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SE ACTIVA LA COSECHA DE SOJA
PRESIONANDO A LOS PRECIOS

Mientras cobra impulso la trilla de la
soja nueva en la zona nucleo, una serie de
factores se han conjugado en el altimo tiem-
po para darle un duro estocazo al precio
de la oleaginosa. Revaluacion del délar,
caida del petroleo, ................... Pag. 8
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PANORAMA COMPLICADO EN LA
CAMPANA TRIGUERA

La disociacion entre el mercado local
de trigo y sus pares externos se reforzo
durante las ultimas semanas, cuando en el
marco de un profundo debilitamiento de
los precios domésticos comenzd a obser-
varse una considerable ............. P&ag. 10

50 Cosecha gruesa: se cierran spreads de soja y maiz

== Spread maiz: Abr'15 - spot

— Spread soja: May'15 - spot

Délares por tn

COMIENZO DE CAMPANA A PURO
MAIZ EN LOS PUERTOS

La cosecha logré hacer pie gracias a
una ventana de condiciones climéaticas fa-
vorables, aunque las lluvias de las primeras
horas del viernes interrumpieron una par-
te de los trabajos programados. A media-
dos de semana la recoleccion..... Pag. 11
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 07 de marzo del corriente afio mostraba las siguien-
tes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas sumaban $
274.970 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $8,7557 = u$S 1, .oeveenreeennnnn.. Pag. 2

PRINCIPALES EXPORTADORES DE GRANOS,
ACEITES Y SUBPRODUCTOS DE ARGENTINA EN
EL ANO 2014

Cerradas las operaciones del afio 2014 y con informa-
cion proporcionada por el Ministerio de Agricultura, Ga-
naderia y Pesca de la Nacion procedimos a analizar los
datos de las exportaciones nacionales de granos,
subproductos y aceites del afio 2014 de la Republica Ar-
GENTING, ettt Pag. 3

EN EL 2014, ARGENTINA DESPACHO AL
EXTERIOR 3 MILLONES DE TONELADAS MAS DE
SUBPRODUCTOS QUE EN EL 2013

En el informativo de la semana pasada, habiamos indi-
cado que la Republica Argentina habia embarcado en el
afio 2014 -desde todos sus puertos- casi 8 millones de
toneladas de granos menos que en el afio 2013. Ahora
llega el turno de analizar ..........cccooeiieviiennnnn. Pag. 6

PUDO MAS LA FED

Previsibilidad es lo que toda empresa ansia, y bien
sabemos que no siempre gozamos de ella, para poder
desarrollar su actividad sin sobresaltos y pudiendo llevar
a cabo objetivos planificados, analizados y presupuesta-
0S. e Pag. 28

ESTADISTICAS USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos de granos y oleaginosas
y por pais de trigo y granos gruesos (marzo 2015) ... Pag. 24
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Emilce Terré

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 07 de marzo del corriente afio mos-
traba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas suma-
ban $ 274.970 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,7557 = u$s 1,
representa un total de u$s 31.405 millones. Si al
resultado anterior se le deducen las cuentas co-
rrientes en otras monedas (encajes de los deposi-
tos en délares) por $ 78.515 millones, y otros $
58.971 millones de otros pasivos, se obtiene un
total de reservas internacionales netas de u$s
15.702 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 448.451 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $318.871 millones, en total $ 767.321 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 87.637 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 35,8% 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 $ 497.888 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 255.850 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-20.739 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.451 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 8.415 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 20.118
millones, es igual (=) a $ 698.015 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 79.721 millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 06 de marzo alcanzé los $
448.451 millones, con un incremento interanual de
27,7%.

Circulacion monetaria llegd a $ 349.010 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 28,3%.

Dinero en poder del publico lleg6 a $ 317.124
millones, con un incremento interanual de 30,3%.

Depésitos del sector privado llegaron a $677.724
millones, con un incremento interanual de 34,0%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 574.083
millones, con un incremento interanual de 20,7%.

Depositos en doélares llegaron a u$s 9.756 millo-
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Balance del Banco Central
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nes, con un aumento interanual del 12,2%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.607, con una caida interanual de 1,7%.

M1, llegé a $ 546.790 millones, con un incre-
mento interanual de 28,1%.

M2, llegé a $ 742.560 millones, con un incre-
mento interanual de 31,1%.

M3, lleg6 a $ 1.199.266 millones, con un incre-
mento interanual de 29,9%.

M3* (M3 mas depdsitos en dolares, cheques
cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
g6 a $ 1.287.991 millones, con un incremento
interanual de 29,6%.

PRINCIPALES EXPORTADORES DE
GRANOS, ACEITES Y
SUBPRODUCTOS DE ARGENTINA
EN EL ANO 2014

Julio Calzada

Cerradas las operaciones del afio 2014 y con
informacidén proporcionada por el Ministerio de
Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion pro-
cedimos a analizar los datos de las exportaciones
nacionales de granos, subproductos y aceites del
afio 2014 de la Republica Argentina, desagregando
por empresa exportadora. De esta informacion se
desprende que -en el ultimo afio- se despacharon
en total cerca de 65,6 millones de toneladas de
granos, aceites y subproductos computandose en
esa cifra la mercaderia que proviene de otros pai-
ses y que baja por la Hidrovia Parana-Paraguay en
barcaza. Nos referimos a las producciones de la
Republica del Paraguay y Bolivia.

Como puede verse en el cuadro N°1, en el afio
2014 las exportaciones nacionales totales de gra-
nos ascendieron a 31,3 millones de toneladas, su-
mandose en este total cerca de 3 millones de to-
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neladas de mercaderia que provino de Paraguay y
Bolivia. En materia de subproductos (pellets de soja
y girasol), los despachos al exterior ascendieron a
29,3 millones de toneladas; donde cerca de 1,6
millones de toneladas arribaron de Bolivia y Para-
guay. En lo referido a Aceites, se despacharon al
exterior en el 2014 cerca de 4,9 millones de tone-
ladas y -de ese total- 547.000 toneladas llegaron
provenientes de los paises vecinos citados ante-
riormente.

En el ranking de empresas exportadoras del 2014
aparece en primer lugar la firma Cargill, con un
total de 8.046.333 toneladas exportadoras de gra-
nos, aceites y subproductos. Le sigue Bunge con
6.488.897 toneladas y en tercer lugar aparece la
firma Aceitera General Deheza con 5.829.936 tone-
ladas. Tres empresas ocupan posteriormente los
puestos N° 4 al 6 en el ranking general con despa-
chos totales que no bajan de las 4 millones de
toneladas cada una. Se trata de la empresa Dreyfus
con 4.555.511 toneladas (4to lugar), seguido por
Vicentin con 4.263.322 toneladas (5to lugar) y
Nidera con 4.068.249 toneladas (6to lugar).

El cuadro N°1 brinda importante informacion
de las exportaciones por firma y por producto. Si
evaluamos las exportaciones de granos alli vere-
mos la destacada participacion de ACA (Asociacion
de Cooperativas Argentinas) quien paso a ser en el
afio 2014 el segundo exportador de granos de la
Republica Argentina. Sus despachos totales fue-
ron de 3,3 millones de toneladas de granos. Cargill
la superd por un escaso margen, ya gque sus expor-
taciones de granos fueron de 3,6 millones de to-
neladas. El tercer lugar fue para Bunge con 2,9
millones de toneladas despachadas. Como elemen-
tos que merecen ser destacados aparece en 5to
lugar la empresa Toepfer con despachos por 1,7
millones de toneladas de granos y en el décimo
lugar Agricultores Federados Argentinos (AFA) con
casi 1 millon de toneladas exportadas.

A nivel de harina de soja y girasol, Cargill pier-
de el primer lugar que detenta en granos y acei-
tes en manos de Aceitera General Deheza. Esta
firma despacho al exterior 4,3 millones de tonela-
das de harinas. En segundo lugar, quedé precisa-
mente Cargill con 3,7 millones y tercera, Vicentin
con 3,5 millones de toneladas.

En exportaciones de aceites (soja, girasol, maiz,
mani y algodén) vuelven a mostrar a Cargill ocu-
pando el primer lugar con despachos del orden de
las 640.000 toneladas. Muy cerca de esta cifra se
ubicé Vicentin con exportaciones por 633.515 to-
neladas en el 2014. El tercer lugar fue para Aceite-
ra General Deheza con 493.681 toneladas.

4 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 20/03/15



COMMODITIES

Cuadro N°2: REPUBLICA ARGENTINA. PARTICIPACION DE LOS (’\)Iléaginis; I\a/lo'
PRINCIPALES EXPORTADORES DE GRANOS, SUBPRODUCTOS Y reno, Noble,
ACEITES, ANO 2014 Molinos Rio de
2 - la Plata e YPF. Si
Rubro Total Granos Subproductos Aceites ampliamos el
TOTAL EXPORTACIONES 65.625.399 | 31.349.449 | 29312358 | 4.963.592 | @nalisis alas 15
NACIONALES en tn. principales em-
TOTAL PRINCIPALES 10 46.134.490 | 20.318.486 | 25409220 | 3986873 [P " & s a s
EXPORTADORES en tn. exportadoras
TOTAL PRINCIPALES 15 52.086.105 | 23.547.942 | 27.074236 | 4.420529 | d€ harinas, la
EXPORTADORES en tn. participacion
PARTICIPACION RELATIVA 10 0% 65% 87% 80% en las exporta-
PRINCIPALES EXPORTADORES ciones totales
PARTICIPACION RELATIVA 15 de este grupo
799 759 929 899

PRINCIPALES EXPORTADORES % 7 % % sube al 92%.

Fuente MINAGRI Exportacio-

En el cuadro N°2 se analiza el grado de partici-
pacion de las principales firmas exportadoras en
el total de los despachos nacionales. Si sumamos
el total de granos, aceites y subproductos, las 10
principales firmas exportadoras remiten al exte-
rior el 70% de todos estos productos. Son 46,1
millones de toneladas sobre un total de 65,6 millo-
nes. Las diez empresas que componen este pelo-
tén son: Cargill, Bunge, AGD, Dreyfus, Vicentin,
Nidera, Oleaginosa Moreno, ACA, Noble y Molinos
Rio de la Plata. Si agregamos las cinco empresas
que le siguen en materia de despachos de expor-
tacion (Toepfer, ADM, AFA, Compafiia Argentina de
Granos y AMAGGI), la participaciéon de las quince
principales firmas exportadoras asciende al 79% del
total exportado a nivel nacional. Volvemos a repe-
tir lo siguiente: aqui estamos sumando todos los
despachos de granos, harinas y aceites.

Si analizamos, rubro por rubro, las conclusio-
nes son las siguientes:

Exportaciones de granos: El grupo de las diez
principales firmas exportadoras despachan el 65%
de las exportaciones argentinas de granos. Este
grupo esta compuesto por Cargill, Bunge, AGD,
Dreyfus, Nidera, ACA, Noble, Toepfer, ADM y AFA. Si
evaluamos las 15 principales empresas exportadoras
de granos, la participacién en las exportaciones
totales sube al 75%. Evidentemente, y es légico,
en granos las exportaciones se encuentran mas
distribuidas entre diversas firmas que en harinas y
aceites.

