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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 23 de febrero del corriente afio mos-
traba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas suma-
ban $ 273.240 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,7072 = u$s 1,
representa un total de u$s 31.381 millones. Si al
resultado anterior se le deducen las cuentas co-
rrientes en otras monedas (encajes de los deposi-
tos en délares) por $ 77.391 millones, y otros $
58.561 millones de otros pasivos, se obtiene un
total de reservas internacionales netas de u$s
15.767 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 453.277 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 314.094 millones, en total $ 767.371 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 88.131 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 35,6% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 17,9% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos publicos por $ 495.263 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 249.150 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-20.901 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.501 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 1.497 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 20.042
millones, es igual (=) a $ 695.472 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 79.873 millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 20 de febrero alcanzo los
$ 455.937 millones, con un incremento interanual
de 32,1%.

Circulacion monetaria llegd a $ 343.778 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 28,2%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 307.343
millones, con un incremento interanual de 27,6%.

Depésitos del sector privado llegaron a $ 645.190
millones, con un incremento interanual de 32,9%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 563.452
millones, con un incremento interanual de 19,1%.

Depositos en doélares llegaron a u$s 9.445 millo-
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Balance del Banco Central
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Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario, en base a datos del Banco Central de la Republica Argentina segiin metodologia presentada en el informe.

nes, con un aumento interanual del 6,7%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.510, con una caida interanual de -4,6%.

M1, llegé a $ 568.320 millones, con un incre-
mento interanual de 28,0%.

M2, llegé a $ 736.357 millones, con un incre-
mento interanual de 30,1%.

M3, lleg6 a $ 1.199.619 millones, con un incre-
mento interanual de 29,0%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.285.075 millones, con un incremento
interanual de 28,4%.

ALGUNOS INDICADORES DEL
TRANSPORTE DE CARGA DE
GRANOS POR CAMION EN EL AREA
METROPOLITANA DE ROSARIO

Alfredo Sesé

En el presente articulo se analizan algunos
indicadores del movimiento de camiones que trans-

portan granos e ingresan a las industrias y termi-
nales portuarias ubicadas en el Gran Rosario, que
abarca la zona que va desde Arroyo Seco a Timbues.

Como ya se ha sefialado en articulos anterio-
res, las fuentes de informacion utilizadas para las
estadisticas de ingreso diario de camiones son esen-
cialmente dos: a) de lunes a viernes, se procesa la
informacion publicada por la firma Williams Entre-
gas S.A., la cual opera como entregador de cerea-
les y b) los dias sabado, se utiliza la informacion de
Cerealnet (www.cerealnet.com.ar). Este altimo es
un sitio en el cual se vuelca y concentra toda la
informacion inherente a la entrega de cereales y
oleaginosos, como asi también los movimientos de
camiones/vagones con mercaderia descargada en
puertos y fabricas de todo el pais. Cabe destacar
gue los datos disponibles de ambas fuentes de in-
formacion se refieren a la posicién de camiones
en las playas de las industrias y terminales portua-
rias de esta zona a las 7:00 de la mafiana.

Por lo sefialado en el parrafo anterior, estas
cifras no incluyen la totalidad de los camiones que
ingresan cada dia, sino que es una muestra del
total. Segun nuestras estimaciones, dicha muestra
abarcaria entre el 50 y el 60 por ciento del univer-
so total de los camiones arribados. En este senti-
do, se estima que en el afio 2014 habrian ingresa-
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Cuadro N° 1: Porcentaje mensual de ingreso de camiones

el 16 de abril con 5.098
camiones. Este nimero

Mes ANO fue el 1,1% del total anual
2010 2011 2012 2013 2014 de camiones con soja.

Ene 4,7% 4,1% 7,8% 6,8% 3,0% Para el caso del maiz’
Feb 3,0% 5,5% 6,3% 4,2% 3,1% el valor maximo diario de
Mar 9,6% 10,0% 8,3% 9,0% 6,7% la posicion de camiones
Abr 15,3% 14,4% 12,1% 16,3% 14,5% se registro el 31 de ju-
May 11,4% 12,3% 12,8% 13,2% 10,9% lio, con 2.822 camiones.
Jun 12,2% 10,3% 9,8% 11,2% 10,8% Esto es el 1,2% del total
Jul 11,2% 9,4% 11,4% 12,6% 13,2% anual de camiones con
Ago 9,1% 8,3% 8,1% 8,7% 10,8% maiz.
Set 7,6% 8,4% 6,5% 6,1% 7,7% Es importante subra-
Oct 5,2% 5,8% 4,7% 4,5% 7,9% yar que en el afio 2014,
Nov 5,6% 5,8% 6,6% 3,3% 5,3% el grueso del ingreso de
Dic 4,9% 5,7% 5,7% 4,0% 6,0% camiones con maiz se
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% produjo algunos meses

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de Williams Entregas y Cerealnet.

mas tarde de lo habitual

para dicho producto.

Cuadro N° 2: Porcentaje trimestral de ingreso de camiones

Esto hizo que en el mes
de julio se haya registra-

Trimestre ANO do una mayor afluencia

2010 2011 2012 2013 2014 de camiones que en el
| 17,3% 19,7% 22,3% 20,0% 12,9% | mismo mes en afios an-
I 39,0% 37,0% 34,6% 40,7% 36,2% | teriores. Para dar una
I 28,0% 26,0% 26,1% 27,4% 31,7% | idea de la magnitud de
IV 15,8% 17,3% 17,0% 11,9% 1099 | ©sta situacion, cabe ci-

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de Williams Entregas y Cerealnet.

tar que solo en el mes

Cuadro N° 3: Participacion del ingreso de camiones por producto (%)

Aio Trigo Maiz Sorgo Otros Soja Girasol Total

2010 6 27 4 1 62 1 100
2011 11 23 5 1 59 1 100
2012 17 28 7 2 45 2 100
2013 3 33 6 2 55 1 100
2014 3 32 3 2 59 1 100

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos extraidos de Williams Entregas y Cerealnet.

do entre 1,4y 1,5 millones vehiculos pesados trans-
portando granos a la zona que va desde Arroyo
Seco a Timbues.

El Cuadro N° 1, muestra la estacionalidad en la
posicién mensual de camiones para el periodo 2010-
2014. De alli surge que, salvo en el afio 2012 en que
mayo fue apenas superior al mes de abril (12,8%
versus 12,1%), el mes del afio en el que mayor can-
tidad de camiones habrian ingresado fue abril, por
supuesto coincidiendo con la época de la cose-
cha gruesa.

El valor maximo de ingreso diario de camiones
con soja en el afio 2014, segun informan las em-
presas entregadoras de granos antes sefialadas, fue

de julio, ingreso6 el 21% del total anual de camio-
nes con maiz.

Siguiendo con el andlisis de los datos para el
quinquenio 2010-2014, en el Cuadro N° 2 se calcu-
la la estacionalidad por trimestre.

Como se observa en el Cuadro N° 2, en los Ulti-
mos cinco afios entre el 35y el 40% del ingreso de
camiones a nuestra zona se lleva a cabo en los
meses de abril, mayo y junio o lo que es lo mismo,
entre el 35y 40% de los camiones arriban en el 25%
del afio. Esto plantea un desafio para el disefio de
la capacidad y el mantenimiento de la infraestruc-
tura vial sobre la cual circula el transporte de car-
gas de granos y para la gestién de los flujos de
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transito en la zona.

Asimismo, se calcul6 el porcentaje de la posi-
cion de camiones segun el tipo de grano en el
periodo 2010-2014. En el Cuadro N° 3 se exponen
esos porcentajes.

La mayor participacion corresponde a los ca-
miones que transportaron granos gruesos, espe-
cialmente soja y maiz, que en el afio 2014 repre-
sentaron el 91% del total. El valor minimo en la
participacion de estos productos en el periodo se
observé en el afio 2012, con 73%.

En el otro extremo, los camiones que trans-
portan trigo evidenciaron una caida desde el valor
mas alto en 2012, cuando alcanz6 el 17%, a apenas
3% en los afios 2013 y 2014.

BREVE RADIOGRAFIA DEL
MERCADO DE OLEAGINOSAS EN
EE.UU.

Julio Calzada

La economia de los Estados Unidos de América
es una de las mas importantes a nivel mundial. Esta
nacion cuenta con una superficie de 9,83 millones
de kilémetros cuadrados y una poblacion que su-
pera los 300 millones de habitantes. Es el cuarto
pais con mayor superficie del mundo y el tercero
en poblacion. Estad compuesto por 50 poderosos
estados y un distrito federal. Su PIB (Producto In-
terno Bruto) nominal ascendia en marzo de 2014 a
17.2 billones de doélares, lo cual representa aproxi-
madamente el 25% del PIB nominal mundial. El PIB
per capita asciende a unos 48.000 U$S, siendo el
séptimo mas significativo en el mundo. Cuenta con
el mayor mercado financiero del planeta y su mo-
neda es el patrén de referen-

datos de la campafia 2013/2014. En segundo lugar
se encuentra Brasil y, tercero, Argentina. En la
actual campafia 2014/2015, la produccion estado-
unidense de semilla de soja habria alcanzado la
cifra record de 115 millones de toneladas.

Por tal motivo, en la presente nota realizare-
mos una breve radiografia del mercado de produc-
tos oleaginosos de los Estados Unidos de América,
puntualizando el analisis sobre: a) el crushing de
semillas oleaginosas, b) la produccién, consumo
doméstico y comercio exterior de aceites y gra-
sas, ¢) produccion, consumo doméstico, exporta-
ciones e importaciones de harinas oleaginosas.

Analicemos en primer lugar el crushing de se-
millas oleaginosas en Estados Unidos (Cuadro N°1).
Como puede verse el principal producto que tri-
tura el complejo industrial americano es el poroto
de soja. En el afio 2014, el gran pais del norte de
América molié cerca de 47 millones de toneladas
de soja, casi un millon de toneladas més que en el
afio 2013. El resto de los productos ocupan posi-
ciones de menor relevancia como es el caso de la
semilla de colza donde se muelen cerca de
1.753.000 toneladas en el afio y la semilla de algo-
don con 1.649.000 toneladas. Como puede inferirse
de este cuadro, el poroto de soja es responsable
del 91% de la molienda de semillas oleaginosas en
los Estados Unidos, la cual en el afio 2014 habria
ascendido a 51,3 millones de toneladas a nivel pais.

Sin dudas, el complejo industrial oleaginoso de
USA es soja-dependiente. Este conjunto de fabri-
cas aceiteras tiene una capacidad de procesamiento
de 205.000 toneladas/dia de semillas oleaginosas,
algo inferior a la que registra la Republica Argenti-
na (206.931 Tn/dia) y a la de China (la méas impor-
tante a nivel mundial) con 360 mil tn/dia. Es preci-
so destacar que la capacidad de molienda de Chi-
na computa plantas activas como inactivas.

