
permite identificar las principales tendencias para
los proximos 10 afios para el campo y la agroindustria
argentina.

El ERAMA predice que en un "escenario conti-
nuacion" -es decir de continuar las actuales politi-
cas macroeconomicas y agricolas en nuestro pais
y si persistieran condiciones meteoroldgicas nor-
males y no hubiera cambios en el contexto inter-
nacional- la produccion de granos en Argentina
aumentaria de un nivel de aproximadamente 105,7
millones de toneladas en 2013/2014 a 127,9 millo-
nes de toneladas para 2023/2024. Esto implica un
aumento del 2,2% anual y un crecimiento de 22
millones de toneladas adicionales en el término de
10 afios.

Con este aumento en la produccion de granos
-factible de alcanzar- no deberia existir conflicto
en los préximos afios entre el camién y el ferroca-
rril. Todos podrian operar en un sistema coordina-
do y operado eficientemente, con costos de trans-
porte razonables que no desalienten la produc-
cion agricola.

Ademas, la modificacion de la matriz de trans-
porte con una mayor participacién del modo fe-
rroviario, no implica que todas las terminales por-
tuarias del Gran Rosario puedan aprovecharlo ya
gue no todas cuentan con acceso ferroviario. Al-
gunos puertos de la zona seguiran sin poder reci-
bir cargas por ferrocarril si no se realizan obras
adicionales de interconexion o cambios dentro de

la propia terminal. A los fines divulgativos, en el
cuadro N° 1 se exponen las Terminales portuarias
del Gran Rosario que cuentan actualmente con
acceso ferroviario y aquellas que no lo tienen.

La Bolsa de Comercio de Rosario ha impulsado
desde hace varios afios diversas obras ferroviarias.
Hay tres de ellas que se consideran de alta priori-
dad para el Gran Rosario:

a) Via doble entre Rosario y San Lorenzo (en
construccién y pendiente de finalizacion).

b) La denominada "variante Cerana", en Puerto
San Martin.

c) Desvio Alvear: curva de empalme vias FEPSA -
NCA.

Otras obras ferroviaria para el Gran Rosario son
las siguientes:

Construccion de curvas empalme Cabin 8 en la

ciudad de Rosario.

- Modificacion parrilla de vias en Patio Parada. Ciu-
dad de Rosario

- Traslado Instalacion Cargas a Estacion Luduefia.

- Levantamiento de instalaciones Balanza Nueva.

- Levantamiento de instalaciones Patio Cadenas.

= Acceso Sur Puerto Rosario de trocha angosta.

- Traslado Instalaciones de carga Ferrocarril
Belgrano Cargas de Central Cordoba a Nuevo
Alberdi.

- Acceso con trocha angosta a terminales portua-
rias zona sur.

- Enlace con una via de trocha ancha entre ramal

de linea San Martin (altura Soldini) con ramal

FEPSA hacia lado Villa Diego y obras complemen-

tarias.

Es necesario reconocer los avances que ha
realizado el Gobierno Nacional en la rehabilitacion
de la infraestructura de la linea Belgrano. En los
ultimos afios ha llamado a licitacion para rehabili-
tar diversos tramos de la conexion Salta -
Barranqueras - Gran Rosario.
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COMMODITIES

EXCELENTES PERSPECTIVAS
PARA LA COSECHA BRASILENA EN
LA PRESENTE CAMPANA 2014/
2015

Julio Calzada

No es una novedad que la Republica Federativa
de Brasil es uno de los paises mas importantes a
nivel mundial. Estamos hablando del quinto pais
mas poblado del mundo, con un total de 200,4 mi-
llones de habitantes (Afio 2013). También es el quin-
to pais en el globo terraqueo con mayor superfi-
cie, siendo superado nada mas que por Rusia, Ca-
nada, Estados Unidos y China. Obviamente, es el
mas grande en extension de América Latina y es
uno de los productores y exportadores de pro-
ductos agricolas mas importantes a escala mun-
dial.

Brasil cuenta con un gran potencial de creci-
miento para su produccion agricola, ya que el cli-
ma posibilita dos 0 més cosechas al afio. Cuenta
con grandes extensiones de &reas agro cultivables
gue todavia no han sido aprovechadas, disponibili-
dad de agua, productores e industrias agricolas
con un excelente nivel tecnoldgico y empresarial
en el marco de una demanda mundial de alimentos
en crecimiento. Pero ante todo, Brasil tiene un
gran potencial en materia de demanda de produc-
tos agroindustriales por parte de su propio merca-
do interno.

Con una gran variedad de zonas climaticas, Brasil
es el primer productor en el mundo de citricos,
jugo de naranja concentrado y congelado, cafia
de azlcar y café. Es el segundo productor de soja
a nivel mundial y el tercero en tabaco y aves. De
igual manera, se encuentra en la lista de los cinco
primeros paises en la produccion de maiz y arroz y
entre los primeros 10 productores de carne de
bovino, siendo autosuficiente en la mayoria de los
productos agricolas. Estos productos agropecuarios
citados son los que mas se han venido desarrollan-
do en Brasil durante los ultimos 20 afios y ocupan
una posicion destacada en la agroindustria. Es im-
portante destacar que el complejo cafetero man-
tiene su importancia por su contribucion a la ba-
lanza comercial y en el abastecimiento interno, ya
que el pais sudamericano es el principal consumi-
dor de café en el mundo. La industria agricola in-
cluye ademas la produccion de energia a través
de biomasa, area en la que Brasil es lider mundial.

Brasil tiene condiciones para operar a gran

escala en los agronegocios internacionales, pues
es el Unico pais del mundo, con una infraestructu-
ra razonable, que dispone en abundancia del fac-
tor de produccion mas escaso a escala mundial:
tierra cultivable con un area total de aproximada-
mente 230 millones de hectareas. Se estima que
aln no se ha explotado cerca de 90 millones de
hectéreas, el equivalente a dos veces y media el
area total sembrada por Argentina anualmente con
granos y cultivos industriales (36,5 millones de hec-
tareas).

Las principales regiones productoras
agropecuarias del pais se encuentran al Sur y Cen-
tro - Oeste del pais distinguiéndose por la varie-
dad climéatica, los patrones especificos de cultivo
y el tamafio de las granjas. Dentro de esas zonas se
desarrolla la produccion de maiz, soya, trigo, arroz
y algoddn, que compiten con otros cultivos y acti-
vidades agropecuarias como el ganado, café, na-
ranja, cafia de azlcar entre otros.

Las noticias de esta semana vuelven a confir-
mar la importancia de Brasil en la agricultura mun-
dial y su fuerte crecimiento. La CONAB (Compaiiia
Nacional de Abastecimiento) emitié el informe de
estimaciones de produccion nacional correspon-
diente al mes de diciembre del 2014 donde afirma
que la presente campafia 2014/2015 puede llegar
a arrojar un resultado record en materia de pro-
duccion de granos con un total de 201,5 millones
de toneladas. La estimacion para la presente cam-
pafia estaria superando al ciclo anterior 2013/2014,
donde se registr6 una produccion de 193,4 millo-
nes de toneladas. El crecimiento seria en valores
absolutos de més de 7 millones de toneladas de
granos en el afio.

Legenda
Sojs

Farvieben

Plinat oty - Pl

Fofiin: iy
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Cuadro N°1: Republica Federativa de Brasil. Area sembrada, produccién y previsiones futuras en
rendimiento de cultivos de verano. Comparacién 2013/2014 vs estimacion materia de II_uwas. In-
cluso en la figura que
2014/2015 se adjunta puede ver-
2014/2015 Variacién entre | se la condicién hidrica
CULTIVO DE VERANO 2013/2014 (estm;;il:)n Dic. campafias para el cultivo de soja
Area sembrada &) 1.121,60 1.004,40 -10% al mes de N.OVIembre
Algodén Produccion @ 4.404,60 3.910,00 11% en los principales es-
Rendimiento (3) 3.927,00 3.893,00 1% tadO_S pI’OdUCtOI’eS de
Area sembrada 105,30 105,00 0% Brasil. Es favorable en
Mani Total Produccion 315,80 367,50 16% casi todas las jurisdic-
Rendimiento 2.998,00 3.499,00 17% ciones.
Area sembrada 2.372,90 2.359,50 -1% El segundo cultivo
Arroz Produccion 12.121,60 12.209,30 1% en importancia es el
Rendimiento 5.108,00 5.174,00 1% maiz. La CONAB estima
rijoles (Feijao roduccién 431, .249, -5% .
Rendimiento 1.024,00 1.004,00 -2% caeria Ievement? enla
Area sembrada 145,70 145,70 0% presente campana. De
Girasol Produccion 232,70 208,20 11% 79,9 millones de tone-
Rendimiento 1.597,00 1.429,00 11% ladas de maiz registra-
Area sembrada 101,30 137,60 36% das en el 2013/2014, la
Ricino Produccién 44,70 70,60 58% produccion en la pre-
Rendimiento 441,00 325,00 -26% sente campaﬁa seria
Area sembrada 15.800,70 15.364,20 -3% de 78,6 millones de tn.
Maiz Prodtfctiién 79.905,50 78.689,20 -2% Recordemos que Ar-
Rendimiento 5.057,00 5.122,00 1% gentina destina al cir-
Area sembrada 30.173,10 31.661,80 5% . .
soja Produccioén 86.120,80 95.804,70 11% cuito comercial anual-
Rendimiento 2.854,00 3.026,00 6% mente cerca de 25
Area cosechada 731,00 730,20 0% millones de toneladas
Sorgo Produccién 1.891,20 1.854,10 2% de este cereal.
Rendimiento 2.587,00 2.546,00 2% El tercer cultivo a
Fuente: CONAB (1) Area sembrada en miles de hectareas. (2) Produccién en miles de toneladas. (3) Rendimiento en kilos por nivel prod uctivo en
hectdrea sembrada, Brasil es el arroz. La

En el cuadro N°1 y 2 que exponemos, hemos
detallado la totalidad de los cultivos de verano e
invierno de Brasil comparando la estimacion de la
CONAB para la camparia 2014/2015 con el ciclo an-
terior (2013/2014). Alli podemos observar que el
cultivo mas importante es la soja. Se estima que
este aflo que la produccion aumentaria de 86,1
millones de toneladas (2013/2014) a 95,8 millones
de tn. De confirmarse la estimacion, serian casi 10
millones de toneladas méas de poroto respecto del
afio anterior. De esta forma, la soja explicaria casi
la totalidad del aumento en la produccion de gra-
nos que evidenciaria la economia brasilefia.

En cuanto a las perspectivas de que se con-
crete efectivamente esa excelente produccién de
soja, el informe de la CONAB del 10 de diciembre
de 2014 indica que las regiones Centro-Oeste y
Sur - principales areas productoras de semillas
oleaginosas en el pais- muestran condiciones
climaticas favorables para los cultivos, con buenas

produccion de este
cereal en la presente campafa estaria cerca de
las 12,2 millones de toneladas. Registraria una leve
suba respecto del afio anterior, ya que en el 2013/
2014 la cosecha arrojo un valor de 12,1 millones. El
cuarto cultivo en importancia es el trigo. En la
campafa del presente afio 2014, Brasil cosechod
casi 6 millones de toneladas. Es importante desta-
car que nuestros hermanos limitrofes importan
anualmente cerca de 7 millones de toneladas de
trigo, resultando su produccién de este cultivo
de invierno claramente insuficiente para atender
a su mercado interno.

La produccion de algodon viene descendiendo
en Brasil y alcanzaria este afio las 3,9 millones de
toneladas.