Exportaciones de harinas: El grupo de las diez
principales empresas exportadoras de pellets de
soja y girasol despachan el 87% de las exportacio-
nes argentinas de harinas. Este grupo esta com-
puesto por Cargill, Bunge, AGD, Dreyfus, Vicentin,

nes de aceites:
Las diez principales empresas exportadoras de acei-
tes (soja, girasol, maiz, mani y algodon) despachan
el 80% de las exportaciones totales de aceites.
Este grupo esta compuesto por Cargill, Bunge, AGD,
Dreyfus, Vicentin, Nidera, Oleaginosa Moreno,
Noble, Molinos Rio de la Plata y ADM Paraguay. Si
ampliamos el analisis a las 15 principales empresas
exportadoras de aceites, la participacion en las
exportaciones totales sube al 89%.

Recordemos lo publicado en notas anteriores
sobre la importancia de la actividad de estas em-
presas exportadoras e industriales y de toda la
cadena de valor granaria compuesta por sus dis-
tintos eslabones: productores, acopios, coopera-
tivas, proveedores de insumos, prestadores de ser-
vicios, contratistas, corredores, etc.

En el afio 2014 Argentina exportd 72 mil millo-
nes de dolares. El complejo oleaginoso generd ex-
portaciones por 21.957 millones de U$S en dicho
afio. El resto de las exportaciones de productos
agricolas (trigo duro, harina de trigo, maiz, cebada
y sorgo granifero) ascendieron en el 2014 a 5.223
millones de U$S.

En consecuencia, en la actualidad las exporta-
ciones del complejo industrial oleaginoso repre-
sentan el 31% del total de las exportaciones nacio-
nales medidas en U$S. Si sumamos a las exporta-
ciones del complejo oleaginoso la del resto de los
granos/subproductos, éste total representa el 38%
del total de las exportaciones argentinas. Quiere
decir que casi el 40% de las ventas externas de
nuestro pais la generan seis cultivos y los deriva-
dos de su industrializacion: la soja, el girasol, maiz,
trigo, cebada y el sorgo. Todos indicadores de la
creciente importancia del campo y su agroindustria
en la economia nacional.
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EN EL 2014, ARGENTINA
DESPACHO AL EXTERIOR 3
MILLONES DE TONELADAS MAS DE
SUBPRODUCTOS QUE EN EL 2013

Julio Calzada

En el informativo de la semana pasada, habia-
mos indicado que la Republica Argentina habia
embarcado en el afio 2014 -desde todos sus puer-
tos- casi 8 millones de toneladas de granos menos
que en el afio 2013. Ahora llega el turno de anali-
zar los despachos al exterior de subproductos del
afio pasado. Cuando hablamos de "subproductos"
nos estamos refiriendo al conjunto de bienes in-
tegrado por harina de soja, harina de girasol, mal-
ta y pellet de afrechillo de trigo. También hemos
incorporado datos de ventas al exterior de harina
de trigo.

Las estadisticas del afio 2014 muestran que los
despachos de subproductos crecieron casi 3,3
millones de toneladas respecto de los valores re-
gistrados en el afio 2013. Segun datos de la Direc-
cion de Mercados Agroalimentarios del MINAGRI y
tal como puede verse en los cuadros N°1 y 2 de la
presente nota, la Republica Argentina embarcé en
el afio 2014 -desde todos sus puertos- aproximada-
mente 29.312.358 toneladas de harinas y
subproductos. El afio anterior, 2013, los despachos
habian ascendido a 25.998.895 toneladas. De esta
forma se registré en el 2014 un incremento -en el
total nacional- del 12,7% respecto del afio ante-
rior.

Si se incluyen las exportaciones de harina de
trigo, el total de los despachos del afio 2014 as-
ciende a 29.589.710 toneladas. En el cuadro N°1
se brinda informacion desagregada de los embar-
ques por terminales portuarias y area geografica
relevante.

El afio pasado -en una nota del informativo se-
manal- habiamos detectado que en el afio 2013 las
terminales del Gran Rosario habian visto crecer su
intervencion y participacion en el total de las ex-
portaciones nacionales de subproductos, en des-
medro de los puertos de Bahia Blanca, Necochea
y Ramallo. Nos preguntdbamos en aquel momento
si se trataba de un fenédmeno coyuntural o si era
estructural, con lo cual podria mantenerse en el
mediano y largo plazo. Los datos del 2014 parecen
confirmar que se consolida esta tendencia y que
podria tratarse de un fendbmeno estructural que
ha llegado para quedarse. En el 2014 vuelve a re-

gistrarse una importante participacion del Gran
Rosario en el orden del 95% del total de
subproductos exportado, lo cual confirmaria el
fuerte crecimiento de los puertos de esta zona.

En el afio 2012 desde el "Up River Parand" o
"Gran Rosario" se embarco el 90% del total de los
despachos nacionales de harinas y subproductos.
Dicha cifra subi6 en el 2013 al 95% del total. En el
afio 2014 la participacion del "Up River Parand" fue
del 94,8%, cuantia muy similar a la evidenciada en
el 2013.

Cuando se analizan las cargas en valores abso-
lutos, las terminales del Gran Rosario despacharon
en el 2014 mas toneladas de harinas y subproductos
que el afio anterior, el 2013. Se embarcaron 27,7
millones de toneladas, cuando en el 2013 los des-
pachos habian ascendido a 24,7 millones. Casi todo
el incremento de los embarques argentinos de
subproductos en el 2014 qued6 en manos de los
puertos del Gran Rosario. Como consta en el cua-
dro N°2, el "up river" se quedo6 con 3.101.250 to-
neladas de las 3.313.463 toneladas que fue el au-
mento total de los embarques nacionales en el
2014 respecto del 2013.

En el 2014, las tres terminales ubicadas en Ba-
hia Blanca practicamente despacharon la misma
cantidad que en el 2013: cerca de 770.000 tonela-
das. Y Necochea no registr6 embarques segun la
informacion oficial. Del cuadro N°2 se desprende
que en los ultimos dos afios (2013 y 2014), los puer-
tos de Bahia Blanca no han podido superar el re-
gistro del afio 2012, cuando las terminales de esa
zona remitieron al exterior 930.000 toneladas de
subproductos. En cambio, el "Up River Parand" des-
paché en el 2014 méas mercaderia que en el 2012:
27,7 millones de toneladas contra 23,7 millones de
tn. del afio 2012.

Estos datos hacen presumir que el crecimien-
to del Gran Rosario en los embarques de harinas y
subproductos "podria" tratarse de un fenomeno
estructural que "podria” llegar a mantenerse en
los préximos afios, ya que estaria sustentado en
los siguientes factores:

a) La localizacion en el Gran Rosario del pode-
roso complejo industrial oleaginoso donde se en-
cuentra el 78% de la capacidad de molienda nacio-
nal. De alli emerge el grueso de la produccion de
harina de soja y girasol. La mayor parte de estas
fabricas se encuentran a la vera del Rio Parang,
con lo cual resulta sencillo y de bajo costo cargar
los buques con esta mercaderia.

b) Hay una mejor ubicacion de las terminales
del Gran Rosario que reciben barcazas con merca-
deria paraguaya y boliviana, la cual es despachada
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Cuadro N°1: Republica Argentina. Embarques de subproductos por Terminal. Aho 2014
(en toneladas)

Pellet Pellet Pellet Pellet Malta Pellet

Terminales Portuaria Girasol Soja Soja Parag.| Soja Boliv. Afrechillo Totales * Part./X
Bahia Blanca 446.435 326.006 772.441 2,6%
Cargill 207.222 87.026 294.248 1,0%
Pto.Galvan 239.213 239.213 0,8%
Terminal 238.980 238.980 0,8%
Ramallo 715.732 715.732 2,4%
Terminal 715.732 715.732 2,4%
Rosario 4.058.434 47.227 254.072 4.951 4.364.684 14,9%
Gral.Lagos 1.838.306 1.838.306 6,3%
Pta. Alvear 254.072 4951 259.023 0,9%
Villa Gob. Galvez 2.220.128 47.227 2.267.355 7,7%
Pto.San Martin 194.793 | 21.596.658 | 1.304.676 278.662 51.700 4.206 23.430.695 | 79,9%
ACA 51.700 51.700 0,2%
Akzo Noble 168.022 168.022 0,6%
NIDERA (Ex IMSA)| 89.508 1.901.131 1.990.639 6,8%
BUNGE (Pampa) 1.011.233 1.011.233 3,4%
Quebracho 1.124.827 523.639 218.121 4.206 1.870.793 6,4%
Renova 3.019.181 3.019.181 10,3%
NOLINOS (San Benito) 2.746.833 2.746.833 9,4%
Terminal VI 70.057 6.103.684 678.187 44.057 6.895.985 23,5%
Timbues (Dryfs) 1.308.897 102.850 16.484 1.428.231 4,9%
Timbues (Noble) 1.534.313 1.534.313 5,2%
Vicentin| 35.228 2.678.537 2.713.765 9,3%
Zarate 28.806 28.806 0,1%
Las Palmas 28.806 28.806 0,1%

Total Nacional 194.793 | 26.846.065| 1.351.903 | 278.662 631.778 9.157 29.312.358

Total Nacional con harina de trigo 29.589.710

Total Up River | 194.793 | 25.655.092 | 1.351.903 | 278.662 305.772 9.157 27.795.379

Participacion Up Rivel 100,0% 95,6% 100,0% 100,0% 48,4% 100,0% 94,8%

Fuente: MAGyP-Direcidon de Mercados Agroalimentarios y empresas privadas.

1/ Partic. de c/puerto s/el total embarcado.

al exterior desde los puertos del "Up River Parana".
En el 2014, el Gran Rosario despaché pellets de
soja paraguayo Yy boliviano por un total de 1,6 mi-
llones de toneladas. Esta posibilidad no la tienen
los puertos maritimos de Bahia Blanca y Quequén.

c¢) La profundidad en el Rio Parana de aproxi-
madamente 34 pies de calado permite la salida de
buques graneleros directamente al océano atlan-
tico con cargas del orden de las 42.000 a 46.000
toneladas. Esta posibilidad no esta dada desde el
Puerto de la ciudad de Santa Fe hacia el norte,
dado que las profundidades del Rio Parana -en este
tramo- oscilan entre los 10 y 12 pies; permitiendo
solamente la navegacién por barcazas.

d) En el afio 2013 se produce la puesta en mar-
cha de la nueva Planta de RENOVA S.A. en Timbués
que le agrega al Gran Rosario una capacidad de
crushing adicional de 20.000 Tn/dia. En el afio 2013,
RENOVA habia despachado desde sus muelles 1 mi-

l16n de toneladas de pellets de soja. En el 2014
triplicé sus despachos con un registro record de
3 millones de toneladas. De esta forma, Renova
paso a ser en el 2014 la segunda terminal portuaria
en importancia a nivel nacional en materia de des-
pachos de subproductos. Fue superada solamente
por Terminal VI en Puerto General San Martin con
despachos de 6,1 millones de toneladas.

e) Gran parte de la produccion argentina de
soja esta muy cerca del Gran Rosario. Se estima
gue a 300 Km. de la ciudad de Rosario se localiza el
40% de la produccion de poroto del pais. Esto im-
plica la ventaja de que la materia prima que nece-
sitan las fabricas del Gran Rosario se encuentra
proxima a los lugares de industrializacion y molien-
da.

f) La relacion peso-volumen (cubicaje) que tie-
nen los subproductos (mas livianos que los granos)
hace que sea muy conveniente cargar la harina en
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Cuadro N°2: Republica Argentina. Comparacion tres ultimos afios. Embarques de
subproductos por Terminal (en toneladas)
NODO PORTUARIO SUBPBODUCTOS SUBPBODUCTOS SUBPBODUCTOS Variacion 2013 vs
ANO 2012 ANO 2013 ANO 2014 2014
Total Embarques Republica 26.418.880 25.998.895 29.312.358 3.313.463
Argentina
Embarques Gran Rosario 23.788.526 24.694.129 27.795.379 3.101.250
Ei Bahia B 1
mbarques Bahia Blanca (1) 930.324 764.180 772.441 8.261
Embarques Necochea (2) 448.934 99.936 0 -99.936
Embarques Ramallo (3) 378.891 333.281 715.732 382.451
Embarques Puertos de la
provincia de Buenos Aires
(1+2+3) 1.758.149 1.197.397 1.488.173 290.776
% Gran R io/A tii
% Gran Rosario / Argentina 90,0% 95,0% 94,8%
% Puertos
Bonaerenses/Argentina 6,7% 4,6% 51%
Fuente: MINAGRI y Anuario Estadistico Bolsa de Comercio de Rosario.

el Gran Rosario y efectuar el completamiento de
los buques en los puertos maritimos, especialmen-
te los de Bahia Blanca.