Miremos ahora la produccion de aceites y gra-
sas de los Estados Unidos con el consumo de su

cia mundial en los mercados
monetarios internacionales.
Participa con el 20% de la pro-
duccién manufacturera mundial

Cuadro N°1: Crushing de semillas oleaginosas de EE.UU. (en
miles de toneladas)

y es una potencia economica, |semilla Afio 2013 Afio 2014 Vzr'alc":"
cientifico-tecnoldgica, militar y o T 170500 a s°1“0305
espzillallc; referido al mercado Colza 1.502,0 1.753,0 251
. . X Semilla de Algoddn 2.199,0 1.649,0 -550
mundial de semillas oleaginosas, | ¢.milla de Girasol 4710 4580 13
Estados Unidos de América tam- [ . 267.0 257.0 10
bién es una potencia. Es el prin- | pani 2250 221.0 2
cipal productor mundial con 93 |yotal crushing 50.709,0 51.388,0 679

millones de toneladas segln

Fuente: Oil World Statistics Update.
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mercado interno. Esta informa-
cion la brinda el cuadro N°2. El
aceite de soja es el producto
mas relevante de la industria de
aceites y grasas estadouniden-
se con 9 millones de toneladas
de produccién en el afio 2014.
Esta produccion se destina -casi
en su totalidad- al mercado in-
terno norteamericano, el cual
consume aproximadamente
8.500.000 toneladas. El aceite de
soja tiene una participacion -
en términos relativos- del 53%
en la produccién total de acei-
tes y grasas de dicho pais. En
segundo lugar se encuentra la
produccién de sebos y grasas
con 3,4 millones de toneladas
(2014), también destinada prin-
cipalmente a los consumidores
de ese pais: cerca de 2,9 millo-
nes de toneladas de este bien
se consumen dentro de las fron-
teras de USA. El tercer produc-
to més importante para indus-
tria de aceites y grasas de Esta-
dos Unidos es el aceite de maiz
con una produccién en el 2014
de 1,8 millones de toneladas.
Al chequear producto por
producto, las cantidades produ-
cidas con sus consumos domés-
ticos se desprende la siguiente
conclusion: casi toda la produc-
cion de aceites y grasas de los

Cuadro N°2: Aceites y grasas de EE.UU. (en miles de toneladas)

Producto Afio 2013 Afio 2014 Variacion
absoluta
PRODUCCION
Aceite de soja 9.021 9.073 52
Sebos y grasas 3.575 3.404 -171
Aceite de maiz 1.723 1.831 108
Aceite de colza 605 707 102
Manteca y grasas 681 693 12
Tocino 599 591 -8
Aceite de girasol 196 190 -6
Total 17.036 16.984 -52
CONSUMO DOMESTICO
Aceite de soja 8.792 8.509 -283
Sebos y grasas 3.056 2.911 -145
Aceite de colza 1.734 2.101 367
Aceite de maiz 1.232 1.408 176
Aceite de palma 1.250 1.129 -121
Manteca como grasas 643 644 1
Tocino 559 556 -3
Aceite de girasol 194 189 -5
Total 19.079 19.002 -77
EXPORTACIONES
Aceite de soja 819 896 77
Sebos y grasas 604 571 -33
Aceite de maiz 493 392 -101
Aceite de colza 139 120 -19
Total exportaciones 2.564 2.452 -112
IMPORTACIONES
Aceite de colza 1.279 1.592 313
Aceite de palma 1.373 1.188 -185
Aceite de coco 562 559 -3
Aceite de oliva 290 311 21
Aceite de almendra de 292 263 -29
Total Importaciones 4.164 4.276 112

Estados Unidos esta dirigida a sa-

Fuente: Oil World Statistics Update.

tisfacer su enorme mercado in-
terno. Esta informacion puede corroborarse tam-
bién con las cifras de exportaciones e importacio-
nes de aceites y grasas de esta nacién. En lo refe-
rido a exportaciones, USA apenas comercializa en
el exterior un total de 2,4 millones de toneladas
de aceites y grasas, una cifra por cierto muy exi-
gua. La misma esta compuesta por 896.000 tonela-
das de aceite de soja como principal producto.
Pensemos que Argentina en el afio 2013 despacho
al exterior 4.361.000 toneladas de aceite de soja,
de manera tal que nuestro pais -en ese afio- prac-
ticamente quintuplicd las exportaciones estado-
unidenses.

Los dos productos que le siguen al aceite de
soja en materia de exportaciones fueron "sebos y
grasas" con 571.000 toneladas despachadas en el

2014 y aceite de maiz con 392 mil toneladas remiti-
das al exterior. Esta Ultima cifra es infima, tenien-
do en cuenta lo que es Estados Unidos en materia
de produccion de maiz. En efecto, se prevé que
en la campafia 2014/2015 USA producird unas 361
millones de toneladas de este cereal, en el marco
de una produccion mundial de 988 millones de to-
neladas. Afectarda aproximadamente unas 130 mi-
llones de toneladas de maiz a la produccién de
etanol. De alli que vender todos los afios unas
400.000 toneladas de aceite de maiz no luce como
una cifra significativa.

En materia de importaciones de aceites y gra-
sas, hay un hecho que llama la atencion. Es la com-
pra de aceite de colza y palma en magnitudes que
superan el millén de toneladas con destino al mer-
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cado interno estadounidense.
De todos modos, el total de com-
pras externas es bajo: cerca de
4 millones de toneladas. Eviden-
temente, Estados Unidos es un
pais autosuficiente -en lineas
generales- en materia de acei-
tes y grasas con bajas exporta-
ciones.

Evaluemos a continuacion la
situacion en Estados Unidos de
las harinas oleaginosas. El bien
gue sobresale de manera exclu-
yente en la produccion nacio-
nal de este rubro es la harina
de soja. El 94% de la produccion
total de harinas oleaginosas del

aflo 2014 corresponde a este

bien. Estados Unidos produjo

cerca de 37 millones de tonela-
das de harina de soja en el 2014

sobre una produccion total de

harinas del orden de las 39 mi-
llones de toneladas anuales. De
estos 37 millones producidos,

USA destiné 27 millones de tn.

Cuadro N°3: Harinas oleaginosas de EE.UU. (en miles de
toneladas)
Producto Afio 2013 Afio 2014 Variacion
absoluta
PRODUCCION

Harina de soja 36.383 37.065 682

Harina de colza 843 983 140

Harina de girasol 240 234 -6

Harina de Lino 170 164 -6

Harina de mani 123 119 -4
Total 38.768 39.304 536

CONSUMO DOMESTICO

Harina de soja 26.291 27.061 770

Harina de colza 3.918 4.287 369

Harina de algoddn 928 665 -263

Harina de girasol 222 243 21
Total 31.647 32.530 883

EXPORTACIONES

Harina de soja 10.319 10.351 32

Total exportaciones 10.509 10.481 -28
IMPORTACIONES

Harina de colza 3.135 3.343 208

Harina de soja 218 367 149
Total Importaciones 3.358 3.729 371
Fuente: Oil World Statistics Update.

de harina de soja al mercado
interno (para alimentacion animal) y algo mas de
10 millones de toneladas se vendié en el exterior.

Estas 10 millones de toneladas exportadas de
harina de soja se suman a las més de 40 millones de
toneladas de poroto de soja que Estados Unidos
exporto en el dltimo afo, principalmente a China.
El pais asiatico le compra actualmente entre el 58
y el 62% del total de las exportaciones estadouni-
denses de poroto de soja.

Otro producto que merece un parrafo adicio-
nal es la harina de colza. Como Estados Unidos tie-
ne un consumo domeéstico de 4,2 millones de to-
neladas y una minima produccion local, se ve ne-
cesitado de importar cerca de 3,3 millones de to-
neladas en el afio 2014.

En sintesis y a modo de conclusién, podemos
expresar lo siguiente:

a) Estados Unidos de América es una potencia
en el mercado mundial de semillas oleaginosas, sien-
do el principal productor mundial, seguido por
Brasil y Argentina. Principalmente por su produc-
cion de poroto de soja.

b) Cuenta con un poderoso complejo indus-
trial oleaginoso con una capacidad de procesa-
miento de 205.000 toneladas/dia de semillas

oleaginosas, el tercero a nivel mundial.

c) Este complejo industrial muele principalmen-
te poroto de soja. Triturd casi 47 millones de to-
neladas en el afio 2014, representando el 91% de la
molienda total de semillas oleaginosas de este pais.

d) En materia de aceites y grasas, Estados Uni-
dos es un pais autosuficiente que produce princi-
palmente para cubrir las necesidades de su mer-
cado interno. Son irrelevantes sus exportaciones
de aceites y grasas.

e) En materia de harinas oleaginosas, el princi-
pal bien que produce es harina de soja (37 millo-
nes de toneladas en el 2014). El resto de los pro-
ductos tienen escasa relevancia en la produccion
total de harinas.

f) Hay una importante produccion de harina
de soja que se destina el mercado interno para
alimentacién animal: cerca de 27 millones de to-
neladas en el afio 2014.

g) Las exportaciones estadounidenses estan
compuestas por casi 10 millones de toneladas anua-
les exportadas de harina de soja a las que se su-
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man unas 40 millones de toneladas de poroto de
soja que Estados Unidos. El principal comprador
de poroto es China.

MERCADO LOCAL DE SOJA LOGRO
DEFENDERSE DEL DERRUMBRE
EXTERNO

Guillermo Rossi

La soja sufrié una importante carrera bajista
en la primera semana de marzo y acumulé un re-
troceso del 4,4% en los futuros con entrega en
mayo del mercado de Chicago. Los precios que-
braron a la baja la barrera de los u$s 10/bushel y
anularon las ganancias de la segunda quincena de
febrero, rompiendo en su camino todas las medias
moéviles e indicadores técnicos de soporte. Conse-
cuentemente, la presion vendedora de los fondos
especulativos se hizo sentir.

Las protestas de camioneros que mantenian
bloqueado el transito de la mercaderia hacia los
puertos y el avance de los trabajos de recolec-
cion -por los faltantes de gasoil y otros insumos-
en Brasil terminaron de desactivarse esta semana
y el circuito comercial recuper6 actividad. En el
estado de Mato Grosso la trilla muestra un avance
de dos tercios del total implantado, mientras que
en Parana supera ligeramente el 40% de la superfi-
cie, observandose cultivos en muy buena condi-
cién. La situacion productiva del sur logra com-
pensar las pérdidas de los estados de Goias y Mi-
nas Gerais, asi como también los rindes menores a
lo esperado en la zona de Mato Grosso. Las esti-
maciones de cosecha contintan siendo ampliamen-
te dispares, pero la cifra de 95 millones de tonela-
das parece dificil de alcanzar. En su Gltima actuali-
zacion sobre la situacion de oferta y demanda bra-
silefia, el agregado agricola del USDA en Brasilia
estim6 la produccion 2014/15 en 93 millones de
toneladas.

Los operadores y participantes de la cadena
prevén un mayor flujo de ventas de los producto-
res brasilefios durante las proximas semanas. Se-
gun datos de AgRural, hasta el viernes pasado solo
se habia comercializado el 40% de la produccion
de soja de la campafia, frente a un 57% a la misma
altura del afio pasado. Dado que los productores
en promedio sélo tienen capacidad para retener
cerca del 15% de la cosecha en instalaciones fijas
y/o silosbolsa, cabe esperar mayores ventas a cor-

to plazo para cubrir el financiamiento de la cam-
pafia, obtenido mediante bancos con tasas
subsidiadas por el gobierno.

Al igual que en Brasil, en Argentina también se
espera que aumente el volumen intercambiado del
poroto tras varios meses de muy poca actividad en
el mercado forward. Sobre una produccion que
GEA - Guia Estratégica para el Agro estima en 58
millones de toneladas, las fabricas y exportadores
han declarado compras por s6lo 6 millones hasta
el 25 de febrero, es decir, poco mas del 10% de la
produccion y algo menos de eso si se tiene en
cuenta en abundante stock inicial. Hacia la ultima
semana de febrero entre 2010 y 2014 las compras
se ubicaron en promedio en el 25% de la cosecha.
Los precios para la entrega a partir de abril fluc-
tdan entre u$s 230 y 235 por tonelada.

Un tema de particular relevancia es que -por
abrumadora mayoria- los negocios de soja nueva
se vienen concertando bajo la modalidad "a fijar
precio", al tiempo que el ritmo de fijaciones es
anormalmente bajo. Segun las cifras del Ministerio
de Agricultura, cerca de un 80% de las compras
declaradas -unas 4,9 millones de toneladas- adop-
t6 esa modalidad. Esto implica que el grueso de los
productores ha quedado expuesto a una mayor
caida de los precios, y si bien el interés abierto de
los futuros a cosecha de Rofex y Matba muestra
un crecimiento interanual, es igualmente muy bajo
en comparacion con la magnitud de la cosecha.