Por ultimo, las estimaciones de &rea sembrada
total de Brasil con granos muestran un aumento
de unas 800.000 hectéreas este afio. Se estarian
implantando cerca de 57,8 millones de hectéreas
en la campafia 2014/2015, superando los 56,9 millo-
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nes del afio anterior. Lo llamativo es el [Cuadro N°2: Repiiblica Federativa de Brasil. Area sembrada, produccion y
gran crecimiento del &rea sembrada con |rendimiento de cultivos de invierno. Comparacién 2013/2014 vs estimacién
soja, donde este afio se estarian incor- [2014/2015
d de 1,5 mill de h 2014/2015 Variacién entre
pgran 0 cerca de 1,0 mi Onels € hec- CULTIVO DE INVIERNO 2013/2014 (estimacién Dic. i
tareas, pudiendo alcanzar el area total - 2014) estimaciones
H Area sembrada 143,1 143,1 0%
unos 31,6 millones. _ ~ |avena Produccion @ 3182 3182 0%
Estarian mejorando también los rin- Rendimiento ¥ 2224,0 2224,0 0%
. . . R Area sembrada 45,6 45,6 0%
des de los principales cultivos. En soja |canola Produccion 474 474 0%
i i 't in- Rendimiento 1039,0 1039,0 0%
el rinde promgdlo Ilegarla a 3Q,2 quin nendimiene s 18 -
tales por hectarea, cifra superior a 10S |centeno Produccién 3,6 36 0%
= H Rendimiento 2000,0 2000,0 0%
28’,5 qq/hal de la C?.mpa[']a ant(_arlor. En Area sembrada 108,8 108,8 0%
maiz también se registrarian mejoras: de |cebada Produccién 307,9 307,9 0%
50,5 quintales por hectarea en el 2013/ Rendimiento o e o
2014 se alcanzarian en el presente ci- [Trige Produccién 5950,0 5950,0 0%
| 51 22 /h Rendimiento 2183,0 2183,0 0%
clo ’ qq A a. A Area sembrada 40,2 40,2 0%
Estos indicadores parecen eviden- [titicale Produccion 99,1 99,1 0%
ciar que -si se mantienen buenas con- Rendimiento 24650 24650 0%
diciones meteoro](_’)gicas para |OS CUlti- Total Produccién En toneladas 193.460,9 201.554,6 4%
VOs- Bra_s]I se encaminaria a lograr una ;z::)gr:: en hectireas 56.966,7 57.809,9 1%
prOdUCCIOn de granos r?cord’ eSpeC|a|- Fuente: CONAB (1) Area sembrada en miles de hectareas. (2) Produccion en miles de toneladas. (3) Rendimiento en kilos por
mente en poroto de soja. El problema [|ectirea sembrada.

es el efecto que tendria y tiene actual-

mente sobre los precios internacionales del poro-
to esta gran produccion, la cual se sumaria -a su
vez- a la buena cosecha que se espera en Argenti-
na para el primer semestre del afio préximo.

MAIZ ALCANZA MAXIMOS DE
CUATRO MESES EN CHICAGO

Guillermo Rossi

A pesar de la publicacion de un informe del
USDA con connotacion mayormente bajista para
los precios del cereal, sobre finales de la semana
los contratos de Chicago lograron recuperarse y
treparon hasta méaximos desde mediados de julio,
impulsados por la expectativa de mayor fortaleci-
miento de la demanda durante los préximos me-
ses. En tanto, de a poco comienza a vislumbrarse
un sostén por la necesidad de generar valores més
atractivos de cara al ciclo 2015/16, en el que se
prevé una nueva caida del area sembrada en las
principales regiones de Estados Unidos. Los futu-
ros con vencimiento en enero quebraron en sen-
tido alcista la marca de los u$s 4/bushel, equiva-
lente a u$s 157,5 por tonelada.

El posicionamiento de los precios relativos de
la soja frente al maiz y la situacién de muchos
planteos en el interior norteamericano que pro-
ducirian a pérdida en las circunstancias actuales -

naturalmente, sin considerar los programas de ayu-
da del estado- hacen pensar en un posible
reacomodamiento de las variables del mercado para
el afio 2015. El cociente de precios entre la
oleaginosa y el cereal es de 2,66 para los contra-
tos cercanos, pero cae a 2,38 pensando en los
futuros de soja con entrega en noviembre y de
maiz para diciembre de 2015. Mientras que la soja
muestra un profundo inverso entre las cotizacio-
nes de esta campafia y la préxima, la curva de fu-
turos del cereal forrajero muestra una inclinacion
positiva que separa por casi u$s 10/ton el venci-
miento en marzo respecto de diciembre.

El USDA repitié en su informe mensual la esti-
macion de produccion de 366 millones de tonela-
das para Estados Unidos e increment6 hasta 991,6
millones su proyeccion a nivel global para la cam-
pafia 2014/15, con ajustes positivos en China y la
Unién Europea. Semejante volumen constituye un
nuevo récord que estabilizara los inventarios en
niveles holgados en relacion al consumo, limitando
el potencial de recuperacion de los precios pese
a que la demanda brinda algunas sefiales de
reactivacion.

Por el lado de la demanda, en Estados Unidos la
produccion de etanol esta aumentando fuertemen-
te pese a la caida del precio del petréleo, apunta-
lada por los s6lidos margenes que arroja la molien-
da del cereal y las posibilidades exportadoras que
se abren para los residuos secos de destileria
(DDGs). Durante la semana pasada ésta alcanzé un
récord historico de 988.000 barriles como prome-
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Stocks finales de maiz en Brasil, EE.UU y China

semanas para el ingreso de la
cosecha temprana y se espe-

%0 cula con una fuerte caida en
80 1 — el area de safrinha. En Mato
70 _ Grosso y otros estados aleda-
60 4 _ fios los planteos de soja de pri-
c — B mera de esta campafia arrojan
250 4 M ] i margenes mas convenientes
240 - que la siembra de la oleaginosa
30 | con posterior cultivo de maiz.
A nivel local los precios se
20 1 ubicaron nuevamente por en-
10 - ’7 cima de $ 1.000/ton en el seg-
o 1Ol ] . . . . . . . . mento disponible de la plaza
‘200 eoo‘y eooo' eOO) eoodﬁ ‘200_9 ?o,o éo,, eo’e \’o’d ‘JOI Rpsario' mejorando par-a p(:)Si-
%o o, Con B o, 3, 5, o 7 27, %, ciones con entrega diferida
. ) hasta los meses de enero y fe-

0O Brasil O EE.UU. O China

brero. En la presente campafia

dio diario, con un incremento de casi el 3% frente
a la semana previa. Si bien durante los altimos dias
autoridades de Turquia anunciaron que el pais
discontinuard la importacién de este producto
procedente de Estados Unidos, en China se espe-
cula con una pronta flexibilizacion de los permisos
de adquisicion por la necesidad de atender a una
agresiva demanda forrajera doméstica, cuya mani-
festacion mas visible son las recientes compras de
cebada en Australia y de sorgo en el hemisferio
occidental.

En cambio, en Estados Unidos las exportacio-
nes de maiz como grano muestran un dinamismo
menor. En los primeros tres meses del ciclo co-
mercial los compromisos externos acumulan 23,7
millones de toneladas, por debajo de las 26 millo-
nes de toneladas ya exportadas a la misma altura
del afio pasado. Esta situacién hacia pensar en que
el USDA podria reducir su proyeccion de ventas
externas para la campafia en curso e incrementar
el stock final en su ultimo reporte mensual. Sin
embargo, el organismo dejo sin cambios su estima-
cion y s6lo ajusto en alza el consumo interno, dan-
do lugar a una reduccion del inventario de cierre
hasta 50,8 millones de toneladas.

La demanda se mantiene sélida también en
Sudameérica, lo que se refleja en el sostenimiento
de los precios internos tanto de Argentina como
de Brasil. Los exportadores de nuestro pais siguen
activos en la busqueda de la mercaderia, en la
medida en que cuentan con buena competitividad
para originar en el pais y ofrecer puntas FOB prac-
ticamente en paridad con el Golfo de México. Por
su parte, en Brasil ha ganado en agresividad el
consumo interno, cuando restan todavia algunas

los exportadores acumulan
compras por casi 19 millones de toneladas, practi-
camente el mismo volumen que tenian adquirido a
principios de diciembre de 2013, afio que marcé
un récord para las ventas externas de nuestro pais.
En funcion de esto distintos analistas estan ajus-
tando hacia arriba sus célculos sobre la ultima co-
secha, situandolos por encima de 27 millones de
toneladas. Sobre ese total cabe esperar exporta-
ciones por unas 18 millones de toneladas, para lo
gue se necesitan embarques promedio por mas de
un millén de toneladas mensuales entre diciembre
y febrero.

En lo que ha transcurrido del afio 2014 se emi-
tieron ROE Verde por 19,9 millones de toneladas,
aunque parte de ese total se concedié bajo la
modalidad 365 dias y corresponde a mercaderia de
la proxima campafia. Las compras de maiz nuevo
por parte de la exportacion llegan a 3,3 millones
de toneladas, volumen del cual més del 70% se ad-
quirié bajo la modalidad "a fijar". En operaciones a
precio firme durante la dltima semana se pagaron
hasta u$s 140/ton por el cereal con entrega en
abril y mayo, cayendo a u$s 135/ton para los me-
ses de junio y julio. En ambos casos los precios se
ubicaron muy cerca de los valores que sugiere la
capacidad tedrica de pago dada por los precios
FOB, los derechos de exportacion y los costos de
fobbing.

La evolucion de los maices tempranos es alen-
tadora merced a las lluvias registradas en la zona
central del pais a lo largo de las Gltimas semanas,
qgue lograron estabilizar las reservas de humedad
pese a los picos de altas temperaturas. Hasta el
momento las siembras llegan a tres quintas partes
de la superficie global de la campafia, habiendo
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finalizado en la provincia de Buenos Aires. En cam-
bio, en Coérdoba y centro y norte de Santa Fe el
remanente que resta por implantar es muy signifi-
cativo en términos del total.

NUEVA AMPLIACION DEL CUPO DE
EXPORTACION DE TRIGO

Guillermo Rossi

El trigo operd con importantes vaivenes a lo
largo de los ultimos dias, tanto en el plano local
como a nivel externo. En ambos casos la semana
finaliz6 con una importante recuperacion de los
precios, lo que no es resultado de una mayor co-
rrelacion entre los mercados, sino fruto de la agre-
sividad de la demanda en respuesta a nuevos esti-
mulos. Los futuros de trigo duro en Estados Uni-
dos subieron un 2% a lo largo de la semana, mien-
tras que los valores escuchados en el recinto de
operaciones de la Bolsa volvieron a los u$s 130/ton
para negocios en condiciones Camara.

El mercado internacional mantuvo todo tipo de
especulaciones respecto de una eventual restric-
cion a las exportaciones en Rusia, algo que al cie-
rre de la semana era un rumor sin confirmacién.
Los traders de aquel pais redujeron ligeramente
sus precios de salida en Mar Negro en el intento
por acelerar el flujo de compromisos antes de que
sobrevenga cualquier medida contraria a la expor-
tacion. Desde el comienzo de la campafia 2014/15
y hasta la ultima semana de noviembre el gigante
eslavo exporté 17,68 millones

agentes no comerciales mantenian una cartera
neta vendida en contratos del cereal que llegaba
a 3,6 millones de toneladas hasta el ultimo martes,
posicionamiento que tiene una interpretacion al-
cista en la medida en que estos participantes po-
drian salir a tomar ganancias en el corto plazo efec-
tuando compras para cerrar sus contratos abier-
tos.

En la semana se publicé un nuevo informe del
USDA en el que se incrementd la estimacion de
produccion mundial hasta 722 millones de tonela-
das. Los ajustes positivos mas significativos se pre-
sentaron en Canada y Kazajstan y fueron acompa-
flados con mayores previsiones de exportacion en
ambos paises. El stock global al cierre de la campa-
fla 2014/15 se estimd en 195 millones de toneladas,
dos millones de toneladas méas que en la proyec-
cién de noviembre. Casi todo el incremento en los
inventarios se atribuye a paises exportadores, dan-
do la pauta de que hay cuantiosos saldos exporta-
bles que buscan comprador aunque la calidad de
algunos origenes sigue siendo un gran interrogan-
te.