Volviendo al cuadro N°1, si se analizan los des-
pachos nacionales por tipo de producto se obser-
va la participacion excluyente del pellets de soja
(argentino, paraguayo y boliviano): casi 28,4 tone-
ladas embarcadas en el 2014 sobre un total de 29,3
millones exportadas. Representa el 97% del total
de subproductos despachados a nivel nacional. La
malta ocupo6 el segundo lugar con 631 mil tonela-
das.

A nivel de cada producto en particular, la par-
ticipacion de las terminales portuarias del Gran
Rosario sobre el total embarcado en el afio 2014
muestra los siguientes posicionamientos:

a) El rubro méas importante a nivel de
subproductos es -légicamente- la harina de soja.
En el 2014, el Gran Rosario embarcé el 95,6% del
total de la harina de soja de origen argentino (25,6
millones de toneladas) y el 100% del pellets de soja
de origen paraguayo y boliviano (aproximadamen-
te 1,6 millén de toneladas).

b) Con relacion a la malta, se despachd desde
el Puerto de Cargill en Punta Alvear aproximada-
mente 254.072 mil toneladas, un 40% del total na-
cional. ACA despachd 51.700 toneladas, lo cual es
un muy buen registro ya que el afio anterior no
habia operado en este producto.

c) En pellets de girasol, los embarques del Gran
Rosario estuvieron cerca de las 194.000 toneladas.

En el 2013 estos despachos habian sido superio-
res: 289 mil toneladas. El 100% del pellet de girasol
salio del Up River Parana.

Un dato final relevante: el puerto de Ramallo
de la firma Bunge muestra un importante creci-
miento, ya que duplico sus despachos de pellets
de soja en el ultimo afio. En el 2013 habia embar-
cado cerca de 333.000 toneladas, en tanto que en
el 2014 despach6 715.732 toneladas. Es junto a
Renova, los dos puertos que registraron el mayor
crecimiento anual en términos porcentuales en
embarques de subproductos.

SE ACTIVA LA COSECHA DE SOJA
PRESIONANDO A LOS PRECIOS

Emilce Terré

Mientras cobra impulso la trilla de la soja nue-
va en la zona nucleo, una serie de factores se han
conjugado en el ultimo tiempo para darle un duro
estocazo al precio de la oleaginosa. Revaluacién
del dolar, caida del petrdleo, la evolucién bajista
de los granos en el mercado externo entre pers-
pectivas de una holgada situacion de oferta y la
devaluacion del real brasilefio, se han combinado
ahora con el empalme de precios de la cosecha
vieja con la nueva en el mercado local ante lo cual
el precio Pizarra en Rosario ha quebrado el sopor-
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te psicoldgico de los $ 2.000/ton.

Comenzando con el valor del ddlar, éste ha to-
cado en marzo su valor mas alto en 11 afios res-
pecto a una cesta de las principales monedas del
mundo. Siendo que los commodities agricolas en
el mercado internacional cotizan en divisa norte-
americana, el encarecimiento de la moneda esta-
dounidense se traduce en que a los importadores
les es mas oneroso adquirir granos (por ejemplo,
2.500 yuanes podran adquirir ahora menos dolares
de soja que antes).

En Chicago, mercado de referencia para nues-
tras cotizaciones, las perspectivas de exportacion
para la soja estadounidense ya venian complicadas
frente al ingreso de la cosecha Sudamericana.
Cuando a ello se le suma la pérdida de
competitividad externa via diferencias cambiarias,
se comprende que las proyecciones de demanda
externa no resultaban nada optimistas. Ello ha pre-
sionado los valores negociados por la oleaginosa
durante las ultimas semanas, determinando que
durante el mes de marzo el futuro mas cercano
perdiese u$s 22/ton, o un 6% de su valor.

Sumado a lo anterior, el real brasilefio se ha
venido depreciando fuertemente en relacion al
dolar estadounidense. En lo que va del afio, ya es
necesario entregar un 22% mas de reales para com-
prar una unidad de divisa americana, mientras que
sélo en el mes de marzo la tasa de depreciacion ha
alcanzado el 13%. Con mas de la mitad de la soja
cosechada, més oferta a un cambio mas competiti-
vo, claramente, favorece las colocaciones exter-
nas de poroto brasilefio pese a que preocupan las
turbulencias politicas del vecino pais.

Por otro lado, habldbamos de un balance inter-
nacional holgado para lo que es la oferta y deman-
da de soja. Algunas deficiencias hidricas en Brasil
y las excesivas precipitaciones en Argentina no han
sido suficientes para mover el amperimetro en lo
gue a expectativas de oferta global se refiere. Segun
las ultimas cifras del USDA, el ratio stock/consumo
pasaria a nivel global del 24% de la campafa 2013/
14 a un 31% en la 2014715, el porcentaje mas am-
plio en al menos 15 afios.

Ni las fuentes privadas ni el Ministerio de Agri-
cultura han, de momento, recortado sus previsio-
nes de produccion sojera 2014/15 para Argentina.
La Bolsa de Cereales de Buenos Aires mantuvo en
su reporte semanal la estimacion de 57 millones de
toneladas, mientras que tanto el Ministerio de Agri-
cultura como nuestra Bolsa de Comercio de Rosa-
rio esperan una cosecha de 58 millones de tonela-
das, aunque todas coincidian en que resta estimar
el impacto definitivo de los excesos hidricos a

medida que el agua escurra.

Un importante cambio que si ha hecho en su
informe mensual el MinAgri es levantar fuertemen-
te la estimacion de stocks al final de la campafia.
Atento al lento ritmo de negociacion a la fecha, la
dependencia gubernamental prevé que el cierre
del afio comercial 2013/14 dejara al 30 de marzo
un carry-out de poroto de soja de 7,73 millones
de toneladas, cuando en su reporte del mes de
febrero las mismas sumaban 5,23 millones.

Esta reconstruccion de inventarios se hard a
costa del procesamiento interno del poroto, ya
que la previsién de industrializacion y otros usos
fue recortada de 43,5 a 41 millones de toneladas,
mientras que la estimacion de exportaciones de
grano se mantuvo invariable en 10 millones de to-
neladas.

De momento, segun informa el Ministerio en su
reporte mensual de molienda, entre abril de 2014
y enero de 2015 se procesaron en nuestro pais
algo més de 34 millones de toneladas. En enero de
2015, particularmente, los 1,8 millones
industrializadas quedaron un 10% por debajo del
crushing del mismo mes del 2014, pese al salto en
la produccion.

En tanto, ya comienzan a llegar mas fluidamente
soja nueva a las plantas de la regién. En la semana
gue hoy termina se contabilizé la entrada de 8.402
camiones a primera hora de la mafana, méas del
doble que la semana pasada y muy superior tam-
bién a los 4.875 rodados de la misma semana del
afio anterior.

Al mismo tiempo, al 19 de marzo se preveia que
los buques cargados y por cargar en los proximos
15 dias desde puertos argentinos sumasen un total
de 140.000 ton de poroto de soja, el 30% de los
cuales se embarcarian desde Rosario, mas 81.630
ton de pellets de soja. Por su parte, se esperan
cargar 929.000 toneladas de harina de soja, 156.200
toneladas de subproductos y 112.300 de aceite de
soja, mayormente desde el Up River.

Como es sabido, la entrada de la nueva cose-
cha genera una presion estacional sobre los pre-
cios que se ha hecho sentir fuertemente en el
mercado. El grafico que acompafia el presente ar-
ticulo muestra los precios del poroto de soja en el
Mercado de Chicago (cotizacién del futuro mas
cercano) y los precios Camara Rosario, converti-
dos a dolares de acuerdo al tipo de cambio com-
prador del Banco Nacion y ajustados por el 35% de
impuestos a las exportaciones.

Tomando desde el comienzo de la actual cam-
pafa el 1ro de abril de 2014, puede observarse
gue hasta septiembre los precios internos argen-
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Soja CBOT vs Soja Rosario*
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gentinos arrastran un profundo

deterioro en los Ultimos meses.
La competencia entre los dis-
tintos segmentos de la deman-
da en el mercado interno se

de la soja segtin CAC Rosario, expresado en

tinos resultaban mas competitivos en comparacion
con los norteamericanos, en plena época de co-
secha local. A partir de esa fecha, comienza a en-
trar la nueva oferta americana revirtiendo la si-
tuacion de los precios y quedando EEUU como el
origen mas competitivo. Entre fines de febrero y
marzo de 2015, sin embargo, el flujo comercial se
invierte y la relativa holgura de la oferta desde
nuestro Hemisferio impulsa un pronunciamiento
relativo de la caida de precios en Argentina res-
pecto al pais del Norte.

Para peor, las sefiales a mediano plazo no mues-
tran potencial de recuperacion. Holgados stocks,
mayor disponibilidad de poroto a nivel local y la
perspectiva de un aumento en el area sembrada
en Estados Unidos este afio se conjugan para pre-
ver que la holgura del balance, por lo pronto, se
mantiene. Al respecto, sin embargo, serd crucial
el informe trimestral de stocks en EEUU y el de
intenciones de area sembrada que el USDA dara a
conocer el proximo martes.

PANORAMA COMPLICADO EN LA
CAMPANA TRIGUERA

Guillermo Rossi

La disociacion entre el mercado local de trigo
y sus pares externos se reforz6 durante las ulti-
mas semanas, cuando en el marco de un profundo
debilitamiento de los precios domésticos comen-
z6 a observarse una considerable recuperacién
en Chicago y otras plazas de referencia. El resul-

encuentra fuertemente restrin-
gida por la politica de cupos de exportacién, al
tiempo que la industria cuenta con amplia disponi-
bilidad de inventarios para cubrir el consumo pro-
yectado para las proximas semanas. Las compras
declaradas por los molinos al finalizar el primer tri-
mestre del ciclo de comercializacion -periodo com-
prendido entre diciembre y febrero- llegaban a 2,4
millones de toneladas, mientras que la materia pri-
ma utilizada durante ese periodo se estima en 1,4
millones. En consecuencia, el abastecimiento pro-
medio de la industria alcanza para alrededor de
dos meses de molienda.

La exportacion también cuenta con amplia dis-
ponibilidad de stocks y no se encuentra en la bus-
queda de seguir originando mercaderia, salvo en
casos puntuales y por volumen poco significativo.
En plaza Rosario se reportaron algunos negocios
durante la ultima semana involucrando al cereal
en condiciones Camara a valores ubicados alrede-
dor de $ 850/ton. Este precio se encuentra aleja-
do de la capacidad tedrica de pago en los puertos
y presenta un enorme descuento sobre las cotiza-
ciones del trigo con buenos parametros de cali-
dad, que en algunas zonas del pais se paga mas de
$ 1.300/ton, aunque con gluten cercano a 30%.
Esto obedece a que la disponibilidad de mercade-
ria de calidad es visiblemente escasa.