Esta situacion es potencialmente peligrosa por
los ajustados margenes que se presentan esta cam-
pafa. Los productores han invertido cerca de u$s
6.000 millones para preparar, sembrar y proteger
mas de 20 millones de hectéareas, suma a la que
deben agregarse los costos de gerenciamiento y
de alquiler, que son casi de la misma magnitud que
los insumos directos. Si ademas se considera la
carga de los costos de transporte y gastos de co-
mercializacion, los u$s 235/ton que se manejan
como valor de referencia a cosecha requieren rin-
des de al menos 35 qg/ha en zonas ubicadas a no
mas de 200km de los centros de consumo.

Parte del retraso en el flujo de comercializa-
cién obedece a la expectativa de una recupera-
cién de los precios externos. Por el lado de la
oferta, la siembra de la campafia 2015/16 en Esta-
dos Unidos esta en plena etapa de definicién y las
condiciones climaticas de los primeros tramos de
la primavera podrian generar vaivenes significati-
vos en Chicago, alterando la capacidad de pago de
los compradores locales. En tanto, la demanda de
China se mantiene firme y podria sostener el mer-
cado durante los préximos meses, esperandose una
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liquidacién de parte de los inventarios oficiales en
las préximas semanas para reabastecer los acopios
estatales durante los proximos meses merced a
importaciones desde Brasil.

En el mercado de harina la competencia entre
proveedores es significativa y en el hemisferio sur
las primas FOB se han debilitado considerablemen-
te. Los niveles de ociosidad de las fabricas se re-
duciran fuertemente en los préximos meses, ya
que la originacion del segundo semestre suele ser
agresiva. Por el momento las fabricas buscan cu-
brir el empalme de cosechas y durante la semana
elevaron los precios por la oleaginosa con entrega
corta, convalidando el viernes mas de $ 2.300/ton
por lotes grandes. Persisten los interrogantes so-
bre los parametros de calidad de la nueva cose-
cha, especialmente en nuestro pais, en donde el
exceso de lluvias y dias nublados -entre otros fac-
tores ambientales- podria afectar el contenido de
proteina de los porotos. Por el lado de los aceites,
la debilidad es extrema. El precio del petréleo no
da mayores sefiales de recuperacion y la oferta
mundial es abundante.

PASADO POR AGUA, EL MAiz
ESPERA DE PIE

Guillermo Rossi

Las fuertes lluvias de la primera mitad de la se-
mana en la zona central del pais ralentizaron la
marcha de los trabajos de recoleccion del maiz,
especialmente en el centro y norte de Santa Fe y

Harina de soja: prima del FOB Arg vs futuros CME
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350 -

340 -

en la provincia de Entre Rios. En tanto, en Coérdo-
ba y Santiago del Estero aparecieron complicacio-
nes en la ultima etapa de desarrollo de los culti-
vos. El evento climatico del lunes y martes fue muy
significativo y se agrega al importante caudal de
precipitaciones que recibieron los maices en el
mes de febrero, con acumulados de 726mm en Bell
Ville, 624mm en Hernando y 536mm en Clason des-
de principios de afio. Hasta el momento es dema-
siado pronto para estimar el impacto de las pérdi-
das, pero es probable que en algunas zonas deban
efectuarse ajustes de superficie.

La trilla del cereal no llega ni al 5% del area
nacional proyectada, sin mostrar retrasos signifi-
cativos frente al avance registrado a la misma fe-
cha del afio pasado. La diferencia esta campafia es
gue en el punto de partida del ciclo de comercia-
lizacion se observa un stock mas holgado -el Minis-
terio de Agricultura lo estima en 2,8 millones de
toneladas- y una participacion mas activa de la
exportacion, lo que mantiene fluido el ingreso del
cereal a las terminales. Practicamente la mitad de
los camiones que llegan a la zona portuaria del Up
River contienen maiz y la carga programada para
las proximas semanas es practicamente el doble
de lo que se pensaba embarcar en los primeros
dias de marzo del 2014. Igualmente, como suele
ocurrir en esta época, la tirantez de la oferta y su
dificultad para cumplir con los compromisos de
entrega le da un sostén a los precios, que en po-
siciones sin descarga fluctuaron entre $ 970 y $
1.000 por tonelada a lo largo de la semana.

Nuestro pais se mantiene competitivo en el
mercado internacional, pese a que la oferta entre
los exportadores tradicionales es sustancial. Tan-
to en Estados Unidos como en Brasil la cantidad
fisica de maiz que queda sin con-
sumir ni exportar es un verdadero
desafio para la logistica comercial.
Igualmente, por buques llenos con
salida programada para abril los
valores FOB del Up River se en-
cuentran entre u$s 170 y 172 por
tonelada, frente a u$s 178-180 por
tonelada en el Golfo de México.
Los saldos exportables de Brasil y
Paraguay no parecen quebrar esta
tendencia en el tramo inicial de la
campafa, aunque podrian ejercer
influencia en los meses venideros
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pacidad tedrica de pago cercana a $ 1.050/ton,
cifra que en caso de convalidarse encontraria una
avalancha de oferta en la busqueda de cambiar de
manos. Muestra de ello es que ofreciendo valores
bastante mas bajos los habituales compradores lo-
gran originar considerables volimenes de merca-
deria. Evidentemente, la coyuntura del bajo pre-
cio del cereal no responde a distorsiones comer-
ciales, sino a una situacion de oferta mas pesada
que la firmeza de la demanda. Igualmente, el siste-
ma de cupos y Roe Verde comenzara a mostrar sus
verdaderas falencias cuando las compras de los
exportadores se acerquen al limite de ventas ex-
ternas autorizado hasta el momento en ocho mi-
llones de toneladas.

Los productores no encuentran gran atractivo
en los precios vigentes en el mercado pero nece-
sitan concretar ventas para cumplir con los com-
promisos asumidos a lo largo de la campafia. Sélo
en la zona de Rosario se intercambiaron unas
250.000 toneladas durante la semana, bajo una gran
disparidad de condiciones. Sin embargo, el premio
por conservar la mercaderia y venderla més ade-
lante no es menor, ya que en los mercados a tér-
mino la diferencia de cotizacion entre los futuros
con vencimiento en abril y septiembre es de unos
u$s 5/ton. Este pase acompafa a la estructura de
precios que se ha formado en el mercado de
Chicago, en donde las posiciones alejadas mues-
tran una prima sobre las cercanas.

Los mercados externos se perfilan sin grandes
sorpresas a corto plazo, aunque las miradas co-
mienzan a enfocarse cada vez mas en el panorama
del hemisferio norte. Estados Unidos se encamina
a reducir la superficie de siembra, aunque la ex-
tension cultivada seguird siendo alta en términos
historicos. EI USDA emitira un informe de perspec-
tivas el dia 31 de marzo y luego ajustara su estima-
cién tres meses después. Las expectativas pesi-
mistas sobre el 4rea maicera han comenzado a
atenuarse a medida que la relacion de precios con
la soja se hace menos desventajosa.

Cuando la primavera de sus primeras sefiales
de aparicién comenzara la siembra de los primeros
lotes en los estados del sur, e ira subiendo a medi-
da que las temperaturas y las horas de luz lo per-
mitan. Las condiciones climaticas durante los tra-
bajos de implantacién, que indujeron retrasos en
las dos ultimas campafias y un fuerte adelanto en
la 2012/13, seran el principal determinante de la
direccion del mercado durante los meses de abril
y mayo.

Los indicadores de demanda que miran los
traders en Chicago muestran sefiales difusas. La

produccion de etanol de las fabricas norteameri-
canas esta en descenso y los margenes industria-
les en rojo, pero los embarques han cobrado fuer-
za y durante la semana pasada alcanzaron un maxi-
mo de 10 meses. Pocas evidencias hay sobre el
comportamiento del consumo interno para alimen-
tacion animal, pero el informe trimestral de stocks
que publicara el USDA al cierre del mes brindara
mayores elementos para formular una estimacion.
Las relaciones de precio entre el cereal y la carne
de pollo y cerdo contintian siendo favorables, lo
que incentiva el agregado de valor.

EL MERCADO TRIGUERO LOCAL,
AISLADO DEL PANORAMA
INTERNACIONAL

Emilce Terré

La espiral descendente del trigo en Chicago
no se detiene, y desde el maximo relativo de u$s
240,76 que cotizaba a mediados de diciembre, hoy
el cereal ha perdido més del 25% de su valor. Suce-
de que el cereal resulta de los commodities agri-
colas més perjudicados por la revalorizacion del
dolar, en momentos donde la competitividad ex-
terna estadounidense para la colocacion del gra-
no en el mundo ya venia comprometida.

En efecto, la divisa norteamericana ha alcanza-
do su valor mas alto en 11 afios y medio respecto a
una canasta de las principales monedas del mun-
do, y particularmente del euro. Esta revaluacion
se ha potenciado en la semana luego de conocer-
se el discurso del director del Banco Central Eu-
ropeo, Mario Draghi, donde se dieron algunas pre-
cisiones sobre el plan de expansiéon monetaria en
el que se embarcara la Union Europea a partir de
la semana proxima.

El paquete de medidas anunciado se centrara
en la compra masiva de bonos, en un intento de
reactivar la economia y combatir la deflacion en la
eurozona. En principio, se pondran a disposicién
del programa € 60.000 millones por mes.

La apreciacion del dolar, ademas, tiene una
correlacion negativa con el precio de los
commodities agricolas que, en el mercado inter-
nacional, se valtan en divisa norteamericana. Por
ello al encarecerse la moneda de EEUU los granos
en general sufren una revalorizacién que los hace
mas onerosos para el comprador internacional.
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muy dificil competir con las ofer-

tas provenientes de Europa, fundamentalmente
gracias al buen desempefio exportador de Francia
y Alemania, aunque no debe olvidarse toda la re-
gion clave del Mar Negro incluso pese a los torbe-
llinos econémicos y politicos que se sucedieron
durante la campafia.

Si bien el trigo francés no consigue la calidad
necesaria para las necesidades de la molineria, tra-
dicionalmente han tenido una buena colocacion
entre algunos de los principales importadores mun-
diales del cereal. Al mismo tiempo, la caida del
euro y el menor peso relativo de los fletes mariti-
mos le ha permitido al pais exportar 1,4 millones
de toneladas sélo en el mes de enero, incluyendo
envios a paises del sureste asiatico, Méjico o Tur-
quia, aunque su principal destino contintia siendo
Argelia.

Con estos numeros, el pais galo ha embarcado
un total de 9,9 millones de toneladas en lo que va
de su campafa 2014/15 (que comenzara en el mes
de julio), apenas un 8% por debajo de lo exporta-
do durante el mismo periodo del afio anterior.

Por otro lado, las condiciones de siembra del
trigo de primavera en Rusia parecen més auspiciosas
de lo que se preveia anteriormente. Si se confir-
man las buenas perspectivas de oferta, ello le per-
mitiria reincorporarse al mercado de exportacion
antes de lo previsto, luego que su gobierno deci-
diese limitar los embarques en un intento de com-
batir la suba de precios domésticos. En este pano-
rama, y segun reportd su Ministro de Agricultura,
la produccién de granos para el afio 2015 podria
aumentar hasta los 100 millones de toneladas.

En tanto ello ocurre, el mercado local de trigo
continda frenado. En nuestro recinto fisico de
operaciones, solo la molineria realiz6 ofertas abier-

tas de compra el dia lunes por trigo PH 76 a $ 960/
ton con gluten 26 o $ 1.000/ton con gluten 28. El
resto de la semana no se conocid publicamente
intenciones de compra ni por parte de la industria
ni de la exportacion.