Al margen de los problemas generados por gra-
nos brotados en Europa del oeste y algunos pro-
blemas puntuales en Ucrania, se advierte también
una importante reduccién de la capacidad expor-
table de variedades de alta proteina en Estados
Unidos. La hoja de balance del USDA anticipa ven-
tas externas por so6lo 8,3 millones de toneladas de
trigo duro de invierno, una fuerte caida respecto
de las 12,1 exportadas el afio pasado. Por su parte,
al cierre del presente ciclo comercial el inventa-
rio estimado llegara apenas al 68% del nivel prome-
dio de los ultimos cinco afios.

de toneladas de granos, volu-
men sustancialmente superior
a las 13,64 millones de tonela-
das colocadas durante el mis-
mo periodo del afio pasado. Del
total embarcado hasta el mo-
mento, los envios de trigo su-
man 14,18 millones de tonela-
das, incluyendo un récord his-
térico de 4,22 millones de to-
neladas en el mes de agosto.
Los fondos especulativos 50
aprovecharon la circunstancia
para ingresar al mercado y cu-
brir sus posiciones vendidas.
Segun datos de la Commodity
Futures Trading Commission
(CFTC) de Estados Unidos, lo
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Hasta el momento exportadores norteamerica-
nos comprometieron la entrega de 5,35 millones
de toneladas de trigo duro durante el presente
afio, aunque so6lo 3,87 millones de toneladas fue-
ron despachadas entre junio y noviembre. Brasil
ha sido el destino principal de esos embarques,
con compras acumuladas por 1,21 millones de to-
neladas, seguido por Nigeria, México y Japén. A lo
largo de los dltimos dias volvio a especularse con
la posibilidad de que molinos brasilefios retomen
las compras en Estados Unidos a partir del mes de
febrero, cuando se reduzca el stock disponible de
una produccion doméstica que la CONAB estimo
por debajo de 6 millones de toneladas. Natural-
mente, esto ocurriria en el caso de que no se
introduzcan desde Argentina politicas mas favora-
bles a la exportacion.

En nuestro pais se anunci6 el jueves una am-
pliacion del cupo de ventas al exterior en un mi-
l16n de toneladas, las cuales podran ser embarca-
das a partir del 1 de enero. Con este nuevo tramo
el cupo de la campafia asciende ahora a 2,2 millo-
nes de toneladas. Sin embargo, desde el sector
privado se insiste en que existe la posibilidad de
colocar externamente mas de cinco millones de
toneladas sin comprometer los precios internos
de la harina y el pan. Dado que los exportadores
acumulan compras por mas de 3 millones de tone-
ladas de trigo de la nueva campafia el impacto de
la medida fue poco significativo y sélo gener6 opor-
tunidades puntuales de venta. Igualmente, en el
marco de fuertes rumores sobre el establecimien-
to de precios minimos u otras medidas en la bus-
gueda de corregir la actual distorsion del merca-
do, algunos jugadores aprovecharon para retomar
posicién en la plaza, resultando en una recupera-
cion del volumen negociado, especialmente en la
rueda del jueves.

La medida comentada se tomo en respuesta a
los planteos que desde diferentes sectores co-
braron fuerza en las tltimas semanas, argumentan-
do que la produccién de la campafia es lo sufi-
cientemente amplia para permitir una mayor com-
petencia entre los distintos segmentos de la de-
manda, lo que permitiria acercar los precios inter-
nos al equivalente a la paridad de exportacion.
Segun el Ministerio de Agricultura el denominado
precio "FAS tedrico" asciende a $ 1.530/ton, cifra
sustancialmente mayor a la negociada en el mer-
cado recientemente.

La cosecha sigue avanzando y los problemas
comerciales estan lejos de solucionarse. Hasta el
momento la trilla llega al 60% de la superficie im-
plantada segun datos del Ministerio de Agricultu-

ra. En la provincia de Santa Fe ya no queda trigo
por cosechar, mientras que los trabajos se encuen-
tran a punto de finalizar en las provincias de Cor-
doba y Entre Rios. Por su parte, la colecta en Bue-
nos Aires se estima en 182.050 hectéareas, superfi-
cie cercana al 10% del total nacional.

En la semana se publicé una nueva estimacion
de produccién de GEA - Guia Estratégica para el
Agro, reafirmando la expectativa de lograr una pro-
duccion de 12 millones de toneladas. Si bien la
cifra de cosecha permanecié sin cambios, el ren-
dimiento promedio se ajusto a la baja -pasando de
28,4 a 28,2 qg/ha- atendiendo a los episodios de
estrés térmico que impactaron en las provincias
del centro del pais. La estimacion de superficie
implantada se incrementd hasta 4,41 millones de
hectéareas, reflejando la adicion de 30.000 hecta-
reas a la zona nucleo triguera del sudeste de Bue-
nos Aires.

A $ 2.500 REAPARECE LA OFERTA
DE SOJA

Guillermo Rossi

La soja alterno subas y bajas en el mercado de
Chicago a lo largo de la semana, manteniéndose
en el rango de u$s 380 a 385 por tonelada en los
futuros con vencimiento en enero. El escenario
parece describir una situacion de relativo balance
entre la oferta y la demanda, puesto que las subas
conducen a una mayor accién vendedora de los
productores norteamericanos, pero el impacto
bajista de aquellas ventas se neutraliza cuando
emergen las compras de las fabricas y exportadores
que necesitan la materia prima para cumplir con
sus ajustados compromisos de entrega.

La demanda continta trabajando a todo vapor,
dandole un piso elevado a las cotizaciones. El am-
bicioso programa de embarques del poroto desde
el Golfo de México sigue cumpliéndose sin sobre-
saltos, con envios promedio por 2,5 millones de
toneladas semanales desde las terminales portua-
rias. Sin embargo, se evidencia cierta ralentizacion
en la concertacion de nuevos compromisos de
exportacion, que en la Gltima semana cayeron has-
ta 810.274 toneladas. Igualmente, el 19/12 una de-
legacién de compradores chinos llegara a Estados
Unidos en la busqueda de cerrar nuevos acuerdos
comerciales, lo que podria dar lugar a una
reactivacion en los intercambios. China pasé de
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comprar cuatro millones de toneladas de soja en
octubre a poco mas de seis en noviembre, siendo
Estados Unidos por lejos su principal proveedor.

En los primeros tres meses del ciclo comercial
norteamericano las operaciones de exportacion
totalizaron 40,5 millones de toneladas sumando el
volumen embarcado y el remanente por colocar.
Dicho numero se ubica bien por encima de las ex-
pectativas iniciales y dio lugar a una correccion
alcista en la proyeccion de ventas externas del
USDA en su ultimo informe mensual de oferta y
demanda, pasando de 46,8 a 47,9 millones de tone-
ladas. Dado que los componentes de oferta de la
hoja de balance quedaron sin cambios, dicha mo-
dificacion implico una caida del stock final espera-
do hasta 11,16 millones de toneladas. Si bien infe-
rior a las expectativas hasta el mes pasado, la cifra
continda siendo cuatro veces superior a la regis-
trada sobre el final de la ultima campafia.

Las previsiones de crushing no se ajustaron en
el reporte del USDA, aunque se anticipaba un pe-
quefio incremento. La demanda de harina para
consumo interno continta muy firme y las fabricas
estan trabajando sin pausa. S6lo la caida del pre-
cio del aceite de soja -que se acopla a la tenden-
cia negativa del petréleo- aparece como factor
que limita el margen de molienda de los compra-
dores norteamericanos. La cadmara NOPA difundira
el lunes su informe de volumen procesado en no-
viembre, para el que los operadores del mercado
esperan en promedio unas 4,44 millones t.

A nivel global la situacion fundamental conti-
nda siendo mayormente bajista, a medida que avan-
zan las siembras y se mantienen las buenas pers-
pectivas climaticas en Sudamérica. El informe del
USDA repiti6é su estimacién de produccién para
Argentina y Brasil, mientras que la cosecha de Pa-
raguay se ajustd en alza en 300.000 toneladas has-
ta 8,5 millones. En esta parte del continente la
produccion de soja llegaria a 163,4 millones de
toneladas, marcando un nuevo récord.

Por su parte, la CONAB se mostré particular-
mente optimista respecto de la produccion de
Brasil, corrigiendo su estimacién fuertemente en
el informe mensual que public6é durante la presen-
te semana. La agencia brasilefia indico que la pro-
duccion de la oleaginosa llegara a 95,8 millones de
toneladas, resultado de tomar rindes promedio de
30,26 gg/ha sobre una superficie implantada de
31,66 millones de hectéareas. De concretarse se-
mejante nivel de produccién el incremento fren-
te al volumen obtenido el afio pasado sera del 11%.

Si bien los operadores del mercado considera-
ron razonable la nueva proyeccién en funcion de

los eventos climaticos de las ultimas semanas, mu-
chos plantean cierta preocupacion por una even-
tual demora en el arribo de la oleaginosa a los
puertos, resultado de las siembras tardias por el
tiempo seco del invierno. En otras palabras, pue-
de que en Brasil no haya saldos exportables dispo-
nibles a finales de enero, sino que buena parte de
la oferta llegara al circuito comercial en febrero y
marzo. De ser este el caso los exportadores en
Estados Unidos podrian recuperar demanda tran-
sitoriamente, lo que tendria un impacto positivo
en el mercado de Chicago.

En el plano local los precios respondieron con
subas y bajas a los movimientos del mercado refe-
rente externo, alcanzado picos superiores a $ 2.500
por tonelada para lotes con descarga inmediata
sobre terminales de la region. Solo a partir de este
precio se percibié en la plaza la aparicion de inte-
rés vendedor por volumenes significativos, dando
lugar a un importante ingreso de camiones a las
fabricas en la mafiana del jueves y viernes. El ritmo
de trabajo de las plantas continta en declive pero
se muestra por encima de los registros correspon-
dientes a la misma altura de los afios 2012 y 2013.

El volumen de soja que se mantiene al margen
del circuito comercial es significativo y distintas
estimaciones coinciden en ubicarlo por encima de
las 10 millones de toneladas, aunque los nimeros
varian dependiendo de las cifras de produccion,
los stocks iniciales y la amplia diversidad de consu-
mos internos. Si bien buena parte de ese rema-
nente deberia volcarse al mercado en los proxi-
mos meses para evitar el quebranto de u$s 40 por
tonelada que se convalida llegando con mercade-
ria en mano hasta mayo, el escenario mas proba-
ble es que no se produzca un despegue de las
ventas mas alla de lo necesario para cubrir los cos-
tos de siembra y cerrar los nUmeros del afio.

Las perspectivas para la préxima campafia apun-
tan a una cosecha de 55 millones de toneladas, de
la mano de una superficie que llegaria a 20,7 millo-
nes de hectareas segun el Gltimo informe mensual
de GEA - Guia Estratégica para el Agro. Hasta el
momento se cuenta con condiciones favorables
desde el punto de vista climatico, destacandose la
notable mejora de las reservas de humedad en el
NEA y las oportunas lluvias en las provincias del
centro del pais, permitiendo compensar el calor
asfixiante que sufrieron los cultivos implantados
en las Ultimas semanas. La siembra a nivel nacional
no avanzg significativamente durante la ultima se-
mana y al 11/12 llegaba al 61% segun el Ministerio
de Agricultura.
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Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujol y Cia. S.A.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Alzaga Unzué y Cia S.A.