Los ROE Verde concedidos acumulan 2,13 millo-
nes de toneladas, mientras que las exportaciones
ya concertadas totalizan alrededor de 1,7 millo-
nes. Es probable que cierto volumen de los despa-
chos al exterior de esta campafia no requiera de
nuevos permisos, tal como ocurrié con las ventas
externas del afio pasado, efectuadas casi en su
totalidad sobre anulaciones de la campafa 2012/
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13. En tanto, las compras acumuladas por los
exportadores ascienden a 5,2 millones de tonela-
das, dando cuenta del significativo volumen que
tienen estos participantes sin colocar, del cual
buena parte seria trigo condicion Camara pero de
proteina inferior al estandar habitual del mercado
internacional.

Los precios FOB en puertos argentinos han
experimentado una pronunciada tendencia bajis-
ta en los ultimos meses, en parte reflejando que
en el pais sobra trigo exportable y el mercado in-
ternacional cuenta con amplia diversidad de
oferentes a valores competitivos merced a la debi-
lidad de las monedas frente al délar y la caida en
las tarifas de fletes maritimos. Buques llenos con
trigos de 12% de proteina en terminales del Up
River se pagaban u$s 260 por tonelada a principios
de afio, mientras que por estos dias las puntas
vendedoras han caido a u$s 228 y los compradores
se posicionan a u$s 220 por tonelada segun datos
del broker Agrosud.

El principal detonante de la caida explicada es
la retraccion de la demanda brasilefia, que repre-
senta el destino mayoritario del trigo argentino,
donde se juega gran parte del poder de coloca-
cion del saldo exportable. La cosecha del pais ve-
cino llegd a un récord de 5,9 millones de tonela-
das en la campafia 2014/15, mientras que el debili-
tamiento del real frente al dolar golped la deman-
da de los molinos, disminuyendo el atractivo de la
importacion.

Entre el cereal remanente de la Ultima cose-
cha paranaense mas alguna disponibilidad en el
estado de Rio Grande do Sul y los cargamentos de
trigo importado que estan anunciados para des-
carga en los puertos en los préximos dias, el stock
fisico de trigo en Brasil a finales de marzo se esti-
ma en 1,5 millones de toneladas. Proyectando la
demanda del periodo comprendido entre abril y
agosto -mes en el que comienza la cosecha- en 4,8
millones de toneladas, la necesidad de importa-
cion ascenderia a 3,3 millones de toneladas duran-
te los préximos cinco meses, mas algin volumen
adicional para cubrir sin sobresaltos el empalme
de campafas. Se trata de alrededor de 700.000
toneladas mensuales, entre las que Argentina de-
beria contar con amplia participaciéon si lo permi-
ten los cupos de exportacién. Sin embargo, ante
las dificultades de calidad que tiene el trigo ar-
gentino, es probable que buena parte sea cubier-
ta nuevamente con trigo duro norteamericano,
especialmente a partir del comienzo de la cose-
cha en el mes de mayo.

COMIENZO DE CAMPANA A PURO
MAIZ EN LOS PUERTOS

Guillermo Rossi

La cosecha logré hacer pie gracias a una ven-
tana de condiciones climaticas favorables, aunque
las lluvias de las primeras horas del viernes inte-
rrumpieron una parte de los trabajos programa-
dos. A mediados de semana la recoleccion en zona
nucleo llegaba a casi un tercio de la superficie
comercial proyectada pero el avance representa-
ba menos del 10% a nivel nacional debido al predo-
minio de las siembras tardias en el centro y norte
del area agricola del pais. Cabe sefialar que la pro-
porcién de cultivos sembrados antes del 30 de oc-
tubre, una proxy de lo que podrian considerarse
"maices tempranos”, fue de 63% en la provincia de
Santa Fe, 53% en Buenos Aires y solo 35% en Cérdo-
ba, segin datos del Ministerio de Agricultura.

Durante los ultimos dias el ingreso de camiones
con maiz a los puertos del Up River fue el més
elevado del afio. El registro hasta las 7am que re-
portan diariamente los entregadores superé las
2.000 unidades en promedio, concentrandose en
un 60% sobre playas ubicadas al norte de Rosario.
Sin embargo, no todo el maiz enviado a las termi-
nales pertenece a la cosecha nueva, ya que el
grano que se va obteniendo de la colecta no tiene
como Unico destino la exportacion. Una parte no
menor del flujo observado corresponde a compro-
misos de entrega para estos dias que involucran
mercaderia del ciclo comercial ya finalizado.

Los exportadores han declarado compras por
nada menos que 20,9 millones de toneladas de maiz
de la campafia 2013/14, aunque los embarques del
periodo marzo-febrero totalizaron 17 millones de
toneladas segln el SENASA. El diferencial se expli-
ca por los stocks de maiz en poder de los
exportadores en sus acopios e instalaciones de
almacenaje en puerto mas lo que habian adquirido
sin recepcion inmediata del grano, a través de
operaciones forward con entrega pactada para la
segunda quincena de febrero o durante marzo. La
proliferacién de este tipo de negocios provocé un
cierre de campafa al 28 de febrero con elevado
stock fisico remanente, aunque gran parte de ese
inventario se encontraba formalmente vendido y
en etapa secundaria.

La razon por la que se presentd esta inusual
circunstancia es el premio con el que opero el
maiz con posicion de entrega en febrero y marzo
respecto del mercado disponible de plaza Rosario
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COMMODITIES

durante gran parte del segundo se-
mestre del afio pasado. El 45% de la
colecta se desarrollé durante los
meses de julio y agosto, bajo con-
diciones de mercado desfavorables
para la exportacion. En los meses
siguientes los futuros de Rofex con
delivery en abril promediaron més
de u$s 10/ton por encima de los
precios de contado, cuando lo
usual seria observar un pequefio
descuento. El fortalecimiento del
consumo interno del segundo se-

Millones de toneladas
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Maiz: stocks finales en paises exportadores
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mestre le quité competitividad a los
traders, que concentraron sus
energias en la originacion para el
tramo final de la campafa. Entre
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avicola y porcina experimentaron crecimientos
interanuales del 2 y 3%, respectivamente, mien-
tras que la produccion de etanol se expandié nada
menos que un 30% frente al mismo periodo de 2013
gracias a las nuevas plantas que se fueron incor-
porando a la actividad.

La mayor capacidad de pago de la exportacion
para la entrega diferida se apoyd en la pendiente
en ascenso que mostraba la curva de vencimientos
de los futuros de Chicago durante gran parte del
afio pasado. A mediados de agosto, por ejemplo, los
contratos de CME con vencimiento en mayo de 2015
mantenian un premio superior a u$s 10/ton respec-
to de la posicion septiembre, correspondiente a la
entrega cercana de aquel momento.

Lo cierto es que en su informe mensual de es-
timaciones el Ministerio de Agricultura incrementé
hasta 3,8 millones de toneladas la cifra de stock
final de maiz 2013/14 en Argentina, confirmando
que el sobrante de mercaderia para este afio es
muy significativo. Esta variable, sumada al impor-
tante crecimiento interanual en el rendimiento
de los maices tempranos, posiblemente conduzca
a generar una oferta total del cereal mas elevada
que la del ultimo afio. Ante esta situacion, dada la
mayor estabilidad que se prevé para el consumo
interno y la firme demanda externa, las exporta-
ciones del periodo marzo 2015 a febrero de 2016
se encaminan a superar el registro correspondien-
te a la campafia pasada. Sin embargo, la caida de
los precios FOB obliga a recortar el numero al
expresarlo en millones de délares.

El mercado externo opera bajo el
condicionante de los elevados inventarios en po-
der de paises exportadores, a lo que se suma la
amplia disponibilidad mundial de granos aptos para

uso forrajero, como el sorgo o la cebada. Sin em-
bargo, el cereal de origen argentino se mantiene
muy competitivo para el comercio global, cotizan-
do con un descuento superior a u$s 10/ton res-
pecto de los precios FOB en el Golfo de México.
De hecho, los exportadores locales tienen gran
capacidad para originar a valores inferiores a los
que sugiere la capacidad tedrica de pago. Sobre
finales de la semana esta ultima se encontraba
apenas por encima de $ 1.000/ton, pero el merca-
do interno negociaba valores referenciales entre
$ 900 y 920 por tonelada. La percepcion es que
cualquier deslizamiento a la suba en el precio lo-
cal genera enorme atractivo en la oferta, supe-
rando las necesidades de compra de los
exportadores.

Desde el punto de vista de la ecuacién de los
productores, se destaca que en el sur de la pro-
vincia de Santa Fe la actual campafia requirid la
inversion de alrededor de u$s 420/ha para implan-
tacion y proteccion, a los que deben sumarse otros
u$s 300/ha entre cosecha, estructura,
gerenciamiento e impuestos, suponiendo una ex-
plotacién a campo propio (la siembra de maiz de
primera sobre campos arrendados se redujo res-
pecto de otros afios). Deduciendo un 35% de gas-
tos de comercializacion sobre el ingreso bruto se
arriba a rindes de indiferencia en torno a 105 qq/
ha a precios de mercado de $ 900/ton. La obten-
cion de productividades promedio de entre 110 y
130 gg/ha en la zona ubicada en un semicirculo
con centro en Rosario y radio a 150 kilometros
hacia el oeste hacen del cereal un cultivo renta-
ble. Sin embargo, el resultado se apoya en rindes
largamente superiores a los promedios histoéricos
de la region, a los que esas mismas cuentas pre-
sentan ndmeros en rojo.
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO
PARA PRADERA PERMANENTE

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE AL 19/03/15

RESERVA

sxcssml
ABUNDANTE .
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REGULAR

ESCASA

DIAGNOSTICO: La semana comprendida entre el jueves 5y
el miércoles 11 de marzo, se caracterizé por las escasas
precipitaciones ya que, a diferencia de las Gltimas semanas,
en los ultimos siete dias no se observaron lluvias de impor-
tancia en la region, situacién que sirvié para poder escu-
rrir y evaporar parte de los fuertes excesos hidricos acu-
mulados en las semanas previas. El promedio general fue
de unos 20 mm, aunque hubo sectores que recibieron ape-
nas 5 mm, y otras zonas con acumulados cercanos a los 30
mm. La localidad que recibié el mayor caudal de lluvia, fue
Rufino, en la provincia de Santa Fe con 40,4 mm. Con res-
pecto a los valores méximos de temperatura, los mismos se
mantuvieron muy por encima de los pardmetros normales
para la época del afio, con valores que promediaron entre
32 y 35°C, siendo similares a los registrados la semana pre-
via. El dato mas destacado se midié en Pozo del Molle, en la
provincia de Cordoba, con el registro de 36,8°C. La tempe-
ratura minima también se presenté por encima de los
paradmetros normales para la época del afio. Los valores
promediaron entre 16 y 18°C y el valor minimo de la sema-
na fue el registrado en la localidad de General Pinto, pro-
vincia de Buenos Aires, con una marca de 15,2°C. Con las
condiciones presentadas y haciendo el balance entre las
escasas precipitaciones registradas, y la gran
evapotranspiracion que se produjo durante la semana de
analisis por las elevadas temperaturas, se puede ver que la
situacion sigue mejorando respecto a las semanas pasadas,
ya que la region se mantiene con condiciones hidricas muy
buenas, con reservas entre 6ptimas y abundantes, pero los
fuertes excesos hidricos que se observaban semanas ante-
riores han desaparecido, y s6lo de manera puntual y en
zonas bajas se puede hablar de campos aun anegados. En el
extremo sur de la region GEA las reservas se mantienen
entre adecuadas y regulares, ya que en ese sector las llu-
vias fueron muy inferiores a los parametros normales en lo
que va del afio. Si bien los dafios provocados por las exce-
sivas lluvias de las dltimas semanas han sido significativos y
el potencial desarrollo de enfermedades por la humedad
del suelo sigue latente, se puede decir que ahora la situa-
cién ha vuelto a ser muy buena, especialmente en perspec-