En la plaza, en tanto, se conocieron operacio-
nes de compra-venta a precio hecho durante la
semana y para entrega contractual por un total
de 11.376 toneladas incluyendo pagos contra-en-
trega y a plazo, de las cuales el 46% respondia a
calidad Camara y el 30% a trigo articulo 12, segun
se informa a través de SIO-Granos.

Para la entrega en los puertos de Rosario, el
precio promedio por el trigo en condiciones Céa-
mara fue de $ 933/ton por el pago contra-entrega
o $ 1.150/ton para la condicién a plazo,
negociandose un total de 175 toneladas. Para ce-
real articulo 12 no se conocieron operaciones en
este segmento.

Estos precios, por supuesto, no resultan sufi-
cientes para evitar el quebranto del productor.
Ello y la dificultad para conseguir financiamiento
hace que a la hora de comenzar a delinear las
perspectivas para la precampafia nueva de trigo se
tema por una nueva caida del area de intencion,
sélo parcialmente compensada por la esperanza
qgue a la hora de comercializar el cereal 2015/16
las condiciones de mercado sean distintas de las
actuales. Sin embargo, la incertidumbre en todo
lo que respecta a las condiciones de venta futuras
hoy se ven potenciadas, a la vez que requieren
tiempo, por lo que dificilmente ello sea condicion
suficiente para augurar la pronta normalizacién del
mercado, incluso cuando mas temprano que tarde
todo indique que algunos cambios en la politica
triguera argentina resultan indispensables.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
) 27/02/15 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 1.765,67
Maiz duro 960,00 960,00 950,00 960,00 965,00 959,00 1.309,00 -26,7%
Girasol
Soja 2.300,00 2.240,00 2.250,00 2.250,00 2.298,00 2.267,60 2.838,33 -20,1%
Sorgo 990,00 990,00 1.000,00 1.000,00 1.010,00 998,00 1.050,00 -5,0%
Bahia Blanca
Trigo duro 1.817,00
Maiz duro 1.080,00 1.080,00
Girasol 1.770,00 1.770,00 1.770,00 1.730,00 1.760,00
Cordoba
Trigo Duro 1.022,00 1.063,00 931,00 934,00 950,00 980,00 1.945,05 -49,6%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 1.700,00 1.660,00 1.680,00
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada
Fecha Pizarra 27102115 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 Promedio - Promedio afio. - Diferencia afto
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 970,00 970,00 970,00 970,00 970,00 970,00
Maiz duro 1.290,00
Girasol 1.940,00 1.940,00 1.940,00 1.940,00 1.940,00 1.940,00 2.316,67 -16,3%
Soja
Sorgo

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 02103/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 270215 VAiacion
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0

"000" 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0

Pellets de afrechillo ()

Disponible (Exp) 730,0 730,0 730,0 730,0 730,0 730,0

Aceites ()

Girasol crudo 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0

Girasol refinado 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0

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

Soja crudo 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0

Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0

Soja pellets (Cons Darsena) 2.350,0 2.350,0 2.350,0 2.350,0 2.350,0 2.350,0

(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 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 Var% 27/02/15
Trigo
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 26-PH 76 960,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 28-PH 76 1.000,00
Maiz
Exp/SM Cl/Desc. Cdo. M/E 950,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 950,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 950,00 950,00 950,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 950,00 950,00 950,00
Exp/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 950,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 950,00 970,00 950,00 970,00 950,00 950,00
Exp/SM Desde el 09/03 Cdo. M/E 950,00 950,00 950,00 950,00
Exp/SM Abr'15 Cdo. M/E ugs 970,00
Exp/Tmb Abr'15 Cdo. M/E 980,00 970,00 970,00
Exp/SM-AS Abr'15 Cdo. Grado 2 970,00 1.000,00 970,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. Grado 2 990,00 980,00
Exp/SM-AS 15/05 a 15/06 Cdo. Grado 2 u$s 117,00 117,00 117,00 117,00 117,00 117,00
Exp/SM-AS Jun'l5 Cdo. Grado 2 u$s 115,00 115,00 115,00 115,00 115,00 115,00
Cebada
Exp/Nec S/Desc. Cdo. PH min 62 1200,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 125,00 125,00 125,00 125,00 120,00 120,00
Exp/VC Abr'15 Cdo. Scarlett ugs 200,00 200,00 200,00 200,00
Sorgo
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. Grado 2 1000,00 1000,00 1000,00 980,00 1000,00 2,04% 980,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1000,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. Grado 2 1000,00 1000,00  1000,00
Exp/SM-AS Abr'15 Cdo. Grado 2 1000,00 1010,00 1020,00 2,00%  1000,00
Exp/Tmb May'15 Cdo. Grado 2 ugs 115,00 120,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo.  Grado2 ugs 120,00
Soja
Fca/GL-SM Cl/Desc. Cdo. M/E 2.050,00
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 2.000,00
Fca/SM SiDesc. Cdo. M/E 2.000,00 2.000,00
Fca/Ric-GL Hasta 07/03 Cdo. M/E 2.200,00 2.200,00
Fca/SL Hasta 10/03 Cdo. MIE 2.200,00
Fca/Ric-SM Hasta 11/03 Cdo. M/E 2.300,00
Fca/Tmb Hasta 15/03 Cdo. MIE 2.300,00
Fca/Tmb-Ric Hasta 25/03 Cdo. M/E 2.050,00
Fca/SL Hasta 25/03 Cdo. M/E 2.050,00 2.050,00 2080,00
Fca/Tmb-GL Hasta 25/03 Cdo. M/E 2.050,00 2080,00
Fca/Tmb Mar'15 Cdo. MIE ugs 236,00
Fca/SM Abr'15 Cdo. MIE ugs 230,00 230,00 230,00 228,00 -2,98% 235,00
Fca/Tmb Abr'15 Cdo. M/E ugs 232,00 228,00 -2,98% 235,00
Fca/Tmb May'15 Cdo. M/E ugs 230,00 228,00
Fca/Ric May'15 Cdo. M/E ugs 230,00
Girasol
Fca/Junin S/Desc. Cdo. M/E 1850,00  1820,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit ugs 220,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 1900,00 1870,00

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

a pesos seg(n 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 Preciode  Tipo de Volumen 1A por 02003115 03103115 04103115 05/03/15 0610315
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052015 234 put 3 38 6,10

ISR052015 238 put 10 27 9,80

ISR072015 230 put 7 7 730

SOY042015 353 put 100 100 340

06/03/15 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 13



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Péfg;glgg oo Je Volumen Wt ot por 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15
CALL

ISR052015 246,00 call 9 9 2,10

ISR052015 250,00 call 8 54 2,30 1,70

ISR052015 270,00 call 1 189 0.30

ISR072015 254,00 call 7 7 2,50

ISR112015 268,00 call 10 10 4,10 4,50

S0Y042015 384,00 call 1 7,10

S0Y042015 398,00 call 320 320 3,80

S0Y042015 426,00 call 60 60 5,40

CRN062015 165,00 call 51 51 6.10

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abierto| 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.sem.
FINANCIEROS  Ens$/uU$s

DLR032015 227.192 1.033.286 8,885 8,887 8,894 8,895 8,899 -0,13%
DLR042015 178.672 387.161 9,069 9,075 9,084 9,087 9,094 -0,01%
DLR052015 77508 254,798 9,259 9,262 9,273 9,269 9,273 -0,13%
DLR062015 63.754 196.236 9,465 9,457 9,470 9,475 9,480 -0,11%
DLR072015 41.994 174.949 9,677 9,662 9,670 9,670 9,672 -0,34%
DLR082015 18.320 139.230 9,892 9,870 9,878 9,861 9,870 -0,50%
DLR092015 34.610 35.278 10,105 10,080 10,070 10,090 10,080 -0,52%
DLR102015 25.351 26.180 10,322 10,300 10,300 10,295 10,295 -0,53%
DLR112015 100 2.700 10,547 10,480 10,480 10,509 10,509 -0,62%
DLR122015 18.100 22.200 10,772 10,772 10,851 10,880 10,881 0,75%
DLR012016 4475 575 11,030 11,169 11,201 11,260 11,301 2,46%
DLR022016 1.000 1.101 11,250 11,389 11,500 11,511 11,601 3,12%
DLR032016 1.900 1.550 11,880 12,000 12,000 12,000

OR0052015 125 296 1206,700 1203,300 1200,200 1201,200 1168,200 -3,83%
ORO0112015 70 150 1208,900 1205,800 1202,700 1203,600 1172,000 -3,68%
WTI052015 281 6.717 55,430 55,700 56,460 56,300 55,000 -1,01%
WTI112015 1.335 63,190 64,140 63,760 63,360 62,620 -2,79%
TVPP052015 215 8,540 8,540 8,623 8,633 8,890 14,68%
R0O15042015 34 6.455 1214,526 1212,000 1220,000 1217,133 1215,272 0,60%
RO15062015 720 1265,578 1268,835 1279,835 1276,968 1275,107 0,72%
AA17042015 300 1.117 1192,441 1185,029 1190,585 1185417 1190,345 0,10%
AA17062015 250 818 1247,976 1244771 1250,327 1243,000 1247,109 0,15%
AY24042015 130 1.355 1287,000 1294,176 1293,000 1296,000 1296,000 0,86%
AY24062015 150 1301,099 1308,275 1307,000 1301,250 1301,250 1,26%
AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR052015 52 1.376 236,50 236,00 232,00 231,60 231,00 -3,31%
ISR072015 27 238,80 238,80 234,80 234,70 233,50 -3,27%
ISR112015 82 92 247,20 246,50 243,20 242,60 241,80 -2,97%
TRI000000 117 103,00 108,00 105,00 107,00 110,00