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

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 69 - Fechas: 10 al 11/12/14

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max  Prom
Bovino  Novillos Y Vaquillonas 1 A 2 Afios En Pie 111 2 1885 1950 19,19
Bovino  Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1.306 20 1640 2290 20,18
Bovino  Novillos 2 A 3 Afios En Pie 507 12 1500 1950 17,55
Bovino  Novillos Holando En Pie 94 3 1195 1600 14,18
Bovino  Terneras En Pie 1.696 23 1920 2510 21,93
Bovino  Terneros En Pie 2.070 29 2050 26,70 22,89
Bovino  Terneros Holando En Pie 394 7 1800 21,30 19,95
Bovino  Terneros/as En Pie 3.302 49 1990 2400 21,93
Bovino  Temeros/as A Término En Pie 75 1 2130 2130 21,30
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 806 13 3.400,00 5.250,00 3.922,23
Bovino  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 235 8 4.800,00 6.500,00 5.873,36
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 218 4 980 1100 10,61 3.960,00 3.960,00 3.960,00
Bovino  Vacas Para Faena En Pie 19 1 1100 11,00 11,00
Bovino  Vaquillonas 1 A 2 Afios En Pie 974 14 1555 2180 19,70
Bovino  Vaquillonas 2 A 3 Afios En Pie 53 1 1410 1410 1410
Bovino  Vagquillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 196 2 8.000,00 9.200,00 8.220,41

Totales 12.056 189

Bolsade Comercio de Rosario
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
. 05/12/14 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 Promedio Promedio afio Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro feriado 1.000,00 1.000,00 1.390,00 -28,1%
Maiz duro 1.020,00 1.010,00 1.020,00 1.016,67
Girasol
Soja 2.490,00 2.538,00 2.430,00 2.515,00 2.493,25
Sorgo 1.050,00 1.050,00 1.050,00 820,00 28,0%
Bahia Blanca
Maiz duro 1.120,00 1.129,00 1.115,00 1.122,00 1.121,50
Girasol 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 1.538,00 30,0%
Soja 2.370,00 2.400,00 2.350,00 2.400,00 2.380,00 1.942,00 22,6%
Cordoba
Trigo Duro 900,00 901,00 880,00 893,67
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 2.000,00 2.000,00 2.000,00
Soja 2.200,00 2.200,00 2.200,00 1.890,00 16,4%

* 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

Fecha Pizarra 05/12/14 08/12/14 00/12/14 10112/14 11712114 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 940,00 feriado 940,00 940,00 940,00
Maiz duro 1.010,00 1.010,00 1.058,00 -4,5%
Girasol 2.200,00 2.220,00 2.220,00 2.230,00 2.217,50 1.546,00 43,4%
Soja 2.104,00
Sorgo 1.050,00 1.050,00 1.050,00 826,67 27,0%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 08/12/14 09/12/14 1012114 11/12114 1212114 os/ong  VAacion
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" feriado 4.420,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 4.420,0 -18,55%

"000" 3.400,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 3.400,0 -17,65%

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 800,0 780,0 770,0 7700 800,0 -3,75%

Aceites (5)

Girasol crudo 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0 5.200,0

Girasol refinado 6.900,0 6.900,0 6.900,0 6.900,0 6.900,0

Soja refinado 5.850,0 5.850,0 5.850,0 5.850,0 5.850,0

Soja crudo 44250 44250 44250 44250 4.4250

Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.450,0 1.450,0 1.450,0 1.450,0 1.450,0

Soja pellets (Cons Darsena) 2.500,0 2.500,0 2.500,0 2.500,0 2.500,0

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var% 05/12/14
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. MIE fer. 1.000,00
Mol/Ros ClDesc. Cdo. Art.12-PH76 950,00 950,00 900,00 950,00
Exp/SM-AS Ene'l5 Cdo. PH78/Prot10,5  u$s 135,00 140,00
Exp/GL Feb'15 Cdo. PH78/Prot10,5  u$s 130,00 130,00 130,00 140,00
Exp/SM-AS Feb'15 Cdo. PH78/Prot10,5  u$s 130,00 140,00
Exp/SM-AS Feb'15 Cdo. MIE uss 130,00
Exp/SM Feb'15 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 135,00
Exp/SM-AS Mar'15 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 135,00
Exp/GL Mar'15 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 130,00 13500 13500 140,00
Exp/SM Mar'15 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 135,00 140,00
Maiz
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 980,00 980,00 980,00 980,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. MIE 1.000,00 1.000,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 980,00 980,00 980,00 980,00
Exp/GL SiDesc. Cdo. MIE 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1000,00
Exp/SM-AS Ene’15 Cdo. MIE 1.020,00 1.050,00 o00% 1050,00
Exp/SL Ene’15 Cdo. Grado2 1.020,00 1.020,00
Exp/SL Feb'15 Cdo.  Grado 2 1.050,00 1.050,00
Exp/SM-AS Feb/'15 Cdo. MIE 1.030,00 1.070,00
Exp/Tmb Abr15 Cdo. MIE u$s 140,00
Exp/Tmb AbriMay'l5  Cdo. MIE uss 135,00 135,00
Exp/SM-AS Abr/May'l5  Cdo. MIE uss 137,00 140,00 140,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. MIE us$s 137,00
Exp/Tmb Jun/Jul'ls Cdo. MIE uss 135,00 135,00
Exp/SM-AS Jun/Jul'ls Cdo. MIE uss 135,00 13500 137,00 137,00
Cebada
Exp/AS ClDesc. Cdo.  PHmin 62 u$s 125,00 12500 125,00 12500 o00% 125,00
Exp/VC ClDesc. Cdo.  Scarlett u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 o00% 180,00
Exp/Nec ClDesc. Cdo.  PHmin 62 us$s 140,00 140,00 140,00 140,00
Sorgo
Exp/SM-AS Ene’15 Cdo. Grado2 1.050,00 1.050,00 1.050,00 1.050,00 00% 1050,00
Exp/Tmb Ene’15 Cdo. MIE uss 128,00 128,00
Exp/SM-AS Abr/May'l5  Cdo. MIE u$s 13500 o0% 135,00
Exp/Tmb May 15 Cdo. MIE uss 13500 13500 13500 13500 o00% 135,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. MIE uss 135,00 13500 135,00
Soja
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 2.400,00 2.430,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 2.400,00 2.480,00
Exp/SM-AS Abr/May'l5  Cdo. MIE uss 254,00 246,00 243,00
Girasol
Fca/Ric-Ros-SJ  C/Desc. Cdo. MIE 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 o00% 2150,00
Fca/Deheza ClDesc. Cdo.  FIt/Cnfit 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 o00% 2150,00
Fca/Ric-Ros Dic/Ene'l5  Cdo. MIE uss 260,00 260,00 260,00 260,00 o00% 260,00
Fca/Deheza Dic/Ene'l5  Cdo.  Flt/Cnflt uss 260,00 260,00 260,00 260,00 00% 260,00

(Exp) Exportacién. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderfa entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares convertibles a
pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion Precode  Tipo de Volumen 1A por 08/12/14 09112114 10112114 11/12/14 12112114
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052015 234 put 40 43 feriado 3,10

ISR052015 238 put 18 23 3,50 450

ISR052015 246 put 17 7,30

ISR052015 250 put 17 9,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Precode  Tipo de Volumen 1A por 08/12/14 09112114 10112114 11/12/14 12112114
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL feriado
ISR052015 258,00 41 7,30 7,90
ISR052015 270,00 140 4,10 4,30
SOY062015 456,00 100 6,20
" El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicién Volumen Int. Abierto 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var.sem.
FINANCIEROS  Ens$/uss
DLR122014 398.204 781.354 feriado 8,645 8,635 8,633 8,631 -0,50%
DLR012015 262.840 785.748 8,825 8,820 8,818 8,825 -0,34%
DLR022015 149.316 645.154 9,010 9,020 9,011 9,020 -0,28%
DLR032015 83.880 732.621 9,200 9,215 9,210 9,230 0,05%
DLR042015 40.800 280.445 9,405 9,420 9,415 9,435 -0,11%
DLR052015 5.205 163.454 9,620 9,635 9,635 9,670 0,16%
DLR062015 1.500 40.237 9,805 9,820 9,820 9,855 -0,10%
DLR072015 16 14735 10,000 10,015 10,015 10,060 0,24%
DLR082015 4.100 10,216 10,231 10,231 10,295 0,42%
DLR092015 5.372 10,431 10,446 10,446 10,510 0,41%
DLR102015 14 3.040 10,680 10,695 10,695 10,759 1,31%
DLR112015 150 2.700 10,842 10,857 10,857 10,960 1,09%
DLR122015 6.500 11,096 11,111 11,111 11,240 1,30%
OR0052015 30 431 1231,100 1229,100 1227,000 1223,100 2,56%
OR0112015 100 1234,000 1231,500 1229,500 1224,900 2,58%
WTI052015 1.945 7.887 68,930 66,040 65,200 62,850 -11,39%
WTI112015 10 685 69,800 67,970 67,400 65,550 -9,52%
TVPP122014 200 3.396 6,100 6,100 6,100 5,960 -7,60%
TVPP052015 300 7,190 7,190 7,190 7,050 -6,50%
R015022015 237 2.648 1203,787 1195,000 1209,238 1203,586 -1,75%
R0O15042015 150 100 1216,320 1196,974 1210,633 1210,564 -2,26%
R0O15062015 350 1262,896 1243550 1257,209 1257,140 -2,27%
AA17022015 280 2.405 1158,000 1152,084 1154,004 1152,951 -2,73%
AA17042015 200 650 1169,698 1162,239 1160,342 1159,289 -3,11%
AY24022015 50 550 1170,892 1163,816 1179,600 1169,750 -1,59%
AY24042015 1.457 1223,053 1211,500 1220,300 1210,450 -2,03%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR012015 9 142 feriado 293,00 289,10 292,10 291,80
ISR052015 237 967 253,70 250,40 251,90 252,90 -0,32%
ISR072015 5 5 257,40 254,00 256,20 256,20 -0,54%
TRI000000 535 116,00 111,00 117,00 114,00 -1,72%
TRI122014 30 42 116,00 111,00 117,00 114,00 -1,72%
TRI012015 5 75 120,00 120,00 120,00 126,00 5,00%
TRI032015 4 4 130,00 130,00 132,00
MAI000000 6 126,00 125,00 124,00 124,50 -1,19%
MAI122014 34 126,00 125,00 124,00 124,50 -1,19%
MAI012015 15 130,50 130,50 129,00 129,00 -1,90%
MAI042015 29 139,00 139,00 139,00 140,50 0,36%
SOF000000 1114 295,00 290,00 294,00 292,50 0,17%
SOF122014 185 372 295,00 290,00 294,00 292,50 0,17%
SOF012015 110 696 293,70 289,00 292,60 292,50 0,34%
SOF022015 35 13 292,00 291,00
SOF032015 107 268,00 264,00 266,50 267,50 0,19%
SOF042015 74 254,50 251,00 252,50 253,50 -0,20%
SOF052015 312 1.558 255,00 251,50 253,00 254,00 -0,20%
SOF072015 4 26 258,10 254,70 256,80 257,00 -0,50%
$0J000000 295,00 290,00 294,00 293,00 0,17%
S0J052015 87 255,00 251,50 253,20 254,00 -0,39%
S0J072015 258,10 254,70 256,80 257,00 -0,50%
S0Y122014 260 625 385,50 379,20 383,00 384,80 1,08%
S0Y022015 180 389,00 382,00 385,40 387,20 1,02%
S0Y042015 196 1.116 390,30 384,00 387,60 389,90 0,93%
S0Y062015 210 1.714 391,80 386,00 389,40 392,30 1,34%
SOY072015 294 294 390,70 385,20 388,30 390,00 0,88%
CRN022015 10 39 155,90 155,60 157,10 160,60 2,88%
CRN042015 30 183 159,50 159,00 160,60 164,00 2,69%
CRN062015 140 161,50 160,90 162,40 166,00 2,60%
TOTAL 946.963 3.496.611
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var.
max min_ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min_ dltima__ sem.