tiva para la campafia fina, teniendo en cuenta el importan-
te colchon hidrico con el que podria arrancar el proceso
de futuros cultivos. Durante los proximos 15 dias, no se
necesitan precipitaciones significativas en la region GEA
para que los suelos vuelvan a presentar condiciones de
buena humedad. S6lo en la provincia de Buenos Aires se
necesitarian acumulados en el orden de los 40 mm para
recuperar la falta de agua en el suelo.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 19 y el
miércoles 25 de marzo comienza con condiciones de tiem-
po célidas y humedas. La presencia de la masa de aire de
alto contenido de humedad y la importante circulacién del
viento prevaleciente del sector norte que perdura desde
hace varios dias, mantiene temperaturas por encima de los
valores normales para el mes en curso. Pero esta semana
en particular, presentard un cambio muy significativo en
cuanto a los registros térmicos. La llegada de un sistema
frontal frio a la regiéon central del pais a partir del dia
sédbado, provocara el desarrollo de lluvias y tormentas de
variada intensidad. El viento rotara al sector sur, aumen-
tando significativamente su intensidad, con importantes
rafagas y un significativo descenso de las marcas térmicas.
Respecto a las precipitaciones sélo se prevé que se desa-
rrollen en el momento del pasaje del sistema frontal frio,
por lo que se esperan lluvias durante la jornada del sadbado,
mientras que en el resto de la semana las condiciones se
mantendran relativamente estables. Las temperaturas, lue-
go de ser extremadamente elevadas para la época del afio
experimentaran un marcado descenso el dia sabado y se
espera que los valores se mantengan constantes durante el
resto del periodo de pronostico. Analizando el viento, se
puede diferenciar entre hoy y el sabado la presencia de
viento norte, con moderada intensidad, hasta la llegada
del frente frio que generara la rotacién al sur y el aumento
de la intensidad. En el resto de la semana el viento se
mantendra del sur rotando al este, por lo que serd un
factor determinante para mantener las bajas marcas térmi-
cas durante la segunda parte de la semana de andlisis. Con
respecto a la humedad en las capas bajas de la atmosfera, se
prevé que jueves, viernes y parte del sdbado, sea muy
abundante. Luego, con la presencia de la nueva masa de
aire frio, se espera una significativa disminucion del conte-
nido de humedad, factor fundamental para mantener las
condiciones de tiempo estable hasta el final de la semana
de pronéstico.

RESERVA

EXCESIVA I
ABUNDANTE I
ORTIMA, I

BCR .nn:cmml

REGULAR

ESCASA
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MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE AL 12/13/15

http://www.bcr.com.ar/gea
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Pizarra 13/03/15 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 Promedio Promedio afio  Diferencia afio
Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.800,00

Maiz duro 940,00 920,00 920,00 910,00 915,00 921,00 1.295,00 -28,9%

Girasol 2.370,00

Soja 2.180,00 2.105,00 2.045,00 2.000,00 1.970,00 2.060,00 2.672,60 -22,9%

Sorgo 1.050,00 1.020,00 1.000,00 1.005,00 1.000,00 1.015,00 1.043,33 -2,7%

Bahia Blanca

Trigo duro 1.843,20

Maiz duro 1.030,00 1.030,00

Girasol 1.680,00 1.680,00 2.159,00 -22,2%

Soja 1.930,00 1.930,00 2.420,00 -20,2%

Cordoba

Trigo Duro 937,00 937,00 930,00 912,00 940,00 931,20 1.994,15 -53,3%

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 1.640,00 1.640,00 1.640,00 1.640,00 2.157,00 -24,0%

* 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 13003115 1610315 17003115 18003115 10003115 Promedio - Promedio afio - Diferencia afto

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 880,00 880,00 880,00 880,00 880,00 880,00

Maiz duro

Girasol 1.900,00 1.900,00 1.880,00 1.880,00 1.880,00 1.888,00 2.357,50 -19,9%

Soja

Sorgo 1.030,00

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 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 130305 Variacion
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) 650,0 630,0 630,0 620,0 620,0 660,0 -6,06%

Aceites ()

Girasol crudo 5.100,0 5.100,0 5.100,0 5.100,0 5.100,0 5.100,0

Girasol refinado 7.000,0 7.000,0 7.000,0 7.000,0 7.000,0 7.000,0

Soja refinado 5.525,0 5.525,0 5.525,0 5.525,0 55250 5.525,0

Soja crudo 4.060,0 4.060,0 4.060,0 4.060,0 4.060,0 4.060,0

Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.270,0 1.270,0 1.270,0 1.270,0 1.270,0 1.270,0

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 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 Var% 13/03/15
Trigo
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 880,00 880,00 -2,2% 900,00
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 26 - PH 76 920,00 920,00 -1,1% 930,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 28 - PH 76 960,00 960,00 0,0% 960,00
Mol/Chacabuco May'15 Cdo. Gluten 30 - PH 76 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1300,00
Mol/Pilar May'15 Cdo. Gluten 28 - PH 76 1.300,00 1.300,00 1.300,00
Mol/Pilar May'15 Cdo. Gluten 30 - PH 76 1.350,00 1.350,00 1.350,00 1.350,00 1.350,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 880,00 880,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 930,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 900,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 900,00 900,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 900,00 900,00 900,00 900,00 930,00
Exp/SM Desde el 18/03  Cdo. MIE 900,00
Exp/Tmb Desde el 21/03  Cdo. MIE 900,00
Exp/SM Desde el 25/03  Cdo. M/E 900,00
Exp/GL-Tmb Desde el 25/03  Cdo. M/E 900,00
Exp/Tmb May'15 Cdo. M/E u$s 105,00 105,00
Exp/SM-AS 15/05 a 15/06 Cdo. Grado 2 uss 110,00 110,00 110,00
Exp/Tmb Jun'l5 Cdo. M/E u$s 105,00 105,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 1120,00 1120,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 115,00 115,00 115,00 115,00
Exp/VC May'15 Cdo. Scarlett us$s 200,00 200,00 200,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 uss 125,00 125,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. Scarlett us$s 160,00 160,00
Sorgo
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. Grado 2 1020,00 1050,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 1020,00 950,00 -9,5%  1050,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. Grado 2 1000,00
Exp/SM-AS Abr15 Cdo. Grado 2 1000,00 1000,00  1030,00
Exp/SM-AS Abr/May'15 Cdo. Grado 2 uss 110,00
Exp/Tmb May'15 Cdo. Grado 2 1.030,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. Grado 2 1.030,00
Soja
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 1.910,00 1.900,00 1.950,00 0,0% 1950,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 1.910,00 1.900,00 1.900,00 1.950,00 0,0% 1950,00
Fca/SL S/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 1.910,00 1.900,00 1.900,00 1.950,00
Fca/Ric S/Desc. Cdo. M/E 1.900,00 1.950,00
Fca/GL Hasta 21/03 Cdo. M/E 2.050,00 2.000,00 2150,00
Fca/SM-SL-Tmb ~ Hasta 21/03 Cdo. M/E 2.100,00 2.050,00 2.000,00
Fca/Tmb Hasta 27/03 Cdo. M/E 1.950,00
Fca/Tmb Hasta 31/03 Cdo. M/E 1.980,00 1.980,00
Fca/SL Hasta 31/03 Cdo. MIE 1.980,00
Fca/SL Abr'15 Cdo. M/E uss 220,00 -2,2% 225,00
Fca/Tmb Abr'15 Cdo. M/E us$s 220,00 -2,2% 225,00
Fca/SM May'15 Cdo. M/E uss 220,00 225,00
Fca/GL May'15 Cdo. M/E u$s 225,00 220,00
Fca/SL May'15 Cdo. M/E uss 220,00
Exp/AS Abr/May'15 Cdo. M/E us$s 216,00 216,00
Girasol
Fca/Junin Jun'15 Cdo. MIE u$s 21500 210,00 210,00 210,00 210,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (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
Preci Ti 1A

Posicion fecode  Tipo de Volumen Apor 16/03/15 17/03/15 18003115 10/03/15 20103115
Ejercicio  opcion semanal  posicion