TRI032015 10 103,00 108,00 105,00 107,00 110,00

TRI042015 6 112,00 117,00 114,00 114,00 114,00 -2,56%
MAI000000 24 109,50 115,00 115,00 114,50 114,50 3,15%
MAI032015 109,50 115,00 115,00 114,50 114,50 3,15%
MAI042015 72 99 114,50 116,00 116,00 115,50 114,50 1,72%
MAI072015 35 117,50 119,00 118,50 117,50 117,00 -1,68%
SOF000000 167 238,50 240,00 240,00 237,00 239,00 -0,42%
SOF007D 22 250,00 245,00 245,00 242,00 245,00 -5,77%
SOF032015 57 249 238,50 240,00 240,00 237,00 239,00 -0,42%
SOF042015 27 333 235,00 235,00 231,00 231,50 229,50 -3,57%
SOF052015 147 2.143 236,50 236,10 232,10 232,00 231,00 -3,23%
SOF072015 13 276 239,00 239,30 235,20 235,00 234,20 -3,18%
SOF092015 16 243,50 243,20 239,50 239,50 238,50 -2,85%
$0J000000 238,50 240,00 242,00 242,00 245,00 2,08%
$0J052015 5 87 236,50 236,10 232,40 232,00 231,00 -3,35%
$0J072015 239,50 239,30 235,20 235,00 234,20 -3,18%
SOY042015 1510 2.776 372,50 372,00 368,00 362,10 362,80 -4,30%
SOY062015 7.933 6.823 374,00 373,90 368,70 364,10 363,60 -4,37%
S0Y072015 528 373,10 373,30 366,80 363,40 363,40 -4,14%
S0Y102015 3.120 3.400 362,00 362,90 357,40 355,00 354,00 -341%
CRN042015 135 152,80 154,10 153,40 153,80 152,00 -2,50%
CRN062015 1.200 4.600 156,00 157,30 156,50 156,70 155,10 -1,84%
CRN082015 158,90 160,30 159,30 159,70 158,00 -3,48%
TOTAL 708.384 2.317.913
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion ) 02/03/%5 . ) 03/03/1,5 . ) 04/03/1}3 o ) 05/03/1,5 - ) 06/03/1}3 N var.
max min__ ultima max min__dltima max min__ ultima max min__dltima max min__ (ltima__ sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR032015 8895 8885 8885 8887 8830 8887 8894 8890 8894 8897 8894 8895 8900 8885 8899 -013%
DLR042015 9,075 9,050 9,075/ 9,085 9,074 9,084| 9,090 9,082 9,089 9,094 9,090 9,092| -0,03%
DLR052015 9262 9250 9262| 9273 9,262 9273] 9279 9269 9269| 9275 9265 9,265 -0.22%
DLR062015 9470 9,465 9,465| 9465 9450 9460, 9480 9466 9480 9477 9475 9,476| 9485 9480 9,480| -0,11%
DLR072015 9,690 9,677 9,677 9670 9,655 9,662 9671 9665 9,670/ 9,697 9,665 9,665 9,681 9,672 9,672| -034%
DLR082015 9870 9870 9,870 9,861 9,860 9,861 9,876 9,870 9,870| -050%
DLR092015 10,080 10,080 10,080 10,170 10,070 10,070| 10,090 10,082 10,090/ 10,095 10,080 10,080| -052%
DLR102015 10,300 10,300 10,300 10,315 10,260 10,295 10,240 10,240 10,240 -1,06%
DLR112015 10,480 10,480 10,480
DLR122015 10,880 10,870 10,880
DLR012016 11,030 11,030 11,030| 11,169 11,010 11,169 11,250 11,200 11,200/ 11,260 11,250 11,260
DLR022016 11,420 11,420 11,420
DLR032016 11,880 11,850 11,880 12,000 12,000 12,000
OR0052015 | 1209,7 1209,1 1209,1| 1203,3 12033 1203,3 12030 12030 1203,0 11950 11650 11650 0,0
ORO112015 | 12115 12115 12115 1186,0 11788 11789 0,0
WTI052015 56,090 55,700 55,700 57,180 56,300 56,300/ 55,000 55,000 55,000| -1,01%
R0O15042015 1209,0 1209,0 1209,0( 12200 12123 1220,0 12153 12153 12153 0,0
AA17042015 1190,8 11886 11894 00
AA17062015 | 1248,0 12436 1248,0| 12448 12448 12448 12440 12430 1243,0| 12471 12471 12471 0,0
AY24042015 1296,9 12959 1296,0
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052015 231,60 231,30 231,60| 231,00 230,50 231,00 -343%
ISR112015 2465 2464 2465 244,00 24320 243,20 242,00 241,80 241,80
MAI042015 11450 11450 114,50| 116,0 1140 116,0
SOF032015 240,0 2390 240,0) 240,00 240,00 240,00| 237,00 237,00 237,00
SOF042015 2350 2345 2350
SOF052015 | 238,00 236,20 236,50/ 236,6 2360 236,1| 23500 232,10 232,10| 232,60 231,90 232,60/ 231,00 230,10 231,00| -3,23%
SOF072015 | 241,60 239,00 239,00 239,3 2385 2393
S0J052015 237,60 236,20 236,20
SOY042015 | 378,80 373,30 373,60 3720 3698 372,0/ 368,60 36830 36850| 36560 362,00 362,10/ 362,80 360,70 362,80| -4,45%
SOY062015 | 374,70 374,40 374,40| 3739 3720 3739 369,80 369,00 369,00/ 367,30 364,00 364,10/ 363,70 361,10 363,60| -467%
SOY102015 35520 355,20 355,20 354,00 353,00 354,00
CRN062015 156,10 156,10 156,10| 157,20 156,70 156,70
709.071 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.327.349 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest]| 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.sem.
TRIGO B.A. 03/2015 17.600 105 102,50 108,00 105,00 107,00 110,00 -0,45%
TRIGO B.A. 05/2015 1.000 50 128,00 128,50 125,50 125,00 124,00 -3,50%
TRIGO B.A. 07/2015 9.400 1113 134,00 134,50 129,00 129,00 128,50 -5,51%
MAIZ ROS 03/2015 109,50 115,00 115,00 115,00 115,00 3,60%
MAIZ ROS 05/2015 43.700 2.363 114,50 115,50 115,50 114,50 113,80 -1,73%
MAIZ ROS 07/2015 31.000 1.654 117,50 118,50 118,00 117,50 117,00 -1,52%
MAIZ ROS 09/2015 2.000 50 120,20 120,80 118,50 119,00 118,00 -2,88%
MAIZ ROS 12/2015 120,00
GIRASOL ROS 03/2015 225,00 225,00 225,00 225,00 225,00
SORGO ROS 04/2015 113,00 115,00 115,00 121,00 123,00 8,85%
SORGO ROS 05/2015 25 113,00 115,00 115,00 122,50 125,00 10,62%
SOJA ROS 03/2015 5 238,00 240,00 243,00 245,00 250,00 5,04%
SOJA ROS 04/2015 600 287 234,80 234,50 230,50 230,30 229,80 -3,36%
SOJA ROS 05/2015 176.000 10.284 236,60 236,60 232,50 232,30 231,80 -3,26%
SOJA ROS 07/2015 30.400 1.981 238,90 239,50 235,50 235,30 234,40 -3,14%
SOJA ROS 11/2015 28.100 785 246,50 247,50 243,50 242,30 242,00 -3,28%
SOJA ROS 05/2016 8.500 205 231,00 232,00 229,50 227,50 227,50 -2,57%
CEBADA Q.Q. 03/2015 140,00 140,00 140,00 140,00 140,00 -3,45%
TOTALES 348.300 18.907
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién [ Volumen Sem.  Open Interest\ 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.sem.
TRIGO ROS 03/2015 400 3 99,00 99,00 100,00 100,00 100,00
TRIGO SFE 03/2015 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TRIGO TDL 03/2015 85,00
SOJA .W. 05/2015 1.000 25 98,00 98,00 101,00 100,00 100,50 2,55%
SOJA Q.Q. 05/2015 3.000 35 94,00 94,00 94,00 94,00 95,00 2,15%
TOTALES 4.000 60
352.300 18.967
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.sem.
SOJA CME sfe 05/2015 8.029 58 1.012,50 1.010,00 993,00 985,00 986,00 -4,27%
SOJA CME sfe 07/2015 8.301 18 1.017,00 1.014,00 1.001,00 990,00 988,50 -4,38%
SOJA CME sle 11/2015 11.022 44 985,00 985,00 975,25 965,00 962,00 -3,51%
TRIGO CME s/e 07/2015 5.715 17 504,00 510,00 502,00 488,50 487,25 -5,62%
TRIGO CME s/e 12/2015 5.988 27 526,00 531,00 528,00 514,00 512,50 -4,96%
MAIZ CME sle 05/2015 6.858 14 387,00 390,00 389,00 389,50 384,50 -2,16%
MAIZ CME sle 07/2015 7.620 38 395,50 398,50 397,00 397,00 392,50 -2,00%
TOTALES 53.533 216
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem. Open Interest\ 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 900,00 945,00 920,00 930,00 960,00
MAIZ B.A. Disp. 950,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 6,38%
MAIZ ROS Disp. 140 40 950,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 6,38%
SOJA ROS Disp. 4 2.300,00 2.300,00 2.250,00 2.250,00 2.370,00 0,85%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.300,00 2.300,00 2.250,00 2.250,00 2.370,00 0,85%
TOTALES 140 44
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.
max. min.  dltmo  max. min.  dlttmo  max. min.  dtmo max. min.  dltmo _ m&x.  min.  dltimo sem.
TRIGO B.A. 03/2015 1040 1000 1040 1060 1050 106,0 1080 1050 1055 1070 107,0 107,0
TRIGO B.A. 05/2015 128,0 1280 1280 1250 1235 1235
TRIGO B.A. 07/2015 1350 1330 1345 1350 1340 1340 1300 1280 1290 1295 1280 128,0
MAIZ ROS 05/2015 1165 1140 1140 1160 1140 1160 1165 1153 1159 1160 1145 1145 1145 1135 1135 -22%
MAIZ ROS 07/2015 1190 1165 1165 119,0 1180 1180 1190 1173 1175 1185 1170 1170 1175 1170 1170 -13%
MAIZ ROS 09/2015 120,0 1200 1200 1190 1185 1185 1190 1190 119,0 1180 1180 1180
MAIZ ROS 12/2015 120,0 1200 1200
SOJA ROS 04/2015 2350 2345 2350
SOJA ROS 05/2015 2392 2360 2375 2370 2355 2370 2350 2325 2330 2330 2315 2329 2320 2300 2318 -28%
SOJA ROS 07/2015 2417 2388 2390 240,0 2380 240,0 2368 2355 2358 2360 2350 2360 2345 2330 2344 -27%
SOJA ROS 11/2015 2475 2470 2475 2475 2460 247,0 2450 2425 2425 2430 2420 2430 2420 2410 2415 -30%
SOJA ROS 05/2016 2325 2310 2325 232,0 2310 2320 2310 2281 2281 2285 2285 2285 2275 2275 2275 -28%
CEBADA Q.Q. 03/2015
TRIGO ROS 03/2015 103,0 1030 1030 100,0 1000 100,0
TRIGO TDL 03/2015 850 850 850
SOJA .W. 05/2015 100,0 100,0 100,0
SOJA Q.Q. 05/2015 940 940 940 950 950 950
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.
méx min _dlima_ méx min _dlima_ méx min _dlima_ méx min_ditima_ méx min_dltima___ sem.
SOJA CME sfe 05/2015 1035,0 10100 10125 1010,0 10025 10100 999,0 9930 9930 9940 9850 9850 9850 9800 9850 -44%
SOJA CME sfe 07/2015 1038,5 10145 1017,0 1014,0 10075 1014,0 1003,0 1001,0 10010 999,0 9900 9900 9885 9830 9885 -44%
SOJA CME sle 11/2015 1000,0 9820 9850 9850 9795 9850 977,0 9753 9753 9730 9645 9650 9620 9590 9620 -35%
TRIGO CME sle 07/2015 5195 5030 5040 5100 4980 5100 5020 4960 5020 4980 4885 4835 4885 4865 4873 -56%
TRIGO CME s/e 12/2015 5380 5250 5260 5315 5200 5310 5280 521,0 5280 5240 5140 5140 5133 5100 5125 -50%
MAIZ CME sle 05/2015 3935 3870 3870 3905 3850 3900 3890 3835 3890 3925 3895 3895 3855 3835 3845 -22%
MAIZ CME sle 07/2015 4015 3953 3955 4000 3940 3985 3970 3960 3970 4000 3970 3970 3935 3915 3925 -20%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 var.
méx min _dlima_ méx min _dlima_ méx min _dlima_ méx min_ditima_ méx min_dltima___ sem.
MAIZ ROS Disp. 9400 940,0 9400
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 235,00 235,00 235,00 235,00 li 235,00

Precio FAS 173,60 173,60 173,60 173,61 173,60 0,0%

Precio FOB Mar'15 v230,00 v235,00 v235,00 v235,00 v235,00

Precio FAS 168,60 173,60 173,60 173,61 173,60 0,0%

Precio FOB Abr'15 v238,00 v245,00 v245,00 v245,00 v238,00 2,9%

Precio FAS 176,60 183,60 183,60 183,61 176,60 4,0%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB Mar'15 v250,00 v250,00 v250,00 v250,00 v250,00

Precio FAS 188,26 188,14 188,21 188,16 188,08 0,0%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 169,00 171,00 171,00 171,00 172,00 -0,6%

Precio FAS 126,71 128,33 128,31 128,30 129,10 -0,6%

Precio FOB Mar'15 171,55 172,63 172,04 172,43 167,91 2,7%

Precio FAS 129,26 129,97 129,35 129,74 125,01 3,8%

Precio FOB Abr'15 172,14 173,22 172,63 173,02 169,28 2,2%

Precio FAS 129,85 130,56 129,94 130,33 126,39 3,1%

Precio FOB May'15 173,32 173,22 172,63 172,63 170,27 1,4%

Precio FAS 131,03 130,56 129,94 129,93 127,37 2,0%

Precio FOB JniJI'ls 176,08 176,86 176,17 176,47 173,81 1,5%

Precio FAS 133,79 134,20 133,49 133,77 130,92 2,2%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Mar'15 184,34 182,47 181,88 182,28 182,47 -0,1%