FINANCIEROS En$/US$S

DLR122014 feriado 8668 8642 8645 8639 8633 8635 8633 8625 8633 8,635 8628 8631 -050%

DLR012015 8,860 8820 8825 8820 8805 8820 8820 8810 8818 8825 8815 8,825 -034%

DLR022015 9,040 9,010 9,010/ 9,020 8985 9,020 9,020 9,003 9,010 9,040 9,003 9,020| -0,28%

DLR032015 9210 9,195 9,200 9210 9,205 9,210| 9,210 9,205 9,210| 9,230 9,203 9,230| 0,05%

DLR042015 9,405 9,390 9,405 9420 9410 9410/ 9450 9,410 9,450

DLR052015 9,620 9580 9,620 9,640 9,635 9,640 9670 9,670 9,670 016%

DLR062015 9,805 9,805 9,805 9,820 9,820 9,820

DLR072015 10,050 10,001 10,050

DLR102015 10,680 10,680 10,680

DLR112015 10,805 10,805 10,805

OR0052015 1230,0 12191 1230,0 1219,0 1219,0 1219,0

WTI052015 70,00 6753 6893 6722 6545 66,04 6580 6520 6520, 6362 6252 62,85 -1210%

WTI112015 69,80 69,80 69,80

TVPP122014 6,100 6,000 6,100

R0O15022015 11954 11928 11950( 12092 1196,5 12092

RO15042015 11970 1197,0 11970/ 11993 11987 11993

AA17022015 1158,0 1158,0 1158,0f 1152,1 1152,1 1152,1| 11540 1146,2 1154,0| 1153,0 11530 1153,

AA17042015 1169,7 1169,7 1169,7| 11622 11622 1162,2| 11498 1149,0 1149,0

AY24022015 11638 11638 11638

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR012015 feriado 2940 2930 2930{ 291,10 291,10 291,10| 291,80 291,80 291,80

ISR052015 2554 2535  253,7| 25450 250,40 250,40| 253,00 250,20 251,90 254,20 250,80 253,30| -0,16%

ISR072015 257,50 257,50 257,50

TRI122014 111,00 111,00 111,00( 11850 11850 11850| 114,00 114,00 114,00

TRI012015 120,00 120,00 120,00

TRI032015 130,00 130,00 130,00

SOF122014 2951 2930 2950 295,00 292,00 293,00{ 293,00 29250 292,50| 0,17%

SOF012015 2942 2933 2937 292,00 292,00 292,00{ 292,60 292,00 292,60 292,70 292,50 292,50| 041%

SOF022015 292,00 292,00 292,00| 291,00 291,00 291,00

SOF052015 2565 2545 255,0| 25510 251,50 251,50| 254,20 253,00 253,00{ 255,00 252,80 254,20 -0,12%

SOF072015 257,00 257,00 257,00

SOY122014 386,0 3860 3860 38610 381,30 381,30 383,00 383,00 383,00( 0,29%

SOY042015 390,1 390,0 390,1| 390,60 389,20 390,20 389,70 388,30 389,40 0,62%

SOY062015 387,40 386,30 386,50 392,90 392,30 392,30

S0Y072015 3905 390,1 3905/ 389,10 38510 38510 389,40 389,30 389,40

CRN022015 156,0 156,0 156,0

CRN042015 161,00 161,00 161,00

947.330 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.501.329 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest]| 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var.sem.

TRIGO B.A. 12/2014 feriado 130,00 136,00 137,00 139,00 9,45%

TRIGO B.A. 01/2015 41.200 1.651 131,00 137,30 138,50 141,00 9,98%

TRIGO B.A. 03/2015 5.300 456 143,50 149,30 150,50 152,50 7,55%

TRIGO B.A. 07/2015 10.700 558 154,50 160,00 160,00 162,50 6,91%

MAIZ ROS 12/2014 7.800 123 128,00 124,00 124,00 125,00 -0,79%

MAIZ ROS 01/2015 3.200 45 131,50 126,00 126,00 126,00 -4,04%

MAIZ ROS 02/2015 1 132,00 130,00 130,50 131,50 -0,23%

MAIZ ROS 04/2015 20.200 1.333 139,00 139,00 139,50 140,50 0,36%

MAIZ ROS 07/2015 7.300 503 136,90 136,50 137,10 140,00 1,45%

GIRASOL ROS 03/2015 500 15 270,00 270,00 270,00 270,00

SORGO ROS 12/2014 140,00 140,00 140,00 140,00

SORGO ROS 01/2015 5 140,00 140,00 140,00 140,00

SORGO ROS 04/2015 140,00 140,00 140,00 140,00

SORGO ROS 05/2015 25 140,00 140,00 140,00 140,00

SOJA ROS 12/2014 1.000 294,00 290,50 293,00 293,00 0,27%

SOJA ROS 01/2015 66.700 2.658 294,00 290,50 293,00 293,00 0,27%

SOJA ROS 03/2015 273,00 270,00 272,50 272,50 0,48%

SOJA ROS 04/2015 60 255,60 252,50 254,10 254,60 -0,27%

SOJA ROS 05/2015 145.100 9.407 255,00 251,90 253,50 254,00 -0,27%

SOJA ROS 07/2015 28.400 94 258,50 255,40 257,70 257,00 -0,46%

SOJA ROS 11/2015 1 264,00 261,00 262,70 262,00 -0,64%

CEBADA Q.Q. 12/2014 142,00 143,00 144,00 144,00 0,70%

CEBADA Q.Q. 01/2015 2.500 72 142,00 143,00 144,00 144,00 0,70%

TOTALES 262.600 17.007
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14  varsem.
TRIGO ROS 12/2014 feriado 92,00 91,00 90,00 86,00  -6,52%
TRIGO ROS 01/2015 2.500 74 97,00 91,10 90,00 88,00  -9,28%
TRIGO ZAR 01/2015 2.000 30 100,00 100,00 100,00 100,00
TRIGO SFE 01/2015 300 93,00 94,00 94,00 94,00 1,08%
TRIGO SFE 03/2015 300 3 94,00 94,00 94,00
TRIGO TDL 01/2015 2 75,00 78,00 78,00 78,00 4,00%
TRIGO CHM 01/2015 17 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ B.A. 12/2014 107,00 107,00 107,00 107,00
TOTALES 5.100 126
267.700 17.133
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicion | Vol. Sem.  Open Interest| 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 1212/14  varsem.
SOJA CME sle 01/2015 6.668 144 feriado 1.047,75 1.032,00 1.041,25 1.045,00 0,63%
SOJA CME sle 05/2015 12.383 66 1.061,00 1.046,75 1.054,00 1.057,25 0,62%
SOJA CME sle 07/2015 8.437 17 1.065,00 1.050,00 1.059,00 1.061,50 0,50%
TRIGO CME sfe 03/2015 5.172 122 586,25 579,50 596,00 607,00 2,36%
TRIGO CME s/e 07/2015 5.580 5 593,50 587,50 602,00 608,00 1,21%
MAIZ CME sle 03/2015 4,699 101 394,00 393,50 398,00 406,75 3.17%
MAIZ CME sle 05/2015 5.588 12 402,50 401,00 406,00 415,00 2,85%
TOTALES 48.527 467
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 224 11 feriado 1.100,00 1.160,00 1.200,00 110000  10,00%
MAIZ B.A. Disp. 1.095,00 1.060,00 1.060,00 107000  -0,93%
MAIZ ROS Disp. 1.095,00 1.060,00 1.060,00 107000  -0,93%
SOJA ROS Disp. 2.510,00 2.490,00 2510,00 2.510,00 0,40%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.510,00 2.490,00 2510,00 2.510,00 0,40%
TOTALES 224 11
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
Posicién 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var.
max. min.  (ltmo  méx. min.  (lttmo  méx. min. _ (ltmo  mdx. min.  (ltmo _md&x.  min. _ (ltimo sem.
TRIGO B.A. 12/2014 feriado 1390 1390 139,0
TRIGO B.A. 01/2015 1320 1280 1315 1380 1320 1380 1400 1370 1390 1415 1400 1410 97%
TRIGO B.A. 03/2015 1440 1435 1435 1505 1430 1505 1510 1495 1500 1530 1520 1525 85%
TRIGO B.A. 07/2015 1545 1515 1540 1610 1570 1600 1620 1590 1600 1630 1615 1625 7.3%
MAIZ ROS 12/2014 1280 1255 1255 1280 1230 1230 1250 1240 1240 1280 1250 1250 -08%
MAIZ ROS 01/2015 1260 1250 1260 1260 1250 1250 1260 1260 126,0
MAIZ ROS 02/2015
MAIZ ROS 04/2015 1400 1381 1390 1390 1389 1390 1400 1390 1400 1405 1399 140,5 04%
MAIZ ROS 07/2015 1380 1369 1370 1370 1364 1365 1380 1370 1375 1400 1380 1400 14%
GIRASOL ROS 03/2015 2700 2700 270,0 2700 2700 270,0
SOJAROS 12/2014 2800 2800 280,0
SOJA ROS 01/2015 2950 2930 2930 2930 2880 2880 2930 2910 2928 2936 2918 2930 03%
SOJA ROS 05/2015 2570 2550 2550 2555 2505 2505 2545 2530 2532 2550 2520 2542 -07%
SOJAROS 07/2015 2600 2595 2600 2585 2578 2580 2577 257,01 257,0 2580 2565 257,0 02%
CEBADA Q.Q. 01/2015 1420 1420 1420 1430 1410 1430 1440 1440 1440
TRIGO ROS 12/2014 feriado 860 860 86,0
TRIGO ROS 01/2015 910 910 91,0 900 900 900 80 865 880 -83%
TRIGO ZAR 01/2015 1000 1000 1000 1000 1000 100,0 950 950 950
TRIGO SFE 01/2015 940 940 940
TRIGO SFE 03/2015 940 940 940
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var,
max min__dlima  méx min__dlima  méx min__dlima  méx min__dltima méx min__ dltima  sem.
SOJA CME sle 01/2015 feriado 1048,8 10430 1047,8 1047,0 10300 10300 10445 10320 1041,3 10463 10348 10450 10%
SOJA CME sle 05/2015 1061,0 10550 10610 1060,0 10430 10468 10560 10450 10540 10600 10475 1057,3 11%
SOJA CME sle 07/2015 1065,3 1057,0 10653 1064,5 10450 10450 10610 1050,0 1059,0 10640 10520 10615 10%
TRIGO CME sle 03/2015 5935 5845 5863 5830 5775 5795 5990 5750 5960 6120 6055 607,0 24%
TRIGO CME sle 07/2015 599,5 5920 5935 5900 5845 5875 6030 5825 6020 6125 6070 6080 L2%
MAIZ CME sle 03/2015 3945 3920 3935 3955 3900 3935 3990 3950 3980 4068 4030 4068 32%
MAIZ CME sle 05/2015 4030 4000 4015 4045 3990 3990 4065 4015 4060 4150 4110 4150 34%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 var,
max min__dlima  méx min__dlima  méx min__dlima  méx min__dltima méx min__ dltima  sem.
TRIGO B.A. Disp. 10500 1050,0 10500 50%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial feriado 255,00 250,00 250,00 fli 255,00 -2,0%

Precio FAS 189,01 185,16 185,00 189,01 -2,1%

Precio FOB Dic'14 v 250,00 v 249,00

Precio FAS 185,16 184,00

Precio FOB Ene'15 250,00 v 252,00 v 252,00 250,00 0,8%

Precio FAS 184,01 187,16 187,00 184,01 1,6%

Precio FOB Feb'15 251,00 250,50 250,50 251,00 -0,2%

Precio FAS 185,01 185,66 185,50 185,01 0,3%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB Ene'l5 260,00 260,00 262,50 260,00 1,0%

Precio FAS 194,01 195,16 197,50 194,01 1,8%
Pto del Sur - Qq

Precio FOB Dc/En.15 € 240,00 € 240,00 ¢ 240,00 € 240,00

Precio FAS 174,01 175,16 175,00 174,01 0,6%

Precio FOB Feb'15 v 260,00 v 260,00 v 260,00 v 260,00

Precio FAS 194,01 195,16 195,00 194,01 0,5%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 195,00 194,00 196,00 193,00 1,6%