CALL

DLR012016 116 call 1 1 040

S0Y062015 404 call 700 300 6.40 2,60

S0Y102015 404 call 200 200 6,40

S0Y102015 412 call 320 320 5,80 6.10

"' El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen VA pr 16103/15 17103115 18/03/15 19/03/15 2000315
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
SOY042015 220 put 20 3,40
S0Y042015 338 put 500 90 3,40
S0OY062015 331 put 200 1.100 5,00
SOY062015 353 put 200 1.000 14,40
SOY062015 353 put 200 1.000 14,40
SOY062015 360 put
CRN042015 146 put
" E| interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicién Volumen Int. Abierto \ 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 var.sem.
FINANCIEROS  En$/U$S
DLR032015 383.129 1.038.431 8,864 8,856 8,855 8,852 8,843 -0,42%
DLR042015 165.389 504.044 9,050 9,042 9,038 9,031 9,015 -0,55%
DLR052015 80.741 354.916 9,228 9,220 9,215 9,210 9,198 -0,48%
DLR062015 74.871 236.688 9,425 9,420 9,411 9,408 9,390 -0,63%
DLR072015 100.643 181.624 9,630 9,627 9,618 9,612 9,595 -0,57%
DLR082015 63.860 142.465 9,836 9,831 9,826 9,820 9,785 -0,73%
DLR092015 112.650 63.632 10,041 10,041 10,030 10,028 10,005 -0,66%
DLR102015 96.063 46.680 10,265 10,270 10,265 10,263 10,230 -0,54%
DLR112015 65.232 18.050 10,545 10,535 10,530 10,535 10,470 -0,76%
DLR122015 55.785 24.455 11,000 11,000 11,100 11,200 10,780 -1,55%
DLR012016 127.890 1.042 11,565 11,565 11,565 11,750 11,080 -4,09%
DLR022016 99.699 151 11,934 11,934 11,934 12,050 11,315 -5,16%
DLR032016 111.760 1.550 12,300 12,300 12,300 12,350 11,560 -6,02%
OR0052015 50 291 1155,900 1149,300 1171,600 1171,200 1182,600 2,44%
0OR0092015 2 1174,000 1173,600 1183,000
OR0112015 245 515 1161,500 1153,900 1176,200 1175,900 1184,100 1,99%
WTI052015 220 6.747 50,130 49,340 52,160 49,900 51,000 -1,51%
WTI112015 1.335 58,790 57,540 60,420 58,560 59,210 -0,37%
TVPP052015 215 8,425 8,291 8,167 8,270 8,280 0,12%
R015042015 331 6.455 1238,000 1228,054 1231,072 1228,706 1221,000 -0,69%
R0O15062015 85 805 1287,843 1280,000 1282,000 1279,000 1279,643 0,02%
AA17042015 161 1.258 1213,000 1204,000 1205,361 1204,779 1200,541 -0,37%
AA17062015 375 1.318 1270,000 1264,532 1256,532 1261,732 1257,494 -0,01%
AA17082015 1.085 875 1342,889 1328,000 1320,000 1325,200 1331,182 0,98%
AY24042015 4 1.186 1313,701 1302,170 1308,037 1314,880 1316,000 0,53%
AY24062015 150 1318,951 1307,420 1313,287 1320,130 1321,250 0,53%
A016042015 50 100 1012,000 1020,077 1018,496 1022,518 1013,109
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052015 248 1.317 227,00 224,50 225,00 222,30 226,00 -1,35%
ISR072015 24 44 230,70 227,70 229,00 225,50 229,00 -1,38%
ISR112015 75 153 238,20 235,50 237,20 235,20 238,40 -0,79%
TRI000000 120 104,00 104,00 106,00 108,00 107,00 2,88%
TRI032015 104,00 104,00 106,00 108,00 107,00 2,88%
TRI042015 6 110,00 110,00 110,00 111,00 111,00 0,91%
MAI000000 24 105,00 105,00 106,00 106,00 106,00 -2,75%
MAI032015 105,00 105,00 106,00 106,00 106,00 -2,75%
MAI042015 75 123 108,00 105,00 107,50 108,00 110,00 -0,90%
MAI072015 35 115,00 112,00 113,00 113,00 114,00 -1,30%
SOF000000 76 239,00 228,00 226,00 221,50 225,00 -5,86%
SOF007D 12 245,00 235,00 230,00 225,00 230,00 -6,12%
SOF032015 383 514 239,00 228,00 226,00 221,50 225,00 -5,86%
SOF042015 119 390 227,00 221,50 224,00 219,00 223,00 -2,62%
SOF052015 790 2.316 227,20 224,00 224,90 221,00 225,00 -2,05%
SOF072015 96 313 231,00 228,00 229,00 226,10 230,00 -1,25%
SOF092015 8 24 235,00 232,50 234,20 231,80 235,70 -0,63%
SOF112015 94 50 237,50 235,00 237,70 235,20 238,50
S0J000000 239,00 235,00 230,00 227,00 228,00 -4,60%
S0J052015 13 87 227,70 224,20 225,00 221,50 225,50 -1,96%
S0J072015 231,00 228,50 229,50 226,10 230,00 -1,25%
SO0Y042015 303 2.827 356,90 351,50 355,00 354,00 357,80 -0,53%
SO0Y062015 628 4.346 360,90 353,20 355,70 355,20 360,20 -0,33%
S0Y072015 54 582 357,60 353,00 356,50 355,20 359,10 0,08%
S0Y102015 650 2.640 349,60 345,40 349,40 346,50 351,40 0,31%
CRN042015 200 1.735 149,20 146,10 147,50 147,00 151,60 1,20%
CRN062015 440 5.000 152,00 149,20 150,70 150,20 154,60 1,18%
CRN082015 155,40 152,30 153,70 153,30 157,60 1,22%
TOTAL 1.544.520 2.657.712
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion . 16/03/1,5 - . 17/03/1,5 - . 18/03/1.5 - . 19/03/1,5 - . 20/03/1.5 - var.
max min__ ultima max min__dltima max min__ ultima max min__dltima max min__ Ultima___sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR032015 8878 8864 8864 8857 8854 8856| 8858 8850 8850, 8,855 8850 8,851| 8851 8835 8,843| -0,42%
DLR042015 9,055 9,049 9,050| 9,045 9,040 9,042| 9,040 9,037 9,037/ 9,040 9,030 9,031 9,030 9,015 9,015 -0,55%
DLR052015 9235 9225 9228| 9220 9215 9220, 9217 9211 9215 9,211 9165 9,210 9210 9,170 9,198| -0,48%
DLR062015 9,440 9420 9425| 9420 9401 9413 9415 9360 9410) 9413 9406 9,406| 9400 9,390 9,400| -0,53%
DLR072015 9650 9,630 9,630| 9,630 9,620 9,627| 9,625 9618 9,618 9,621 9610 9,612 9,607 9580 9,595| -0,60%
DLR082015 9825 9825 9825/ 9826 9819 9819 9820 9815 9815 9815 9,785 9,785| -0,73%
DLR092015 10,035 10,035 10,035/ 10,040 10,030 10,030| 10,030 10,015 10,026/ 10,020 9,970 10,005| -0,65%
DLR102015 10,275 10,260 10,265 10,270 10,252 10,265 10,265 10,240 10,265 10,276 10,100 10,265 10,230 10,215 10,230
DLR112015 10,545 10545 10,545 10,560 10,520 10,530 10,535 10,520 10,535| 10,530 10,470 10,470| -0,95%
DLR122015 11,000 11,000 11,000 11,100 11,020 11,100| 11,200 10,999 11,200| 11,220 10,750 10,790| -0,92%
DLR012016 11,600 11560 11,565 11,800 11,700 11,795/ 11,700 11,050 11,080
DLR022016 12,050 11,300 11,310
DLR032016 12,500 11,560 11,560| -5,40%
OR0052015 1182,6 11826 11826
OR0092015 11490 1149,0 1149,0
OR0112015 11885 1184,0 1184,1| 1,99%
WTI052015 50,140 50,000 50,000 52,160 51,200 52,160 50,500 49,900 49,900| 51,200 51,200 51,200| -1,12%
RO15042015 | 1238,7 1231,0 1238,7 1232,1 12311 1231,1| 12304 1226,0 1229,1| 1229,7 1221,0 1221,0| -0,73%
R0O15062015 1280,0 1279,0 1280,0| 12820 1282,0 1282,0| 12790 1279,0 1279,0
AA17042015 | 1212,0 12035 1212,0| 1209,8 12040 1204,0f 12059 12054 12054
AA17062015 | 1270,0 12654 1270,0) 12660 1266,0 1266,0
AA17082015 | 1343,1 13379 1343,1| 13455 13280 1328,0| 13300 1320,0 1320,0| 13309 13252 13252| 13369 13369 13369
AY24042015 | 1313,7 13137 13137
A016042015 | 1012,0 1012,0 1012,0| 1020,1 1020,1 1020,1
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052015 229,20 227,00 227,00f 2245 2224 2245| 225,60 224,00 22500 223,50 222,10 222,50| 226,30 224,20 226,30| -0,96%
ISR072015 231,00 231,00 231,000 2263 2263 226,3] 229,00 229,00 229,00 22850 228,00 228,50
ISR112015 240,20 238,20 238,20 2362 2345 2345| 236,60 236,40 236,60 23550 23550 23550 238,70 238,10 238,40| -0,79%
MAI042015 108,00 108,00 108,00{ 1050 1050 1050 108,00 108,00 108,00{ 110,00 109,00 110,00
SOF032015 2280 2280 228,0| 226,00 226,00 226,00] 223,00 221,00 221,50
SOF042015 224,20 223,00 224,00 224,00 223,00 223,00
SOF052015 | 22950 227,00 227,70\ 2242 2220 224,0| 22530 223,80 224,90 224,00 221,00 221,00| 22560 223,00 22500 -2,05%
SOF072015 | 23150 230,80 231,000 2270 2262 227,0) 229,70 229,00 229,00| 228,50 227,30 227,30| 230,20 228,10 230,20| -1,20%
SOF092015 234,20 234,20 234,20 23250 232,50 232,50
SOF112015 | 239,00 237,50 237,50 23550 23550 23550 238,10 238,00 238,00
S0J052015 228,60 228,60 228,60 2245 2242 2242 224,60 224,60 224,60
S0Y042015 3553 3530 3530/ 35500 35450 35500 354,80 354,00 354,00| 360,30 360,30 360,30| 0,17%
SOY062015 | 361,10 360,70 361,10) 356,3 3555 3555 355,70 355,70 355,70 361,00 361,00 361,00| -0,11%
S0Y072015 3560 3550 356,0
S0Y102015 3469 346,7 346,8| 346,30 346,30 346,30| 348,80 34550 346,50/ 35350 348,90 353,00
CRN042015 | 149,20 149,20 149,20
CRN062015 | 152,00 152,00 152,00 153,20 153,20 153,20
1.546.662 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.676.414 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15  var.sem.
TRIGO B.A. 03/2015 2.100 52 104,00 104,00 106,00 108,00 107,00 2,88%
TRIGO B.A. 05/2015 2.100 53 118,50 116,50 116,00 115,00 115,00 -2,95%
TRIGO B.A. 07/2015 5.800 1.101 124,00 120,00 119,00 120,00 120,00 -4,76%
TRIGO B.A. 01/2016 6.800 71 151,00 147,00 144,00 146,00 150,00 -2,91%
TRIGO B.A. 03/2016 100 1 155,00 160,00
TRIGO B.A. 07/2016 100 169,50 165,50 162,50 166,00 170,00 -1,73%
MAIZ ROS 03/2015 105,00 105,00 106,00 106,00 106,00 -2,75%
MAIZ ROS 04/2015 73.000 2.385 110,00 106,50 107,50 108,70 110,50 -0,27%
MAIZ ROS 05/2015 300 3 109,00 110,50 111,70 112,70
MAIZ ROS 07/2015 21.300 1.991 114,80 112,00 113,00 113,00 114,00 -1,13%
MAIZ ROS 09/2015 4.900 139 117,00 115,00 115,50 115,00 116,00 -1,28%
MAIZ ROS 12/2015 8.900 112 119,00 119,50 120,00 120,00 121,00 1,26%
GIRASOL ROS 03/2015 215,00 215,00 215,00 215,00 215,00
SORGO ROS 04/2015 121,00 121,00 121,00 121,00 121,00 -1,63%
SORGO ROS 05/2015 25 123,00 123,00 123,00 123,00 123,00 -1,60%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15  var.sem.
SOJA ROS 03/2015 700 3 239,00 235,00 235,00 228,00 228,00 -4,60%
SOJA ROS 04/2015 2.200 306 229,20 221,00 223,20 223,00 22500  -247%
SOJA ROS 05/2015 181.000 10.181 228,50 223,50 225,70 223,00 22580  -1.83%
SOJA ROS 07/2015 53.700 2,611 231,50 227,50 229,50 227,00 229,50 -1,50%
SOJA ROS 11/2015 13.900 978 238,50 235,00 238,00 235,50 238,50 -1,04%
SOJA ROS 05/2016 5,000 264 227,00 223,20 225,50 225,00 22750  -0,66%
CEBADA Q.Q. 03/2015 137,00 137,00 135,00 130,00 130,00  -511%
TOTALES 381.900 20.276
TRIGO ROS 03/2015 99,00 98,00 98,00 98,00 98,00 -1,01%
TRIGO SFE 03/2015 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TRIGO TDL 03/2015 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00
SOJA |.W. 05/2015 200 27 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50
SO0JA Q.Q. 05/2015 4,300 94 96,00 97,50 97,50 97,50 97,50 2,09%
TOTALES 4.500 121
386.400 20.397
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 var.sem.
SOJA CME sle 05/2015 5.034 91 975,00 960,25 967,25 963,25 975,50 -0,46%
SOJA CME sle 07/2015 8.709 18 976,00 961,00 968,00 965,00 976,00 -0,61%
SOJA CME sle 11/2015 7.483 93 951,50 940,00 950,00 940,00 956,00 0,31%
TRIGO CME s/e 07/2015 3.537 20 514,00 510,00 511,00 512,50 532,25 5,92%
TRIGO CME sle 12/2015 3.945 52 537,50 534,00 535,00 536,50 555,00 541%
MAIZ CME sle 05/2015 5.461 15 378,50 370,00 372,00 373,25 384,50 1,18%
MAIZ CME sle 07/2015 6.096 67 386,50 379,00 380,75 381,00 392,50 1,16%
TOTALES 40.265 356
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem. Open Interest\ 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 910,00 910,00 930,00 948,00 900,00  -1,10%
MAIZ B.A. Disp. 920,00 920,00 920,00 920,00 920,00  -316%
MAIZ ROS Disp. 40 920,00 920,00 920,00 920,00 920,00 -3,16%
SOJA ROS Disp. 2.100,00 2.050,00 2.050,00 2.000,00 2.000,00 -9,09%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.100,00 2.050,00 2.050,00 2.000,00 2.000,00  -9,09%
TOTALES 40
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
Posicién 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 var.
max. min.  (ltmo  max. min.  (lttmo  mdx. min.  (ltmo  méx. min. _ (ltmo _mdx.  min. _ dltimo__sem.
TRIGO B.A. 03/2015 104,1 1040 1040 1085 1082 1082 1095 1075 1095 1070 1070 1070
TRIGO B.A. 05/2015 1185 1185 1185 1180 1165 1165 1160 1160 1160 1160 1140 1140
TRIGO B.A. 07/2015 1240 1240 1240 1215 1190 1190 1210 1190 1210 1208 1200 1200 1200 1200 1200 -48%
TRIGO B.A. 01/2016 1530 1510 151,0 1480 1460 1460 1450 1440 1450 1470 1450 1470 1500 1490 1500
TRIGO B.A. 03/2016 1550 1550 1550 1600 1600 160,0
TRIGO B.A. 07/2016 1700 1700 1700 -17%
MAIZ ROS 04/2015 1105 1090 1090 1082 1065 107,0 1080 106,7 1080 1090 107,0 1077 1105 1090 1105
MAIZ ROS 05/2015 1090 1090 109,0 1100 1100 1100
MAIZ ROS 07/2015 1150 1145 1145 1135 1120 1135 1135 1130 1130 1135 1115 1115 1145 1120 1145 -04%
MAIZ ROS 09/2015 1170 1170 1170 1150 1150 1150 1155 1150 1150 1160 1140 1140 1160 1150 1160 -13%
MAIZ ROS 12/2015 1200 1200 1200 1195 1190 1195 1200 1200 1200 1200 1195 1195 1200 1195 1195
SOJA ROS 03/2015 2210 2210 2210
SOJA ROS 04/2015 2210 2210 2210 2230 2220 2230 2250 2245 2250
SOJA ROS 05/2015 2299 2275 2280 2270 2230 2258 2260 2240 2240 2245 2220 2222 2265 2235 2260 -19%
SOJA ROS 07/2015 2325 2305 231,0 2300 2265 2285 2295 2285 2285 2280 2255 2255 2300 2290 2295 -14%
SOJA ROS 11/2015 2405 2380 2385 2375 2350 2370 2380 2370 2375 2355 2355 2355 2385 2380 2385 -08%
SOJA ROS 05/2016 2270 2270 2270 2255 2232 2255 2255 2250 2255 2250 2250 2250
SOJA L.W. 05/2015 100,0 100,0 100,0
SO0JA Q.Q. 05/2015 970 960 970 970 970 970 970 970 970 975 975 915
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 var.
max min _dlima  méx min _dlima  méx min _dlima  méx min _dlima  max min  Ultima  sem.
SOJA CME s/e 05/2015 976,0 9700 9750 9650 9603 960,3 9625 9585 9625 9655 9625 9625 9765 9715 9755 -05%
SOJA CME sle 07/2015 980,0 9740 9745 9700 9600 9600 9700 9625 9680 9700 9650 9650 9800 9758 9760 -01%
SOJA CME sle 11/2015 9550 9500 9515 9470 9400 9400 9500 9400 9500 9490 9400 9400 9570 9525 9560 03%
TRIGO CME sle 07/2015 5140 5065 5140 5135 5100 5100 5110 5060 5110 5163 5100 5125 5323 5223 5323 59%
TRIGO CME sle 12/2015 5375 5300 5375 5375 5340 5340 5350 5300 5350 5390 5330 5365 5550 5445 5550 54%
MAIZ CME sle 05/2015 3800 3750 3785 3760 3700 3700 3740 3675 3720 3733 3710 3733 3860 3773 3845 12%
MAIZ CME sle 07/2015 387,0 3830 3865 3810 3780 3790 3815 3755 380,8 3810 3793 3810 3930 3850 3925 12%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embargue 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 230,00 225,00 225,00 225,00 i 230,00 2,2%
Precio FAS 170,00 166,16 166,16 166,16 li 170,00 -2,3%
Precio FOB Mar'15 229,00 216,00 214,00 214,00 li 229,00 -6,6%
Precio FAS 169,00 157,16 155,16 155,16 li 169,00 -8,2%
Precio FOB Abr'15 229,00 216,00 214,00 214,00 i 229,00 -6,6%
Precio FAS 169,00 157,16 155,16 155,16 li 169,00 -8,2%
Precio FOB May'15 v 240,00 v 240,00 v 238,00 v 238,00 li v 240,00 -0,8%
Precio FAS 180,00 181,16 179,16 179,16 i 180,00 -0,5%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Mar'15 239,50 239,50 239,50 239,50 li 242,00 -1,0%
Precio FAS 178,88 180,03 179,99 179,99 i 178,88 0,6%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 167,00 165,00 166,00 164,00 li 168,00 -2,4%
Precio FAS 125,26 123,66 124,49 122,88 li 125,99 -2,5%
Precio FOB Mar'15 164,36 160,82 162,30 162,20 i 164,95 -1,7%
Precio FAS 122,62 119,48 120,79 121,08 i 122,95 -1,5%
Precio FOB Abr'15 165,54 161,80 162,89 160,82 li 164,56 -2,3%
Precio FAS 123,80 120,46 121,38 119,70 i 122,55 -2,3%
Precio FOB May'15 166,53 162,59 164,07 164,86 li 165,74 -0,5%
Precio FAS 124,78 121,25 122,56 123,73 li 123,73 0,0%
Precio FOB InlJI'Ls 167,81 164,17 165,64 165,54 li 166,63 0,7%
Precio FAS 126,06 122,83 124,14 124,42 li 124,62 -0,2%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Mar'15 177,75 171,65 173,12 173,62 fli 177,36 2,1%
Precio FAS 135,57 129,87 131,12 132,01 fli 134,87 2,1%
Precio FOB Abr'15 177,75 171,65 173,12 173,62 i 176,96 -1,9%
Precio FAS 135,57 129,87 131,12 132,01 fli 134,48 -1,8%
Precio FOB JnlJI'ls v 179,91 v178,73 v 180,21 v 179,72 fli v 180,31 -0,3%
Precio FAS 137,74 136,96 138,21 138,12 i 137,82 0,2%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB InlJI'Ls 176,57 173,42 174,89 175,39 li 175,98 -0,3%
Precio FAS 134,39 131,64 132,89 133,79 li 133,49 0,2%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 157,00 157,00 154,00 153,00 i 159,00 -3,8%
Precio FAS 117,25 117,25 114,90 114,11 fli 118,76 -3,9%
Precio FOB Ab/My'15 158,06 156,39 157,87 157,38 li 158,66 -0,8%
Precio FAS 118,31 117,30 118,77 118,49 i 118,42 0,1%
Precio FOB InlJI'Ls 160,23 158,56 159,54 159,05 li 160,62 -1,0%
Precio FAS 120,48 119,47 120,44 120,16 li 120,39 -0,2%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 370,00 370,00 367,00 366,00 i 439,00 -16,6%
Precio FAS 228,66 228,66 227,02 226,46 li 273,29 -17,1%
Precio FOB May'15 368,45 363,22 366,99 365,70 li 370,38 -1,3%
Precio FAS 227,11 22381 227,01 226,16 i 226,37 -0,1%
Precio FOB In/JIrLs v 369,92 v 368,09 v 366,99 i v 371,49 -1,2%
Precio FAS 228,58 228,11 227,44 li 227,47 0,0%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 390,00 390,00 390,00 390,00 i 390,00
Precio FAS 236,31 236,31 236,59 236,59 fli 235,83 0,3%