Precio FAS 141,64 139,22 138,63 139,02 139,21 -0,1%

Precio FOB Abr'15 184,34 183,46 182,87 183,26 183,46 -0,1%

Precio FAS 141,64 140,20 139,61 140,01 140,19 -0,1%

Precio FOB InlJI'Ls 182,57 183,75 183,06 183,36 c179,72 2,0%

Precio FAS 139,87 140,50 139,81 140,11 136,45 2,7%
Pto del Sur - Qq

Precio FOB In/JI'Ls 177,45 178,63 177,95 178,24 ¢ 175,58 1,5%

Precio FAS 134,75 135,38 134,69 134,99 132,32 2,0%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 158,00 160,00 160,00 162,00 161,00 0,6%

Precio FAS 118,11 119,68 119,68 121,26 120,51 0,6%

Precio FOB Mar'15 162,69 161,80 161,21 161,61 159,84 1,1%

Precio FAS 122,80 121,49 120,90 120,87 119,34 1,3%

Precio FOB Ab/My'15 v 168,60 v 167,71 v 167,12 v 167,51 v 164,76 1,7%

Precio FAS 128,71 127,39 126,81 126,78 124,26 2,0%

Precio FOB JniJI'ls v 171,75 v 167,02 v 166,33 163,67 v 167,91 -2,5%

Precio FAS 131,86 126,70 126,02 122,94 127,41 -3,5%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 449,00 448,00 448,00 438,00 456,00 -3,9%

Precio FAS 279,57 278,89 278,89 272,27 283,94 -4,1%

Precio FOB Abr'15 383,89 378,01

Precio FAS 237,18 233,06

Precio FOB May'15 390,13 383,34 376,91 374,24 387,29 -3,4%

Precio FAS 243,81 236,63 231,95 230,56 238,32 -3,3%

Precio FOB In/JIrLs v 391,24 v 389,49

Precio FAS 24491 240,53
Girasol Ptos del Sur

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

Precio FAS 235,70 235,69 235,69 235,74 235,66 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

27/02/15 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,6260 8,6330 8,6390 8,6440 8,6500 8,6580 0,37%
vndr 8,7260 8,7330 8,7390 8,7440 8,7500 8,7580 037%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 6.6420 6.6474 6.6520 6.6559 6,6605 6.6667 0.37%
Maiz 20,0 6,9008 6,9064 6.9112 69152 6,9200 6,9264 0.37%
Demas cereales 20,0 6,9008 6,9064 6,9112 6,9152 6,9200 6,9264 0,37%
Habas de soja 35,0 5,6069 56115 56154 5,6186 56225 56277 0.37%
Semilla de airasol 32,0 58657 58704 58745 58779 5,8820 58874 0.37%
Resto semillas oleadin. 235 65989 6.6042 6,6088 6.6127 66173 66234 0.37%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 7,5046 7,5107 75159 7,5203 7,5255 75325 0.37%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,8657 5,8704 5,8745 5,8779 5,8820 5,8874 0,37%
Harina v pellets airasol 30,0 6,0382 6,0431 60473 6,0508 6,0550 6,0606 0.37%
Resto Harinas v Pellets 30,0 6,0382 6,0431 6,0473 6,0508 6,0550 6,0606 0.37%
Aceite de soja 32,0 5,8657 5,8704 5,8745 5,8779 5,8820 5,8874 0,37%
Aceite de girasol 30,0 6,0382 6,0431 6,0473 6,0508 6,0550 6,0606 0.37%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 6.,0382 6.0431 6.0473 6.0508 6.0550 6.0606 0.37%
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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. mar-15 mar-15 abr-15 may-15 mar-15 abr-15 mar-15 may-15 jul-15 mar-15 may-15
06/03/2014 330,00 326,75 319,00 317,10 316,80 288,18 283,20 235,72 237,37 238,66 259,51 262,08
Semana anterior| 235,00 v235,00 247,80 247,80 249,60 232,37 232,40 190,15 188,50 189,88 196,40 198,24
02/03/15 235,00 v230,00 242,80 244,60 244,60 228,90 225,90 186,66 183,72 185,19 191,44 193,18
03/03/15 235,00 v235,00 246,30 248,10 248,10 229,20 228,10 186,94 185,93 187,30 194,93 196,67
04/03/15 235,00 v235,00 243,80 245,10 245,10 223,50 224,50 181,33 182,25 184,82 192,36 193,74
05/03/15 235,00 v235,00 240,30 241,40 241,40 219,00 218,80 176,83 176,56 179,22 188,87 189,97
06/03/15 235,00 fh fli fh fh fli fli 178,49 177,29 178,76 191,35 191,90
Var. Semanal -3,0% -2,6% -3,3% -5,8% -5,9% -6,1% -5,9% -5,9% -2,6% -3,2%
Var. Anual -28,8% -28,1% -24,1% -23,9% -23,8% -24,0% -22,7% -24,3% -25,3% -25,1% -26,3% -26,8%
(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 Qquén |FOB Golfo (2 CBOT (3

Emb.cerc. | mar-15 abr-15 may-15 jnfji-15 mar-15 abr-15 may-15 mar-15 may-15 jul-15 sep-15
06/03/2014 228,00 221,25 225,98 v227,16 237,29 238,50 234,60 234,60 193,30 194,97 193,10 192,61
Semana anterior| 172,00 167,91 169,28 170,27 175,58 178,30 178,90 176,20 151,37 154,82 157,97 160,72
02/03/15 169,00 171,55 172,14 173,32 177,45 173,10 173,90 173,90 149,11 152,75 156,00 158,85
03/03/15 171,00 172,63 173,22 173,22 178,63 174,80 175,20 175,60 150,39 153,93 157,18 160,13
04/03/15 171,00 172,04 172,63 172,63 177,95 177,74 178,10 178,50 150,19 153,34 156,49 159,34
05/03/15 171,00 172,43 173,02 172,63 178,24 178,14 178,50 178,90 150,68 153,73 156,79 159,64
06/03/15 170,00 fh fli fh fh fli fli fh 149,31 151,96 155,11 157,97
Var. Semanal -1,2% 2,7% 2,2% 1,4% 1,5% -0,1% -0,2% 1,5% -1,4% -1,8% -1,8% -1,7%
Var, Anual -25,4% -24,1% -23,4% -24,0% -24,9% -25,3% -23,9% -23,7% -22,8% -22,1% -19,7% -18,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

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

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

Emb.cerc. | mar-15  ab/my-15 | mar-15 | Emb.cerc. | Emb.cerc. mar-15 Emb.cerc. | mar-15 ab/jn-15 jlfst-15 oc/dc-15
06/03/2014 204,00 v202,45 v204,52 232,67 450,00 245,00 €215,00 885,00 860,00 1.000,00  1.005,00  1.010,00
Semana anterior| 161,00 159,84 v164,76 233,17 390,00 213,00 245,00 810,00 780,00 810,00 830,00 815,00
02/03/15 158,00 162,69 v168,60 227,56 390,00 213,00 245,00 810,00 780,00 820,00 832,50 825,00
03/03/15 160,00 161,80 v167,71 228,74 390,00 213,00 245,00 810,00 785,00 805,00 827,50 815,00
04/03/15 160,00 161,21 v167,12 232,09 390,00 213,00 v245,00 810,00 785,00 800,00 820,00 810,00
05/03/15 162,00 161,61 v167,51 232,48 390,00 213,00 v245,00 810,00 785,00 790,00 815,00 800,00
06/03/15 160,00 fh fli fh 390,00 213,00 fli 810,00 fli 780,00 810,00 790,00
Var. Semanal -0,6% 11% 1,7% -0,3% 0,6% -3,7% -2,4% -3,1%
Var. Anual -21,6% -20,2% -18,1% -0,1% -13,3% -13,1% 14,0% -8,5% -8,7% -22,0% -19,4% -21,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Uss / Tn Oficial (1) Up River GM
Emb.cerc.  Cos.Nva | may-15 mar-15 abr-15 may-15 mar-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15 abr-15

06/03/2014 576,00 522,00 523,61 572,20 568,70 565,00 528,20 528,39 517,91 499,08 459,76 634,55
Semana anterior| 456,00 390,00 387,29 420,86 413,20 404,80 378,74 379,11 380,21 378,84 371,85 488,80
02/03/15 449,00 383,00 390,13 406,40 398,10 375,00 371,58 372,50 373,97 373,05 366,80 489,42
03/03/15 448,00 384,00 383,34 405,50 397,60 396,50 370,66 371,95 373,78 373,05 367,17 489,51
04/03/15 442,00 379,00 376,91 398,20 390,90 389,80 363,40 365,24 367,35 366,80 361,29 488,85
05/03/15 438,00 375,00 374,24 388,91 387,80 386,70 359,82 362,12 364,14 363,40 358,17 487,19
06/03/15 438,00 375,00 fli fli fli fli 359,82 361,93 363,95 363,40 358,26 484,16
Var. Semanal -3,9% -3,8% -3,4% -0,08 0,06 0,04 -5,0% -4,5% -4,3% -4,1% -3,7% 0,9%
Var. Anual -24,0% -28,2% -28,5% 0,32 0,32 0,32 -31,9% -31,5% -29,7% -27,2% -22,1% -23,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | abr-15 my/jl-15 abr-15 ag/st-15 ab/st-15 oc/dc-15 abl/st-15 mar-15 may-15 jul-15 ago-15
06/03/2014 534,00 535,33 509,53 506,94 475,64 537,00 509,00 549,00 505,29 497,02 484,57 464,62
Semana anterior| 408,00 v393,96 v386,57 375,22 371,25 408,00 412,00 417,00 389,88 377,43 373,68 371,58
02/03/15 392,00 382,49 v378,25 368,72 364,20 406,00 406,00 416,00 379,52 367,61 364,64 363,10
03/03/15 386,00 382,27 376,10 366,84 365,19 400,00 402,00 408,00 376,76 366,84 364,42 362,99
04/03/15 372,00 377,09 371,09 361,11 359,02 398,00 399,00 405,00 368,28 360,56 358,47 357,36
05/03/15 373,00 374,45 369,05 359,02 356,92 392,00 396,00 400,00 368,61 358,47 356,48 355,71
06/03/15 374,00 fli fli fli fli 392,00 394,00 397,00 371,47 361,22 358,25 357,14
Var. Semanal -8,3% -5,0% -4,5% -4,3% -3,9% -3.9% -4,4% -4,8% -4,7% -4,3% -4,1% -3,9%
Var. Anual -30,0% -30,1% -27,6% -29,2% -25,0% -27,0% -22,6% -27,7% -26,5% -27,3% -26,1% -23,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. abr-15 my/jl-15 ag/st-15 abr-15 my/jl-15 my/jl-15 agloc-15 mar-15 may-15 jul-15 ago-15
06/03/2014 948,00 943,35 917,66 905,65 947,76 918,77 1.004,71 1.004,71 975,97 980,82 982,36 978,62
Semana anterior| 730,00 701,06 688,50 692,02 705,47 693,13 750,20 755,80 723,10 726,41 729,94 729,94
02/03/15 710,00 700,62 685,96 690,59 702,83 690,59 755,46 755,46 719,80 723,77 72751 728,17
03/03/15 721,00 712,53 692,35 695,44 707,02 695,44 760,24 765,83 723,10 726,85 730,60 731,70
04/03/15 703,00 696,87 675,82 682,76 697,98 683,87 752,83 752,83 706,13 710,10 714,29 715,61
05/03/15 687,00 687,17 661,71 668,66 V687,17 668,66 738,81 744,32 692,90 695,99 700,18 701,50
06/03/15 680,00 fli fli fli fli fh 722,46 722,46 686,51 689,59 693,56 695,11
Var. Semanal -6,8% -2,0% -3,9% -34% -2,6% -35% -3, 7% -4,4% -5,1% -5,1% -5,0% -4,8%
Var. Anual -28,3% -27,2% -27,9% -26,2% -27,5% -27,2% -28,1% -28,1% -29,7% -29,7% -29,4% -29,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 25/02/15 Declaraciones de Compras Embarques
Producto [Cosecha semana | Totalcomprado’ |  Totalafiar’ | Totalfijado’ acumulados *
Trigo pan 14/15 76,8 4.992,4 1.286,1 162,5 1.361,7
(Dic-Nov) (1.681,4) (172,4) (23,7) (378,9)
Maiz 14/15 390,3 5.785,2 34746 278,0
(Mar-Feb) (2.541,4) (1.706,2) (180,6)
13/14 202,0 20.638,9 48319 2.505,2 16.251,4
(20.018,8) (1.883,7) (1.080,1) (18.108,7)
Sorgo 14/15 51 485 119
(Mar-Feb) (46,1) ©.7)
13/14 16,7 1.307,5 189,6 161,2 12411
(1.768,7) (160,9) (136,0) (1.721,1)
Cebada Cerv. 14/15 20,5 357,1 25,0 16,5 52,1
(Dic-Nov) * (542,7) (45,5) (21,9) (2.3)
13/14 1.242,1 46,2 339 756,2
(921,7) (279.8) (149,1) (759,2)
Cebada Forr. 14/15 20,7 4194 332 59 57,8
(Dic-Nov) * (1.288,4) (136,1) (32,3) (268,2)
13/14 1.613,2 137,2 42,6 2.036,0
(3.196,9) (89,7) (75.6) (2.821,7)
Soja 14/15 882,6 2.896,2 2.349,3 102,9
(Abr-Mar) (2.845,8) (L.771,4) (351,7)
13/14 41,5 10.994,7 34532 2.866,2 7.165,5
(9.830,7) (2.688,1) (2.686,3) (7.600,9)
Girasol 14/15 12 8,1 0,2
(Ene-Dic) (0,8 0,1)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO es estimado por Situacion de Vapores. **
Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta DICIEMBRE.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 18/02/15 Cosech Compras iiar 2 i 3
osecha estimadas (%) declaradas 1 Total a fijar Fijado total
Trigo pan 14/15 *) 2.000,9 522,0 210,0
(1.847,7) (433,6) (224.,9)
13/14 5.276,8 5.013,0 838,1 7317
(4.038,7) (3.836,9) (686,7) (686,5)
Soja 14115 *) 3.041,7 2.599,9 106,5
(2.712,1) (1.375,7) (189,8)
13/14 33.606,5 33.606,5 8.755,3 7.712,7
(33.489,7) (33.489,7) (14.451,7) (12.941,8)
Girasol 14/15 *) 862,8 196,0 714
(645,7) (254,8) (102,9)
13/14 2.235,2 2.235,2 6734 52717
(2.595,2) (2.595,2) (792,3) (6715)
Al 31/12/14 Cosecha