Precio FAS 147,25 146,46 148,02 145,63 1,6%

Precio FOB Ene'l5 194,97 193,89 194,78 193,00 0,9%

Precio FAS 147,23 146,35 146,80 145,62 0,8%

Precio FOB Feb'15 194,97 194,38 196,25 193,00 1,7%

Precio FAS 147,23 146,84 148,28 145,62 1,8%

Precio FOB Mar'15 v191,23 v 190,64 v 196,45 v 189,26 3,8%

Precio FAS 143,49 143,10 148,47 141,88 4,6%

Precio FOB Abr'15 189,46 188,87 v 191,13 187,10 2,2%

Precio FAS 141,72 141,33 143,16 139,72 2,5%

Precio FOB May'15 € 186,51 v 190,35 v 189,95 c 18257 4,0%

Precio FAS 138,76 142,80 141,98 135,19 5,0%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Feb'15 200,88 €200,29 202,16 € 198,91 1,6%

Precio FAS 153,13 152,74 154,18 151,53 1,7%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 163,00 163,00 165,00 163,00 1,2%

Precio FAS 121,85 121,85 123,45 121,85 1,3%

Precio FOB Ene'l5 €193,00 c19241 €194,28 c 183,16 6,1%

Precio FAS 151,85 151,26 152,73 142,01 7,6%

Precio FOB Feb'15 194,97 196,06 197,83 188,08 5,2%

Precio FAS 153,82 154,91 156,28 146,93 6,4%

Precio FOB Mar'15 192,41 191,82 193,50 189,46 2,1%

Precio FAS 151,26 150,67 151,95 148,31 2,5%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 463,00 456,00 460,00 458,00 0,4%

Precio FAS 287,61 283,39 285,73 284,50 0,4%

Precio FOB Abr'15 v 405,84 v 404,46

Precio FAS 230,45 230,96

Precio FOB May'15 404,01 397,94 401,89 402,26 -0,1%

Precio FAS 228,62 225,33 227,62 228,76 -0,5%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot Oficial 390,00 390,00 390,00 390,00

Precio FAS 231,63 231,63 231,51 231,86 -0,2%

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

Tipo de cambio de referencia

05/12/14 08/12/14 09/12/14 10/12/14 11/12/14 12/12/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,4570 feriado 8,4520 8,4510 8,4500 8,4510 -0,07%
vndr 8,5570 8,5520 8,5510 8,5500 8,5510 -0.07%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 65119 6.5080 6.5073 65065 65073 -0,07%
Maiz 20,0 6,7656 6,7616 6,7608 6,7600 6,7608 -0,07%
Demas cereales 20,0 6,7656 6,7616 6,7608 6,7600 6,7608 -0,07%
Habas de soja 35,0 54971 54938 54932 54925 54932 -0,07%
Semilla de airasol 32,0 5,7508 57474 5,7467 5,7460 5,7467 -0,07%
Resto semillas oleadin. 235 6.4696 6.4658 6.4650 6.4643 6,4650 -0,07%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 7,3576 73532 73524 73515 7,3524 -0,07%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,7508 5,7474 5,7467 5,7460 5,7467 -0,07%
Harina v pellets airasol 30,0 5,9199 59164 5,9157 5,9150 59157 -0,07%
Resto Harinas y Pellets 30,0 59199 59164 5,9157 5,9150 5,9157 -0.07%
Aceite de soja 32,0 5,7508 5,7474 5,7467 5,7460 5,7467 -0,07%
Aceite de girasol 30,0 59199 59164 5,9157 5,9150 5,9157 -0.07%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 59199 59164 5.9157 5.9150 5.9157 -0.07%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of ) FOB Arg- FOB Golfo Duro () FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 CBOT 5

USS$/ Tn Up River

Emb.cerc. ene-15 dic-14 ene-15 feb-15 dic-14 ene-15 dic-14 mar-15 may-15 dic-14 mar-15
12/12/2013 345,00 328,75 304,67 305,00 305,40 276,93 275,10 228,73 232,87 235,26 245,91 249,22
Semana anterior| 255,00 250,00 290,00 290,00 290,00 271,50 271,50 223,77 218,26 220,10 23241 234,89
08/12/14 fer. fer. 290,00 290,00 290,00 273,00 273,00 224,14 219,73 221,20 232,96 23487
09/12/14 255,00 250,00 283,60 283,60 283,60 268,50 268,50 220,65 215,23 216,61 226,71 228,55
10/12/14 250,00 v252,00 280,10 280,10 280,10 267,00 267,00 217,99 213,76 214,95 225,89 226,90
11/12/14 250,00 v252,00 283,80 283,80 283,80 272,80 272,80 224,23 219,55 220,56 229,10 230,57
12/12/14 250,00 fli i fli ffi fli i 230,57 222,86 223,68 232,96 233,05
Var. Semanal -2,0% 0,8% -2,1% -2,1% 2,1% 0,5% 0,5% 3,0% 2,1% 1,6% 0,2% -0,8%
Var. Anual -27,5% -23,3% -6,9% -7,0% -7,1% -1,5% -0,8% 0,8% -4,3% -4,9% -5,3% -6,5%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
entregado 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 CBOT (3

Emb.cerc. | ene-15 abr-15 may-15 feb-15 dic-14 ene-15 feb-15 dic-14 mar-15 may-15 jul-15
12/12/2013 215,00 226,07 205,80 V226,17 v220,27 216,20 210,30 210,30 168,60 170,96 174,21 176,86
Semana anterior| 193,00 193,00 187,10 c182,57 €198,91 190,90 189,00 189,00 150,19 155,51 158,85 161,41
08/12/14 fer. fer. fer. fer. fer. 189,10 187,10 187,10 148,58 153,62 156,92 159,52
09/12/14 195,00 194,97 189,46 186,51 200,88 191,00 189,10 189,10 150,78 155,60 158,95 161,51
10/12/14 194,00 193,89 188,87 v190,35 €200,29 189,30 186,50 186,50 150,58 155,01 158,36 160,82
11/12/14 196,00 194,78 v191,13 v189,95 202,16 186,42 186,40 186,40 153,54 156,88 160,03 162,40
12/12/14 200,00 fh fli fh fh fli fli fh 156,00 160,43 163,67 165,94
Var. Semanal 3,6% 0,9% 2,2% 4,0% 1,6% -2,3% -1,4% -1,4% 3,9% 3.2% 3,0% 2,8%
Var. Anual -7,0% -13,8% -1,1% -16,0% -8,2% -13,8% -11,4% -11,4% -1,5% -6,2% -6,0% -6,2%
(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 depdsitos autorizados de Chicago.
SORGO ICOMPL JO GIRASOL

FOB FOB [Grano |Pellets Aceite
. . FOB Arg

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

Emb.cerc. | ene-15 mar-15 dic-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. feb-15 Emb.cerc. dic-15 en/mr'l5  abfjn'l5 jlist.15
12/12/2013 196,00 196,06 196,06 212,39 430,00 245,00 940,00 €920,00 972,50 972,50 980,00
Semana anterior| 163,00 c183,16 189,46 390,00 213,00 250,00 855,00 v870,00 880,00 870,00 885,00
08/12/14 fer. fer. fer. 218,60 fer. fer. fer. fer. fer. 880,00 875,00 890,00
09/12/14 163,00 193,00 192,41 220,57 390,00 213,00 250,00 855,00 v870,00 875,00 870,00 887,50
10/12/14 163,00 c192,41 191,82 220,57 390,00 213,00 250,00 855,00 v870,00 880,00 875,00 890,00
11/12/14 165,00 194,28 193,50 221,85 390,00 213,00 250,00 855,00 v870,00 885,00 875,00 890,00
12/12/14 168,00 fli fli fli 390,00 213,00 fli 855,00 fli 875,00 870,00 880,00
Var. Semanal 3,1% 6,1% 2,1% -0,6% -0,6%
Var, Anual -14,3% -0,9% -1,3% 4,5% -9,3% -13,1% -9,0% -5,4% -10,0% -10,5% -10,2%
(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 (3)

Uss / Tn Oficial (1) |Up River GM

Emb.cerc. | may-15 dic-14 ene-15 feb-15 mar-15 ene-15 mar-15 may-15 jul-15 ago-15 feb-15
12/12/2013 550,00 486,04 535,90 529,60 527,70 527,70 486,40 481,90 475,84 471,52 460,78 610,58
Semana anterior| 458,00 402,26 426,50 425,40 424,00 423,20 380,67 382,88 385,17 387,10 386,64 449,01
08/12/14 fer. fer. 426,80 425,70 424,20 422,40 383,47 385,67 388,02 389,71 388,90 466,97
09/12/14 463,00 404,01 427,70 426,60 425,60 424,50 385,54 387,84 390,23 391,88 390,87 469,49
10/12/14 456,00 397,94 419,50 419,50 419,40 417,50 379,20 381,59 383,98 385,82 384,90 472,65
11/12/14 460,00 401,89 423,30 423,30 423,10 421,30 382,97 385,36 387,56 389,40 388,30 476,59
12/12/14 462,00 fli fli fli fli fli 384,81 387,19 389,31 391,14 390,04 481,08
Var. Semanal 0,9% -0,1% 0,01 0,00 0,00 0,00 1,1% 1,1% 1,1% 1,0% 0,9% 7,1%
Var. Anual -16,0% -17,3% 0,21 -0,20 0,20 -0,20 -20,9% -19,7% -18,2% -17,0% -15,4% -21,2%
(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
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

PELLETS DE SOJA

s/ Tn FOB Of (1)|FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM -8 (2 Arg (2) CBOT (3