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

Tipo de cambio de referencia

13/03/15 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,6830 8,6830 8,6870 8,6910 8,6940 8,6990 0,18%
vndr 8,7830 8,7830 8,7870 8,7910 8,7940 8,7990 0,18%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 6.6859 6.6859 6.6890 6.6921 6,6944 6,6982 0.18%
Maiz 20,0 69464 6,9464 69496 6,9528 6,9552 6,9592 0,18%
Demas cereales 20,0 6,9464 6,9464 6,9496 6,9528 6,9552 6,9592 0,18%
Habas de soja 35,0 5,6440 5,6440 5,6466 5,6492 56511 5,6544 0,18%
Semilla de airasol 32,0 59044 59044 59072 5,9099 59119 59153 0,18%
Resto semillas oleadin. 235 6.6425 66425 6.6456 6.6486 6,6509 6,6547 0.18%
Harina v Pellets de Triao 13,0 7,5542 7,5542 75577 7,5612 7,5638 7,5681 0,18%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,9044 5,9044 5,9072 5,9099 59119 5,9153 0,18%
Harina v pellets airasol 30,0 60781 60781 6,0809 6,0837 6,0858 6,0893 0.18%
Resto Harinas v Pellets 30,0 6,0781 6,0781 6,0809 6,0837 6,0858 6,0893 0,18%
Aceite de soja 32,0 5,9044 5,9044 5,9072 5,9099 59119 5,9153 0,18%
Aceite de girasol 30,0 6,0781 6,0781 6,0809 6,0837 6,0858 6,0893 0,18%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6.0781 60781 6,0809 6.0837 6.0858 6.0893 0.18%
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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 may-15 jul-15 sep-15 may-15 jul-15
20/03/2014 345,00 360,00 350,50 348,60 346,10 302,65 302,60 258,59 259,23 261,62 287,34 28541
Semana anterior| 230,00 229,00 250,80 248,80 247,70 22543 224,80 184,46 184,92 188,32 198,14 199,80
16/03/15 230,00 229,00 255,69 254,60 253,50 229,24 229,20 188,87 189,79 193,28 203,93 205,68
17/03/15 225,00 216,00 251,21 250,10 249,00 225,39 225,40 185,01 186,20 189,79 199,43 201,54
18/03/15 225,00 214,00 254,96 253,90 252,80 228,07 228,00 187,67 188,96 192,54 203,20 205,31
19/03/15 225,00 214,00 253,97 252,80 251,70 230,35 230,30 188,13 189,51 192,82 202,19 204,30
20/03/15 225,00 fh fli fh fh fli fli 194,75 196,12 199,43 209,26 211,28
Var. Semanal -2,2% -6,6% 1,3% 1,6% 1,6% 2,2% 2,4% 5,6% 6,1% 5,9% 5,6% 57%
Var. Anual -34,8% -40,6% -27,5% -27,5% -27,3% -23,9% -23,9% -24,7% -24,3% -23,8% -27,2% -26,0%
(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 depésitos 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. | abr-15 may-15 infjl-15 jn/j-15 mar-15 abr-15 may-15 may-15 jul-15 sep-15 dic-15
20/03/2014 225,00 v219,87 217,81 v217,12 v231,68 235,60 223,80 225,40 190,35 189,56 189,26 192,51
Semana anterior| 168,00 164,56 165,74 166,63 175,98 173,75 174,20 173,80 149,80 152,75 155,70 159,34
16/03/15 167,00 165,54 166,53 167,81 176,57 174,80 174,80 174,80 149,21 152,36 155,41 159,15
17/03/15 165,00 161,80 162,59 164,17 173,42 171,65 171,70 171,70 146,06 149,21 152,26 156,19
18/03/15 166,00 162,89 164,07 165,64 174,89 172,76 172,70 173,10 147553 150,68 153,73 157,47
19/03/15 164,00 160,82 164,86 165,54 175,39 174,61 174,60 173,00 147,04 150,19 153,34 157,08
20/03/15 167,00 fh fli fh fh fli fli fh 151,57 154,62 157,57 161,12
Var. Semanal -0,6% -2,3% -0,5% -0,7% -0,3% 0,5% 0,2% -0,5% 1.2% 1,2% 1.2% 1,1%
Var. Anual -25,8% -26,9% -24,3% -23,8% -24,3% -25,9% -22,0% -23,2% -20,4% -18,4% -16,7% -16,3%
(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 |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. | abr-15 jnfjl-15 mar-15 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | mar-15 | Emb.cerc. | mar-15 abljn-15 jlfst-15 oc/dc-15
20/03/2014 202,00 v192,32 v194,28 231,68 450,00 245,00 €215,00 905,00 905,00 960,00 970,00
Semana anterior| 159,00 158,66 160,62 228,54 390,00 213,00 v245,00 790,00 785,00 805,00 825,00 810,00
16/03/15 157,00 158,06 160,23 227,95 390,00 213,00 v245,00 790,00 785,00 820,00 795,00
17/03/15 154,00 156,39 158,56 224,80 390,00 213,00 v245,00 790,00 785,00 790,00 810,00 780,00
18/03/15 154,00 157,87 159,54 226,28 390,00 213,00 v245,00 790,00 785,00 795,00 815,00 800,00
19/03/15 153,00 157,38 159,05 225,79 390,00 213,00 v245,00 780,00 785,00 795,00 815,00 795,00
20/03/15 158,00 fh fli fh 390,00 213,00 fli 780,00 fli 800,00 817,50 800,00
Var. Semanal -0,6% -0,8% -1,0% -1,2% -1,3% -0,6% -0,9% -1,2%
Var. Anual -21,8% -18,2% -18,1% -2,5% -13,3% -13,1% 14,0% -13,8% -13,3% -14,8% -17,5%
(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.