Maiz 14/15 (*) 163,1
(118,9) (2.8) (1)
13/14 5.317,3 4,785,6 617,4 459,2
(4.827,9) (4.345,1) (519,5) (390,7)
Sorgo 13/14 139,2 1253 75 18
(110,3) (99,3) (3.9) [y}
Cebada Cerv. 1415 () 2724 921 59,3
(269,4) (126,1) (67.8)
13/14 14444 1.372,2 189,4 1453
(1.146,7) (1.089,4) (110,8) (47.4)

(*) 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 Direccién de Mercados Agricolas segin informacién de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacién.
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Embarques argentinos por destino durante 2014 (enero/diciembre)

Destinos n Trigo Pan Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Union Europea 16,7% 342.141 8.991 4.715 355.847
Alemania 1.330 1.330
Bélgica 771 771
Bulgaria

Dinamarca 843 843
Eslovaquia

Espafia 1.600 1.600
Estonia

Finlandia

Francia

Grecia

Hungria

Ilanda 20.115 20.115
Italia 1.187 1.187
Letonia

Lituania

Malta 8.000 8.000
Paises Bajos 75.027 7.391 323 82.741
Polonia 51.830 51.830
Portugal

Reino Unido 187.169 162 187.331
Republica Checa

Rumania 100 100
Suecia

Otros Europa 0,0%

Croacia

Noruega

Serbia

P. Balticos y CEIl 05%

Moldavia

Rusia

Ucrania

Norteamérica 0,8% 31.820 6.757 38.577
Canada 1.870 1.870
EE.UU. 31.820 4.886 36.706
México

Mercosur 4,5% 1.728.952 21.000 870 404.526 86.399 2.241.747
Brasil 1.702.970 13.000 299.164 84.692 2.099.826
Paraguay 5.000 808 5.808
Uruguay 25.982 3.000 870 105.362 899 136.113
Resto Latinoamér. 12,6% 82.816 2.753.018 636.448 286.741 288.120 140.865 4.188.008
Bolivia 39.207 39.207
Chile 491.880 561.760 62.700 175.486 26.829 1.318.655
Colombia 32.916 75.167 35.661 137.408 74.134 355.286
Costa Rica 8.364 8.364
Cuba 424.487 28.728 453.215
Ecuador 20.190 20.190
El Salvador

Guatemala

Haiti

Honduras 28.178 28.178
Nicaragua

Panama

Perl 558.064 86.633 38.500 683.197
Puerto Rico 50.157 50.157
Rep.Dominicana 88.492 88.492
Trinidad y Tobago

Venezuela 49.900 1.016.403 39.027 37.737 1.143.067
Oceania 1,5% 75 75
Australia

Nueva Zelanda 75 75
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en toneladas
Mani Soja Soja Parag. Soja Boliv. Colza Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
113.143 70.015 673.201 55.908 912.267 9.674.112 187.369 11.129.595
4318 64.408 68.726 170.850 240.906
418 418 98.209 99.398
2.410 2.410 2.410
516.722 8.250 525.815
50 50 50
464 13.775 90.667 104.906 1.019.984 29.791 1.156.281
525 525 525
322 322 322
793 148.476 149.269 146.751 12.350 308.370
810 77472 4.241 82.523 232.271 314.794
350 350 350
47 3.880 4.627 650.657 675.399
242 30.363 147.327 177.932 1.508.925 22.315 1.710.359
1.936 1.936 281.699 283.635
657 657 63.655 64.312
12 12 8.012
84.934 65.630 51.667 202.231 2.026.844 65.260 2.377.076
1.198 1.198 1.616.948 34.390 1.704.366
54 47.599 47.653 16.300 63.953
11.985 21.997 31.622 65.604 1.125.994 15.013 1.393.942
100 100 100
193 193 198.303 198.596
626 626 626
640 640 15.820 16.460
125 125 15.820 15.945
450 450 450
65 65 65
12.042 7.780 259.994 279.816 28.178 307.994
19 19 19
11.174 7.780 259.994 278.948 28.178 307.126
849 849 849
6.316 79.324 235.204 320.844 126.174 20.425 506.019
440 440 2310
1515 14.663 79.667 95.845 126.174 20.425 279.151
4361 64.661 155.537 224,559 224.559
425 425 718.080 6.800 2.967.052
26 26 680.697 6.800 2.787.349
138 138 923 6.869
261 261 36.459 172.834
5.769 237412 228.370 494 472.045 2.744.911 1.004.636 8.409.600
56 56 65.761 105.024
2.290 36.873 39.163 480.135 1.837.953
796 88.245 22.254 494 111.789 654.757 136.300 1.258.132
3.813 67.647 71.460 20.923 6.000 106.747
39.936 39.936 112.600 605.751
567 567 422.906 82.524 526.187
3.500 3.500
9.300 9.300
8.250 8.250
27.931 56.109
18.900 18.900
9.118 9.118 25.306 6.332 40.756
1.728 21.300 76.596 99.624 377.635 272.204 1.432.660
16.080 66.237
1 1 34.920 24.126 147539
332 332 332
75.000 25.000 100.000 505.957 437.200 2.186.224
413 413 905.826 69.643 975.957
240 240 671.172 68.243 739.655
173 173 234.654 1.400 236.302
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Embarques argentinos por destino durante 2014 (enero/diciembre)

Destinos n Trigo Pan Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Transporte 1.811.768 3.147.979 637.318 700.258 288.120 238.736 6.824.179
Cercano Or. 17,8% 43.275 3.991.911 7.793 1.534.240 145.084 190.114 5.912.417
Arabia Saudita 983.713 1.068.086 145.084 2.196.883
Chipre

Egipto 14.275 1.596.939 7.793 9.600 1.628.607
Emiratos Arabes 166.104 120.738 286.842
Irak 189.049 189.049
Irén

Israel 16 16
Jordania 436.353 157.500 593.853
Kazajstan

Kuwait 121.790 94.698 216.488
Libano 32.736 32.736
Libia 129.140 63.420 192.560
Omén 73.083 20.198 93.281
Siria 7.600 7.600
Turquia 29.000 1.050 30.050
Yemén 444453 444453
Sudéste Asiatico 13,1% 3.002.254 3.002.254
Corea del Norte 143.058 143.058
Corea del Sur 401.350 401.350
Filipinas 148.973 148.973
Indonesia 922.193 922.193
Malasia 1.374.859 1.374.859
Singapur

Tailandia 11.821 11.821
Resto de Asia 20,2% 525.043 124.944 641.167 1.291.154
Bangladesh

Brunei 12.000 12.000
China 5.581 105.310 110.891
India

Japén 74.014 629.717 703.731
Pakistan

Taiwan 11.450 11.450
Vietnam 433.448 19.634 453.082
Africa 12,4% 4.807.052 169.772 274.775 37.709 81.775 5.371.083
Angola 6.654 6.654
Argelia 3.285.477 45.561 3.331.038
Benin

Cabo Verde 19.500 19.500
Camerdn 9.000 5.496 14.496
Congo 12.095 12.095
Costa de Marfil

Ghana

Is.Mauricio 60.802 37.120 97.922
Is.Reunion

Kenia

Madagascar

Marruecos 979.942 84.934 170.692 37.709 1.273.277
Mauritania

Mozambique

Nigeria 75.555 42.222 117.777
Republica de Congo 5.500 5.500
Republica Democ.del Congo 1.500 1.500
Senegal 114.007 67.782 181.789
Sierra Leona 6.220 13.969 20.189
Sudafrica 24 24
Tanzania

Tlnez 237.020 52.302 289.322
Total mundial 1.855.043  15.474.239 814.883 2.634.217 1.112.080 510.700 22.401.162

Cifras provisorias de MAGYP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 1.351.903 tn pellets soja Paraguay y 278.662 tn pellets soja Bolivia.
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en toneladas

Mani Soja Soja Parag. Soja Boliv. Colza Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
138.334 394531 1.396.769 494 55.908 1.986.036 13.307.275 1.219.230 23.336.720
1.325 403.277 472.479 19.082 896.163 4.755.253 318.167 11.882.000
516.658 2.713.541

100 100 86.970 87.070
245.772 101.536 347.308 924.947 120.207 3.021.069

951 48.000 48.951 87.054 4.000 426.847
189.049

121.837 121.837 1.549.927 190.960 1.862.724

25 31.913 16.282 48.220 25.560 73.795
247.194 841.047

248 248 248
216.488

144.009 176.745

224.022 416.582

93.281

260.897 268.497

35.668 291.030 2.800 329.498 471.131 3.000 833.679

216.884 661.337

1.152 80.498 40.598 122.248 5.329.981 259.060 8.713.543
40.598 40.598 195.792 73.157 452.605