Emb.cerc. | abr-15 my/jl.15 ene-15 ab/jl-15 en/mr.15 ab/st-15 en/mr.15 dic-14 ene-15 mar-15 may-15
12/12/2013 536,00 514,22 454,75 501,65 426,70 546,00 476,00 558,00 506,39 474,10 464,62 453,15
Semana anterior| 437,00 c418,54 405,97 439,15 388,34 444,00 414,00 460,00 434,52 403,88 390,43 385,14
08/12/14 fer. fer. fer. 443,23 392,03 452,00 423,00 468,00 442,57 407,96 394,73 389,00
09/12/14 447,00 c426,81 410,99 V436,84 390,60 458,00 426,00 474,00 453,70 413,69 398,70 391,53
10/12/14 442,00 c421,74 404,49 423,39 384,09 460,00 430,00 479,00 446,65 406,86 392,53 384,92
11/12/14 442,00 c424,05 406,41 427,14 384,37 453,00 424,00 473,00 447,64 409,50 394,84 387,46
12/12/14 438,00 fli fh fli fli 451,00 424,00 472,00 417,66 404,54 392,75 386,57
Var. Semanal 0,2% 1,3% 0,1% -2,7% -1,0% 1,6% 2,4% 2,6% -3,9% 0,2% 0,6% 0,4%
Var. Anual -18,3% -17,5% -10,6% -14,9% -9,9% -17,4% -10,9% -15,4% -17,5% -14,7% -15,5% -14,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depdsitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. ene-15 feb-15 my/jl.15 ene-15 my/jl15 fblab15 my/jl15 dic-14 ene-15 mar-15 may-15
12/12/2013 903,00 895,95 874,01 889,34 875,67 984,27 977,39 877,43 881,61 889,99 899,03
Semana anterior| 767,00 765,66 705,47 768,96 707,13 786,69 786,69 705,69 707,23 712,08 717,15
08/12/14 fer. fer. fer. fer. 763,89 702,17 798,98 700,40 702,16 707,01 712,30
09/12/14 772,00 780,21 752,65 699,08 769,74 702,39 792,19 792,19 703,48 705,25 710,10 715,39
10/12/14 769,00 771,61 745,15 687,84 765,55 694,45 808,60 802,38 698,19 699,96 704,59 709,66
11/12/14 769,00 772,05 751,11 689,60 767,64 698,42 798,38 798,38 703,92 705,91 710,76 715,83
12/12/14 784,00 fli fli fli fli fli 803,35 803,35 704,81 713,40 718,03 722,88
Var. Semanal 2.2% 0,8% -2,3% -0,2% -1,2% 2,1% 2,1% -0,1% 0,9% 0,8% 0,8%
Var. Anual -13,2% -13,8% -21,1% -13,7% -20,2% -18,4% -17,8% -19,7% -19,1% -19,3% -19,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 03/12/14 Declaraciones de Compras Embarques
Producto [Cosecha semana__ | Totalcomprado’ |  Totala fijar > ‘ Total fijado ® acumulados *
Trigo pan 14/15 712 3.083,6 1.163,7 473 71,0
(Dic-Nov) (956,1) (150,1) (7.8)
13114 17,8 2.744,1 189,9 36,0 1.526,7
(4.954,6) (202,4) (80,4) (3.064,4)
Maiz 14/15 660,0 3.267,3 2.351,8 308
(Mar-Feb) (1.480,7) (1.116,1) (155,5)
13/14 425,9 18.917,4 4.792,6 2.100,6 14.106,8
(19.079,3) (1.856,8) (970,4) (16.242.,6)
Sorgo 13114 46,9 1.166,9 1813 138,8 1.057,8
(Mar-Feb) (1.700,3) (160,9) (115,6) (1.714,1)
Cebada Cerv. 14/15 213 170,0 233 01
(Dic-Nov) ** (220,9) (43.4) 49
13/14 11,0 876,0 46,2 339 652,5
(902,0) (279,8) (149,1) (654,2)
Cebada Forr. 14/15 8,6 58,6 18,5 05
(Dic-Nov) ** (207,0) 48,7) (2.5)
13/14 2,7 1.609,8 1372 425 2.036,0
(3.073,2) (86.1) (73,0) (2.821,7)
Soja 14/15 45,0 9731 859,7 12,1
(Abr-Mar) (1.495,3) (1.223,0) (108,8)
13114 829 10.310,2 3.295,8 2.528,9 7.151,9
(9.458,4) (2.666,9) (2.657,7) (6.506,3)
Girasol 13/14 01 40,9 95 2,9
(Ene-Dic) (36.,6) (5.4) @7

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyYP hasta setiembre y desde octubre
es estimado por Situacién de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta setiembre

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 26/11/14 Cosecha . compras ; Total a fijar Fijado total °
estimadas (*) ‘ declaradas
Trigo pan 14/15 (**) 767,1 2284 60,5
(536,8) (155,5) (23,2)
13/14 5.124,7 4.868,5 819,7 684,4
(3.958,2) (3.760,3) (672,1) (669,8)
Soja 14/15 * 1.3934 1.257,2 16,7
(941,9) (466,0) 8.8)
13/14 29.258,2 29.258,2 8.000,4 6.470,2
(29.528,6) (29.528,6) (13511,1) (11.576,9)
Girasol 14/15 () 229.4 38,1 46
(78,7) (50,6) ©01)
13/14 21329 21329 664,6 469,7
(2.473,6) (2.473,6) (782,3) (559,1)
Al 05/11/14 Cosecha
Maiz 14/15 &) 100,2
(57.8)
13/14 4.198,6 3.778,7 551,5 395,3
(4.043,8) (3.639,4) (452,8) (314,7)
Sorgo 13/14 1189 107,0 55 14
(87,9 (79,1 (3,7) (3,1)
Cebada Cerv. 14/15 () 1787 58,5 30,2
(36.5) @1.1) (0.8)
13/14 1.186,6 1.127,3 188,8 1444
(1.070,9) (1.017,4) (105,6) (40,7)

(*) 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. (**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en en item anterior. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye “a fijar". (2) Total a fijar:
compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecid precio. Fuente: Datos
procesados por la Direccion de Mercados Agricolas segun informacién 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: diciembre-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

2013/14 520,18 2.977,62 3.497,80 505,19 869,41 2.839,72 582,18 20,5%
2014/15 (ant) 583,04 2.997,58 3.580,62 478,64 896,98 2.880,50 623,06 21,6%
2014/15 (act) 582,18 3.003,46 3.585,64 482,03 899,50 2.882,83 625,24 21,7%
Var. s/mes anterior -0,1% 0,2% 0,1% 0,7% 0,3% 0,1% 0,3% 0,3%
Var. slciclo 13/14 11,9% 0,9% 2,5% -4,6% 3,5% 1,5% 7,4% 5,8%

Total Cereales

2013/14 453,39 2.472,03 2.925,42 371,41 869,41 2.423,83 501,59 20,7%

2014/15 (ant) 502,20 2.468,68 2.970,88 344,06 896,98 2.450,78 520,11 21,2%

2014/15 (act) 501,59 247274 2.974,33 346,69 899,50 2.453,15 521,18 21,2%
Var. s/mes anterior -0,1% 0,2% 01% 0.8% 03% 01% 0,2% 0,1%
Var, slciclo 13/14 10,6% 0.0% 17% -6,7% 3,5% 12% 3.9% 2,7%
Todo Trigo

2013/14 174,46 714,77 889,23 165,80 130,25 703,93 185,30 26,3%

2014/15 (ant) 185,72 719,86 905,58 154,92 139,87 712,69 192,90 27,1%

2014/15 (act) 185,30 722,18 907,48 158,04 139,22 712,58 194,90 27,4%
Var. s/mes anterior -0,23% 032% 021% 2,01% -0,46% -0,02% 1,04% 1,05%
Var, slciclo 13/14 6.21% 1,04% 2,05% -4,68% 6,89% 1,23% 5,18% 3,90%

Granos Gruesos

2013/14 168,85 1.280,41 1.449,26 163,61 739,16 1.239,74 209,52 16,9%

2014/15 (ant) 210,02 1.273,77 1.483,79 147,61 757,11 1.255,14 228,65 18,2%

2014/15 (act) 209,52 1.275,32 1.484,84 146,74 760,28 1.257,68 227,16 18,1%
Var. simes anterior -0,24% 0,1% 0,1% -0,6% 0,4% 0,2% -0,7% -0,9%
Var. siciclo 13/14 24,1% -0,4% 2,5% -10,3% 2,9% 1,4% 8,4% 6,9%
Maiz

2013/14 137,80 989,28 1.127,08 130,14 575,99 954,25 172,84 18,1%

2014/15 (ant) 172,99 990,32 1.163,31 113,09 596,69 971,81 191,50 19,7%

2014/15 (act) 172,84 991,58 1.164,42 112,34 597,12 972,21 192,20 19,8%
Var. simes anterior -0,09% 0,13% 0,10% -0,66% 0,07% 0,04% 0,37% 0,32%
Var. slciclo 13/14 25,43% 0,23% 3,31% -13,68% 3,67% 1,88% 11,20% 9,15%
Arroz

2013/14 110,08 476,85 586,93 42,00 480,16 106,77 22,2%

2014/15 (ant) 106,46 475,05 581,51 41,53 482,95 98,56 20,4%

2014/15 (act) 106,77 475,24 582,01 41,91 482,89 99,12 20,5%
Var. s/mes anterior 0,29% 0,04% 0,09% 0,92% -0,01% 0,57% 0,58%
Var. slciclo 13/14 -3,01% -0,34% -0,84% -0,21% 0,57% -7,16% -7,69%

Semillas Oleaginosas

2013/14 66,79 505,59 572,38 133,78 415,89 80,59 19,4%
2014/15 (ant) 80,84 528,90 609,74 134,58 429,72 102,95 24,0%
2014/15 (act) 80,59 530,72 611,31 135,34 429,68 104,06 24,2%
Var. simes anterior -0,31% 0,34% 0,26% 0,56% -0,01% 1,08% 1,09%
Var. sfciclo 13/14 20,66% 497% 6,80% 1,17% 3,32% 29,12% 24,98%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de:

diciembre-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 10,99 280,22 291,21 81,77 275,12 12,44 4,5%

2014/15 (ant) 12,22 291,73 303,95 85,99 286,63 12,61 4,4%

2014/15 (act) 12,44 291,52 303,96 85,57 286,50 12,96 4,5%
Var. s/mes anterior 1,80% -0,07% 0,00% -0,49% -0,05% 2,78% 2,82%
Var. slciclo 13/14 13,19% 4,03% 4,38% 4,65% 4,14% 4,18% 0,04%
Aceites vegetales

2013/14 17,04 169,56 186,60 68,78 165,35 17,35 10,5%

2014/15 (ant) 17,89 176,95 194,84 70,77 172,99 18,22 10,5%

2014/15 (act) 17,35 176,44 193,79 71,08 172,95 17,76 10,3%
Var. s/mes anterior -3,02% -0,29% -0,54% 0,44% -0,02% -2,52% -2,50%
Var. slciclo 13/14 1,82% 4,06% 3,85% 3,34% 4,60% 2,36% -2,14%
Soja

2013/14 56,28 285,30 341,58 112,83 239,83 272,62 66,58 24,4%

2014/15 (ant) 66,85 312,06 378,91 115,54 251,92 285,82 90,28 31,6%

2014/15 (act) 66,58 312,81 379,39 116,22 251,87 286,07 89,87 31,4%
Var. s/mes anterior -0,40% 0,24% 0,13% 0,59% -0,02% 0,09% -0,45% -0,54%
Var. slciclo 13/14 18,30% 9,64% 11,07% 3,00% 5,02% 4,93% 34,98% -0,54%
Harina de soja

2013/14 9,49 188,39 197,88 59,62 185,20 10,48 5,7%

2014/15 (ant) 10,27 198,96 209,23 64,02 195,09 10,89 5,6%

2014/15 (act) 10,48 198,92 209,40 63,92 195,01 11,24 5,8%
Var. s/mes anterior 2,04% -0,02% 0,08% -0,16% -0,04% 3.21% 3,26%
Var. slciclo 13/14 10,43% 5,59% 5,82% 7,21% 5,30% 7,25% 1,86%
Aceite de soja

2013/14 3,53 44,66 48,19 9,21 45,11 3,05 6,8%

2014/15 (ant) 3,00 46,95 49,95 9,52 46,48 3,10 6,7%

2014/15 (act) 3,05 46,99 50,04 9,53 46,53 321 6,9%
Var. s/mes anterior 1,67% 0,09% 0,18% 0,11% 0,11% 3,55% 3,44%
Var. slciclo 13/14 -13,60% 5,22% 3,84% 3,47% 3,15% 5,25% 2,03%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA

D E

COMERCIO

D E

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: dic-14
Todo Trigo Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion

dic-14 nov-14 dic-14  Mes Ant. Afio Ant. dic-14 nov-14 dic-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,99 22,99 22,74 1,1% 34,07 34,07 31,08 9,6%
Area Cosechada 18,78 18,78 18,33 2,4% 33,75 33,75 30,88 9,3%
% Cosechado 82% 82% 81% 1,3% 99% 99% 99% 0,3%
Rinde 29,39 29,39 31,68 7.2% 31,95 31,95 29,59 8,0%
Stock Inicial 16,06 16,06 19,54 -17,8% 2,50 2,50 3,84 -34,8%
Produccién 55,14 55,14 58,11 5,1% 107,72 107,72 91,39 17,9%
Importacién 4,90 4,63 4,60 5,9% 6,5% 0,41 0,41 1,96 -79,2%
Oferta Total 76,07 75,80 82,22 04%  -75% 110,63 110,63 97,16 13,9%
Industrializacién 48,44 48,44 47,19 2,7%
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 4,90 6,21 21,1% 0,63 0,63 #DIV/O!
Consumo Interno 33,09 33,09 34,18 -3,2%
Exportacion 25,17 25,17 32,01 21,3% 47,90 46,81 44,82 2,3% 6,9%
Empleo Total 58,27 58,27 66,19 -12,0% 99,47 98,39 9466  1,1% 5,1%
Stock Final 17,80 17,53 16,06 16% 10,8% 11,16 12,25 250 -89%  3457%
Ratio Stocks/Empleo 30,5% 30,1% 24,3% 1.6%  259% 11,2% 12,4% 26% -99% 3241%
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

dic-14 nov-14 dic-14  Mes Ant. Afio Ant. dic-14 nov-14 dic-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,53 0,53 0,77 -31,7% 0,23 0,23 0,25 -9,1%
Produccion 9,38 9,33 9,13 06%  27% 38,81 38,81 36,91 5,2%
Importacién 0,07 0,07 0,07 -3,0% 0,15 0,15 0,30 -50,9%
Oferta Total 9,98 9,93 9,98 0,5% 0,0% 39,19 39,19 37,46 4,6%

Ester metilico

Consumo Interno 8,37 8,37 8,60 2,7% 27,31 27,31 26,76 2,0%
Exportacion 0,95 0,95 0,85 11,9% 11,61 11,61 10,48 10,8%
Empleo Total 9,32 9,32 9,45 -14% 38,92 38,92 37,24 45%
Stock Final 0,66 0,61 0,53 9,0%  249% 0,27 0,27 0,23 20,0%
Ratio
Stocks / Empleo 71% 6,5% 5,6% 9,0%  26,6% 0,7% 0,7% 0,6% 14,8%
Precio prom.
Productor (ugs / Tm) 860 860 843 -49,0% 413 413 540 -61,7%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccién de: dic-14
Granos Gruesos Maiz
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
dic-14 nov-14 dic-14  Mes Ant. Afio Ant. dic-14 nov-14 dic-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 42,01 42,01 44,47 -5,6% 36,79 36,79 38,61 -4,7%
Area Cosechada 37,51 37,51 39,74 -5,6% 33,63 33,63 35,49 5,2%
% Cosechado 89% 89% 89% -0,1% 91% 91% 92% -0,6%
Rinde 41,10 41,10 37,60 9,3% 108,84 108,84 99,68 9,2%
Stock Inicial 34,40 34,40 23,50 46,4% 31,40 31,40 20,85 50,5%
Produccion 381,20 381,20 369,30 3,2% 365,95 365,95 353,71 3,5%
Importacion 3,10 3,10 3,00 3,3% 0,64 0,64 0,91 -30,6%
Oferta Total 418,70 418,70 395,80 5,8% 397,98 397,98 375,48 6,0%
Forraje/Residual 141,80 141,80 135,70 45% 136,53 136,53 130,36 4,7%
Alim./Semilla/Ind. 172,80 172,50 171,30 02%  0,9% 166,25 166,00 16503  0,2% 0,7%
Etanol p/ combust. 130,82 130,82 130,41 0,3%
Consumo Interno 314,50 314,30 307,00 0,1% 24% 302,78 302,53 295,39 0,1% 2,5%
Exportacion 50,50 50,50 54,40 -7.2% 44,45 44,45 48,69 -8,7%
Empleo Total 365,10 364,80 361,40 0,1% 1,0% 347,23 346,98 34408  0,1% 0,9%
Stock Final 53,70 53,90 34,40 04%  56,1% 50,75 51,01 3140  -05%  61,7%
Ratio
Stocks / Empleo 14,7% 14,8% 9,5% 0,5%  545% 14,6% 14,7% 9,1% -0,6%  60,2%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 165 165 179 -53,8%
Sorgo Cebada
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
dic-14 nov-14 dic-14  Mes Ant. Afio Ant. dic-14 nov-14 dic-14 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,91 2,91 3,28 -11,1% 121 121 1,42 -14,3%
Area Cosechada 2,51 2,51 2,63 -4,6% 0,97 0,97 121 -20,0%
% Cosechado 86% 86% 80% 73% 80% 80% 86% -6,7%
Rinde 41,49 41,49 37,41 10,9% 38,95 38,95 38,36 1,5%
Stock Inicial 0,86 0,86 0,38 126,7% 1,79 1,79 1,74 2,5%
Produccion 10,36 10,36 9,88 4,9% 385 3,85 472 -18,4%
Importacién 0,76 0,76 0,41 84,2%
Oferta Total 11,23 11,23 10,26 9,4% 6,40 6,40 6,88 -7,0%
Alim./Semilla/Industr. 2,03 2,03 1,78 14,3% 335 335 3,37 -0,6%
Forraje/Residual 2,41 241 2,24 8,0% 1,31 131 1,42 1,7%
Consumo Interno 4,45 4,45 4,01 10,8% 4,66 4,66 4,79 2,7%
Exportacion 5,84 5,84 5,39 8,5% 0,22 0,22 0,30 -28,6%
Empleo Total 10,29 10,29 9,40 9,5% 4,88 4,88 5,09 -4,3%
Stock Final 0,94 0,94 0,86 8,8% 1,52 1,52 1,79 -14,6%
Ratio
Stocks/Empleo 9,1% 9,1% 9,2% -0,6% 31,3% 31,3% 35,0% -10,8%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 156 156 169 -54,1% 223 223 278 -60,0%

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

DICIEMBRE NEGRO (PETROLEO)
PARA LOS MERCADOS
FINANCIEROS

Leandro Fisanotti

Lejos de adelantar los festejos de Fin de Afo,
los mercados internacionales experimentaron una
semana de fuertes caidas presionados por las re-
novadas dudas respecto del crecimiento global.
Reminiscencias de la crisis europea y sefiales de
desaceleracion en las economias asiaticas se su-
maron a las persistentes caidas en el precio del
petréleo y hundieron las cotizaciones en las prin-
cipales bolsas a nivel global. EI mercado local, sin
ser la excepcion, anotd su mayor caida semanal
en seis afios.

Los mercados internacionales atravesaron una
semana de fuertes bajas en la que los inversores
se vieron acorralados por tres frentes: Europa,
China y el precio del crudo. Por un lado, un nuevo
capitulo de crisis institucional en Grecia trajeron
a la memoria de los operadores el hecho de que
los problemas estructurales que enfrenta la eco-
nomia europea aun no estan resueltos. De esta
manera, las bolsas europeas se convirtieron en uno
de los epicentros de las bajas, aunque no fueron
la Unica causa del temblor.

Desde China, las medidas del regulador finan-

ciero, que relajo las relaciones préstamos-depdsi-
tos de las entidades bancarias procurando alcan-
zar un nuevo récord de préstamos que apuntalen
el consumo fueron muy poco frente a la preocu-
pacion que genera la persistente desaceleracion
del sector manufacturero. La produccién indus-
trial en el gigante asiatico crecié en noviembre un
7,2% interanual, la variacién mas baja desde 2009.
Esto incrementa el nivel de incertidumbre respec-
to de la salud de la economia china y alimenta
temores en relacién a los efectos de las inyeccio-
nes de liquidez en el largo plazo.

En otro orden, las cotizaciones del petréleo
no encuentran piso. Sin incrementos previstos en
el nivel de demanda - segun se desprende del in-
forme mensual publicado por IEA - el crudo se hun-
di6 hasta valores minimos de cinco afios. Vale re-
cordar que no se prevén reducciones en la pro-
duccion por parte de los paises que integran la
OPEP. Operando en torno a los 58 dolares por ba-
rril, el commodity afiadié una cuota de presion a
las acciones del sector energético y los paises
productores.

En este complejo escenario, los mercados de
referencia se desenvolvieron acusando los golpes
en las cotizaciones. Las acciones lideres europeas
cayeron en promedio un 6,4%. En los mercados del
viejo continente, la bolsa ateniense lider6 las ba-
jas (cediendo el 20% respecto del viernes pasado),
aunque también resonaron las caidas en las bolsas
de Italia (FTSE MiB) y Espafia (Ibex 35), por sobre

un 7% en la semana.
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con pérdidas, no sorprende que las mayores varia-
ciones negativas se dieran en los papeles vincula-
dos al petrdleo. Las principales bajas se registra-
ron en Petrobras Brasil (-21,6% en la semana), YPF
(-20,1%), Transener (-16,6%), Petrobras Argentina (-
15,8%) y Siderar (-13,2%).

El indice Merval hilvané seis semanas consecu-
tivas de caidas y la primera mitad de diciembre
acumula una baja del 16%. Aln asi, aun sostiene
una suba del 53% en el afio, midiendo el indice en
pesos.

En materia de renta fija, lo mas destacado paso
por la operatoria de canje y cancelacion anticipa-
da de los Boden 2015 promovido por el Ministerio
de Economia. Entre el miércoles y viernes de la
semana que finaliza, los intermediarios del Merca-
do de Capitales expusieron las propuestas de los
inversores para recibir anticipadamente el pago
de los bonos con vencimiento en octubre de 2015
(a razon de 97 dolares por cada 100 de valor nomi-
nal) o canjearlos por titulos con vencimiento en
2024. Esta operacion, de caracter voluntario, apun-
ta a disipar dudas respecto de la capacidad de
pago de la Argentina frente a los vencimientos del
afio entrante, al tiempo que procura aliviar la pre-
sién que las erogaciones por amortizacion de ca-
pital tendrén en las arcas del Tesoro. Esto como
consecuencia del "roll-over" al 2024.
Adicionalmente, el gobierno agrega a esta opera-
cion un regreso a los mercados voluntarios de deu-
da al abrir la licitacion de un nuevo tramo de bo-

Volumenes Negociados

nos con vencimiento en 2024 (AY24) por hasta US$
3.000 millones.

Cerrado el periodo de licitacién, el resultado
gue se conocera en las proximas horas actuara
como un termdémetro de la situacion que tendra
el pais en materia financiera durante los préximos
doce meses. Un resultado exitoso dara aire al mer-
cado y agrega certidumbre a los pagos mas cerca-
nos de deuda. Las perspectivas de una reduccion
en la prima de riesgo ilusionan a los inversores al
ofrecer un importante potencial de suba a los ti-
tulos publicos emitidos en moneda dura. En con-
trario, una demanda reticente dejaria en jaque
estas inversiones.

En lo que refiere al mercado de deuda corpo-
rativa, las noticias mas relevantes de la semana tam-
bién estédn en torno al sector petrolero. En las
Gltimas jornadas se conocieron planes de la pe-
trolera de bandera orientados a tomar un nuevo
tramo de deuda en pesos de los inversores
institucionales locales. Segun trascendid, YPF bus-
ca obtener unos 1.000 millones de pesos a través
de un bono ajustable por Badlar, el cual seria co-
locado principalmente entre las empresas de se-
guros al ser un activo incluido dentro del "Inciso
K". Esto refiere a los titulos elegibles entre las in-
versiones productivas a las que - por reglamento -
deben destinar una porcion de la cartera las fir-
mas del rubro.

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

Valor Nom. feriado 158.400,00 352.406,00 97.200,00 138.870,00 746.876,00 33,12%
Valor Efvo. ($) 1.452.864,00 494.487,22 244.929,60 298.437,50 2.490.718,32 141,34%
Valor Efvo. (u$s) 23.879,52 99.491,07 123.370,59

Titulos Renta Variable

Valor Nom. 184,00 184,00

Valor Efvo. ($) 59.800,00 59.800,00

Ob. Negociables

Valor Nom. 62.400,00 62.400,00

Valor Efvo. ($) 39.624,00 39.624,00

Cauciones

Valor Nom. 510,00 393,00 316,00 375,00 1.594,00 -9,38%
Valor Efvo. ($) 74.906.882,36 45.771.585,76 26.816.263,80 55.843.099,36| 203.337.831,28 -2,76%
Totales

Valor Nominal 159.094,00 352.799,00 97.516,00 201.645,00 811.054,00 44,10%
Valor Efvo. ($) 76.419.546,36 46.266.072,98 27.061.193,40 56.181.160,86| 205.927.973,60 -2,00%
Valor Efvo. (u$s) 23.879,52 99.491,07 123.370,59
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MERCADO DE CAPITALES
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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