111.617 43.747 556.714

744 744 1.169.521 5.000 1.324.238
1.912.320 2.834513

267 267 1.023.529 124.406 2.523.061
114 114 12.750 12.864
27 80.498 80.525 917.202 1.009.548
5.730 6.236.074 111.158 6.352.962 3.002.057 2.790.753 13.436.926
140.811 70.119 210.930 430.417 641.347

7.000 19.000

2.903 5.940.438 5.943.341 378.910 6.433.142
55.320 1.846.127 1.901.447

2721 2.721 56.600 763.058
514.668 61.200 575.868

100 100 3.100 14.650
154.825 41.039 195.864 2.368.469 70.999 3.088.414

6.290 79.847 156.448 11.824 254.409 2.289.318 306.739 8.221.549
231 6.885

6.145 5.142 41.225 52.512 1.119.181 85.999 4.588.730
50 50 50
19.500

18.549 33.045

5.400 17.495

16.262 16.262

4.200 4.200

39.071 4.500 141.493

23.682 23.682

5.000 5.000

18.040 18.040

5.137 5.137 411.696 73.100 1.763.210

3.500 3.500

45.000 45.000

27.255 16.500 43.755 8.000 169.532

6.333 11.833

1.500

6.319 188.108

20.189

95 95 515.081 51.650 566.850
1.500 1.500

42.313 98.723 11.824 152.860 115.313 18.450 575.945

153.243 7.194.227 2.177.452 12.318 74.990 9.612.230 29.589.710 4.963.592 66.566.695

Total Aceites incluye 511.602 tn aceite soja Paraguay y 34.970 tn aceite soja Bolivia.
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Evoluciéon mensual de la molienda de oleaginosas por provincia

ENERO de 2015

Cifras en toneladas

Industrializaciéon semillas

Provincia SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 228.852 19.640 13.650
Total Santa Fe 1.463.862 117.285 5.511

Total Cérdoba 22.023 55.363 3,517

Total Entre Rios 30.552 50

Total otras provincias 27.314

Total General 1.772.603 192.288 50 3.517 5.511 13.650
Produccién de aceite

Provincia SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 42.202 8.449 5.772
Total Santa Fe 275.740 47.875 2.060

Total Cérdoba 3.395 23.267 1.648

Total Entre Rios 5.157 12

Total otras provincias 4.432

Total General 330.926 79.591 12 1.648 2.060 5.772
Produccién de pellets

Provincia SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 159.118 10.298 7.494
Total Santa Fe 1.115.444 62.184 3.367

Total Cérdoba 8.925 19.380 1.940

Total Entre Rios 17.217

Total otras provincias 19.500

Total General 1.320.204 91.862 1.940 3.367 7.494
Produccién de expellers

Provincia SOJA  GIRASOL LINO MANI  ALGODON  CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 10.142 93

Total Santa Fe 14.190

Total Cérdoba 9.177

Total Entre Rios 5.011 36

Total otras provincias 1.472

Total General 39.992 93 36

Rendimiento nacional

Producto SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Aceite 18,7% 41,4% 24,0% 46,9% 37,4% 42,3%
Pellets 74,5% 47,8% 55,2% 61,1% 54,9%
Expeller 2,3% 0,0% 72,0%

Sobre la base de datos de la Direccion de Mercados Agroalimentarios, MAGYP

26 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 06/03/15



ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos

Al 01/02/15
Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 111,511 112.414 1.036
Total Santa Fe 401.544 179.488 908
Total Cérdoba 94.203 77.027 10.755
Total Entre Rios 21.329 4.981
Total otras provincias 5.929
Total General 634.516 368.929 4,981 10.755 908 1.036
Existencia de aceite
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 24.695 12.474 5.859
Total Santa Fe 136.652 22.704 1.195
Total Cérdoba 2.733 26.381 4.720
Total Entre Rios 1.704 8
Total otras provincias 122
Total General 165.906 61.559 8 4.720 1.195 5.859
Existencia de pellets
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 60.291 13.898 1.011
Total Santa Fe 375.618 45.855 960
Total Cérdoba 2.664 1.040 165
Total Entre Rios 5.211
Total otras provincias
Total General 443.784 60.793 165 960 1.011
Existencia de expellers
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 1.033 85
Total Santa Fe 2.234
Total Cérdoba 2.483
Total Entre Rios 815 60
Total otras provincias 231
Total General 6.796 85 60
Fuente: Direccién de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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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PRIMER BIMESTRE:
CONTRACCION EN LOS
VOLUMENES DE OPERACIONES DE
"DOLAR BOLSA"

Leandro Fisanotti

(Qué es el "Délar MEP" o "Délar Bolsa"?

El término "Dolar MEP" o "Délar Bolsa" hace re-
ferencia a una operatoria que permita la compra-
venta de la divisa extranjera por medio de tran-
sacciones bursatiles registradas en los mercados
de valores. Se trata de un mercado legal, pero
paralelo. Es legal puesto que, observando las con-
diciones que establece el 6rgano de contralor del
mercado de capitales, no infringe ninguna norma-
tiva. Es paralelo porque permite realizar transac-
ciones de moneda extranjera sin hacer escala en
el MULC (Mercado Unico y Libre de Cambio).

La operatoria puede parecer compleja a pri-
mera vista, pero realmente no reviste mayores
complejidades. Quien tiene pesos y desea con-
vertirlos en doélares realiza primero una compra
de bonos, pagando por ellos en moneda nacional.
Tras mantenerlos en su cuenta de inversiones du-
rante un plazo minimo de 72 horas habiles bursati-
les esta en condiciones de venderlos, pero indi-
cando que la operacion sera en doélares. De la re-
lacién entre el precio de compra - en pesos -y el

de venta - en délares - surge el tipo de cambio al
que el ahorrista pudo hacerse de las divisas. El
ultimo paso para que los billetes verdes lleguen a
manos de su comprador es que su agente de bolsa
transfiera los fondos a su cuenta bancaria en déla-
res. De ahi el nombre que recibe la transaccion,
"Délar MEP", en referencia a la liquidacién por
Medio Electronico de Pagos (sistema desarrollado
por el BCRA).

Del otro lado del mostrador, quien tiene ddla-
res y necesita hacerse de los pesos equivalentes
sin dejar de aprovechar una cotizacién superior al
postergado tipo de cambio oficial puede oficiar
de contraparte, comprando inicialmente los bo-
nos en dolares para venderlos posteriormente en
pesos. En cualquiera de los casos, la operacion
resulta perfectamente trazable. Ni los pesos ni los
dolares salen del circuito formal de la economia.

Del mismo modo, esta operatoria no genera
variaciones en los niveles de reservas internacio-
nales del Banco Central. Como se describid, las
transacciones son realizadas enteramente entre
particulares y el precio de la moneda extranjera
surge de las condiciones imperantes de oferta y
demanda. Esto no quita a que la operatoria en
cuestion haya estado en la mira de las autorida-
des: entre los meses de julio y diciembre operé
una prohibicion "no escrita" para realizar estas
operaciones en la bolsa.

Dinamica reciente del mercado de "D6lar MEP"
El volumen de ope-

Délar MEP y Brecha Cambiaria

raciones registradas
para su liquidacién en

100% , , .
ddlares cobré vigor a

12

10

90% partir de la imposicion

80% del cepo cambiario ha-

cia fines de 2011. El

70% volumen promedio dia-

rio - considerando las
operaciones para ser

60%

50%

Volumen Promedio Diario (Délar MEP, US$ MM)

I D6lar MEP (monto prom. diario)

e==Brecha (promedio Blue/Oficial)

liquidadas en los distin-
tos plazos disponibles
de la rueda de concu-
rrencia de la BCBA -
crecid sostenidamente
hasta mediados de
2013 cuando entrd en
vigencia una prohibi-
cién no escrita a los
agentes de bolsa para
la realizacion de estas
transacciones. Entre
mediados de julio de

40%

30%

20%

10%

Brecha Cambiaria (Délar Blue / Délar Oficial, en %)

0%
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ese afio y mediados de diciembre no se opero el
"Dolar Bolsa".

Con un mayor atraso cambiario acumulado, que
se evidencié a su vez en una creciente brecha
entre el blue (informal) y el tipo de cambio oficial,
las operaciones de "Ddlar MEP" reaparecieron con
mayor vigor al restablecerse el circuito con una
autorizacién tan tacita como la prohibicion pre-
cedente.

El mes de enero de 2014, en la antesala a la
mayor devaluacién de la década, la bolsa registro
el méaximo promedio diario de negocios en el es-
guema dolarizado. La devaluacion y la caida en la
brecha entre el oficial y el informal contrajeron
los volumenes durante el segundo y tercer trimes-
tre de 2014. Sin embargo, la calma no fue durade-
ra. Hacia septiembre de 2014, con los rumores de
cambios en la direccion del BCRA, caida en el nivel
de reservas y crédito internacional cerrado por el
default que siguié a las tensiones por la causa de
los holdouts, el apetito por la dolarizacion se plas-
mé en mayor brecha cambiaria y mayor operatoria
del "Délar MEP".

No obstante, la calma retorné a la plaza en una
extendida "pax cambiaria" en el dltimo trimestre
de 2014 y los inicios de 2015. Desde entonces, una
menor presion compradora por la disponibilidad
del acceso a la compra de dodlares para tenencia
(al tipo de cambio oficial més un 20% en concepto
de adelanto de impuesto a las ganancias) y la con-
traccion en la brecha que existe entre la cotiza-
cion oficial de la moneda norteamericana y su
mercado informal redujeron el interés en la
operatoria para hacerse de los billetes verdes por

Volumenes Negociados

la via bursatil.

Con el mes de febrero cerrado - y aun consi-
derando un repunte en la Gltima semana - el volu-
men agregado de operaciones con liquidacion en
dolares MEP en BCBA alcanzd un promedio diario
de 4,5 millones de ddlares en el mes de febrero.
Este guarismo resulta levemente superior a enero
de este afio (3,95M diarios), pero apenas un tercio
del monto negociado en esta modalidad un afio
atras. El primer bimestre de 2015 dejé atras los
menores niveles de operaciones de ddlar MEP desde
que la operatoria fue restablecida a fines de 2013.

Las perspectivas futuras lucen inciertas. Las
ventas de doélar oficial ganan traccion en el co-
mienzo del mes de marzo (luego del récord de ven-
tas de dolar ahorro del mes anterior) y la brecha
se mantiene contenida. No obstante, el fortaleci-
miento del délar a nivel mundial y la devaluacion
de Brasil en particular ofrecen nuevos
interrogantes al escenario planteado. De
revitalizarse el apetito por la dolarizacion de posi-
ciones el volumen de negocios podria recuperar-
se.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 02/03/15 03/03/15 04/03/15 05/03/15 06/03/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 154.570,00 377.944,00  1518.770,00  2.120.101,00 283.067,00|  4.454.452,00 -69,63%
Valor Efvo. ($) 451528,06  1.169.237,64  1.407.11541  2.037.336,97 941.768,66|  6.006.986,74 -66,53%
Valor Efvo. (u$s) 22.311,42 22.311,42

Cauciones

Valor Nom. 172,00 149,00 714,00 356,00 372,00 1.763,00 -5,16%
Valor Efvo. ($) 20.906.986,30  19.324.353,06 120.896.228,14  46.918.985,95 35.893.146,47| 243.939.699,92 0,25%
Totales

Valor Nominal 154.742,00 378.093,00 1.519.484,00 2.120.457,00 283.439,00 4.456.215,00 -69,67%
Valor Efvo. ($) 21.358.514,36  20.493.590,70 122.303.343,55 48.956.322,92 36.834.915,13| 249.946.686,66 -4,55%
Valor Efvo. (u$s) 22.311,42 22.311,42
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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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