20 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 20/03/15




PRECIOS INTERNACIONALES

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

Uss / Tn Oficial (1) |Up River GM

Emb.cerc. | may-15 jn/jl-15 mar-15 abr-15 may-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15 nov-15 abr-15
20/03/2014 525,00 518,10 518,10 570,80 567,10 563,50 526,82 518,10 497,43 459,58 437,08 619,76
Semana anterior| 439,00 370,38 v371,49 383,57 382,80 382,10 357,89 359,36 358,81 353,76 350,27 490,81
16/03/15 370,00 368,45 v369,92 381,84 381,10 380,30 356,15 357,80 357,34 352,47 349,62 490,41
17/03/15 365,00 363,22 376,40 375,60 374,90 350,73 352,56 352,47 347,51 345,40 492,80
18/03/15 367,00 366,99 368,09 380,26 379,50 378,80 354,58 356,33 356,15 351,46 349,35 494,26
19/03/15 366,00 365,70 366,99 385,73 383,80 382,00 353,39 355,23 354,95 349,99 347,69 496,20
20/03/15 369,00 fli fli fli fli fli 357,80 359,36 359,09 353,67 351,37 508,63
Var. Semanal -15,9% -1,3% -1,2% 0,01 0,00 0,00 0,0% 0,1% 0,0% 0,3% 3,6%
Var. Anual -29,7% -29,4% -29,2% 0,32 0,32 0,32 -32,1% -30,6% -27,8% -23,0% -19,6% -17,9%
(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 ab/st-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15
20/03/2014 544,00 v552,80 537,37 525,79 471,45 544,00 524,00 558,00 514,22 497,02 471,89 44444
Semana anterior| 377,00 376,43 368,00 364,31 354,22 390,00 393,00 400,00 360,45 356,81 355,05 353,40
16/03/15 368,00 372,79 365,13 363,43 351,08 385,00 389,00 396,00 356,81 353,62 351,85 350,31
17/03/15 359,00 365,96 359,02 358,80 348,10 385,00 390,00 394,00 349,98 348,21 347,55 346,45
18/03/15 359,00 369,60 362,54 363,54 351,30 384,00 387,00 391,00 353,62 351,63 350,20 349,10
19/03/15 359,00 367,67 360,78 361,88 351,08 388,00 394,00 396,00 351,96 349,76 348,43 34711
20/03/15 362,00 fli fli fli fli 384,00 389,00 391,00 357,14 354,83 353,40 351,85
Var. Semanal -4,0% -2,3% -2,0% -0,7% -0,9% -1,5% -1,0% -2,3% -0,9% -0,6% -0,5% -0,4%
Var. Anual -33,5% -33,5% -32,9% -31,2% -25,5% -29,4% -25,8% -29,9% -30,5% -28,6% -25,1% -20,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. abr-15 my/jl-15 ag/st-15 abr-15 ag/st-15 my/jl-15 agloc-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15
20/03/2014 890,00 891,98 858,58 853,84 903,00 853,84 964,53 964,53 910,71 914,46 910,05 901,23
Semana anterior| 664,00 651,24 636,91 639,00 656,75 645,18 711,96 711,96 672,18 676,59 678,13 679,23
16/03/15 650,00 650,14 634,59 637,02 652,34 643,08 719,64 719,64 669,97 674,16 675,93 677,47
17/03/15 635,00 641,32 625,89 629,41 644,63 638,78 720,46 720,46 662,26 666,67 668,43 669,75
18/03/15 641,00 651,02 637,79 640,77 648,81 647,71 733,79 733,79 675,26 679,67 681,22 681,88
19/03/15 645,00 646,39 633,27 638,67 649,70 V652,23 734,02 734,02 675,04 679,67 681,22 682,10
20/03/15 645,00 fli fli fli fli fh 741,58 741,58 676,37 681,00 682,32 683,42
Var. Semanal -2,9% -0,7% -0,6% -0,1% -1,1% 1,1% 4,2% 4,2% 0,6% 0,7% 0,6% 0,6%
Var. Anual -27,5% -27,5% -26,2% -25,2% -28,1% -23,6% -23,1% -23,1% -25,7% -25,5% -25,0% -24,2%
(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 11/03/15 Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar § Total fijado § acumulados *
Trigo pan 14/15 125,6 5.198,4 1.311,2 192,7 1.697,7
(Dic-Nov) (1.802,5) (172,4) (24,5) (428,9)
Maiz 14/15 218,6 6504,0 (***) 3.529,5 3108 405,0
(Mar-Feb) (3.643,6) (1.892,0) (256,8) (74,0)
13/14 94,9 20.860,9 48319 2.540,0 16.306,4
(20.110,1) (1.887,3) (1.089,6) (18.108,7)
Sorgo 14/15 33,0 103,7 125 80,0
(Mar-Feb) (62,4) ©0,7)
13/14 13,6 1.3338 189,6 1743 12411
(1.778,6) (160,9) (136,0) (1.721,1)
Cebada Cerv. 1415 333 367,8 () 25,1 173 236,5
(Dic-Nov) ** (589,0) (45,5) (26,0) (154,5)
Cebada Forr. 14/15 59 4348 332 8,0 391,3
(Dic-Nov) * (1.396,6) (136,1) (39,0) (1.034,2)
Soja 14/15 390,7 4.568,3 3.7478 172,8
(Abr-Mar) (3.385,5) (1.971,4) (393,1)
13/14 11,7 10871,9 () 3.462,5 2.892,6 7.165,5
(9.784,7) (2.671,8) (2.670,8) (7.600,9)
Girasol 14/15 11 8,5 1,0
(Ene-Dic) (8,1) (2,8)

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 Situacién de Vapores. **
Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta ENERO. (***) Datos actualizados. (****) Datos ajustados. (*****) Diferencia que se pasara a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 04/03/15 Cosech Compras iiar 2 i 3
osecha estimadas (%) ‘ declaradas 1 Total a fijar Fijado total
Trigo pan 14/15 2.359,2 22412 557,1 240,0
(2.289,2) (2.060,3) 472,2) (253,2)
13/14 5.287,7 5.023,3 8388 742,8
(4.040,0) (3.838,0) (686,7) (686,6)
Soja 14/15 42848 4.284,8 3.076,9 2253
(3.682,7) (3.314,4) (1.407,8) (260,8)
13/14 34.339,6 34.339,6 8.841,3 7.880,3
(33.976,4) (33.976,4) (14.500,5) (13.053,5)
Girasol 14/15 1.265,7 1.265,7 362,7 85,2
(1.099,1) (989,2) (433,6) (133,5)
13/14 2.244,0 2.244,0 673,7 531,8
(2.602,5) (2.602,5) (795,2) (678,2)
Al 04/02/15 |Cosecha

Maiz 14/15 () 2274 03 02
(163,5) 7.1 (45)
13/14 5.682,9 5.114,6 641,2 4918
(5.267,4) (4.740,7) (554,6) (422,8)

Sorgo 14/15 (*) 0,3

02
13/14 (145,1) (130,6) (7.9) (L.9)
(117,9) (106,1) (4,0) (4,0)
Cebada Cerv. 14/15 (**% 571,6 543,0 102,3 66,6
(533,3) (506,6) (155,4) (88,1)
13/14 1.446,6 1.374,3 189,9 1459
(1.150,2) (1.092,7) (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. (***) Datos actualizados. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye “a
fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les estableci precio.

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agricolas segun informacion de la Direccion Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: ~ mar-15
Todo Trigo Soja
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
mar-15 feb-15 mar-15  Mes Ant. Afio Ant. mar-15 feb-15 mar-15 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,99 22,99 22,74 1,1% 33,87 33,87 31,08 9,0%
Area Cosechada 18,78 18,78 18,33 2,4% 33,63 33,63 30,88 8,9%
% Cosechado 82% 82% 81% 1,3% 99% 99% 99% 0,1%
Rinde 29,39 29,39 31,68 7.2% 32,15 32,15 29,59 8,6%
Stock Inicial 16,06 16,06 19,54 -17,8% 2,50 2,50 3,84 -34,8%
Produccion 55,14 55,14 58,11 -5,1% 108,02 108,02 91,39 18,2%
Importacién 4,35 4,35 4,60 -5,3% 0,68 0,68 1,96 -65,3%
Oferta Total 75,55 75,55 82,22 -8,1% 111,20 111,20 97,16 14,5%
Industrializacion 48,85 48,85 47,19 3,5%
Consumo humano 26,13 26,13 25,91 0,8%
Uso semilla 2,04 2,01 2,10 14%  -2,6% 2,50 2,50 2,64 5,2%
Forraje/Residual 4,08 4,08 6,15 -33,6% 0,65 0,65 #DIV/O!
Consumo Interno 32,25 32,22 34,16 0,1% -5,6%
Exportacion 24,49 24,49 32,01 -23,5% 48,72 48,72 44,82 8,7%
Empleo Total 56,75 56,72 66,16 0,0% -14,2% 100,73 100,73 94,66 6,4%
Stock Final 18,81 18,83 16,06 01% 17,1% 10,48 10,48 2,50 318,5%
Ratio Stocks/Empleo 33,1% 33,2% 24,3% 02%  36,6% 10,4% 10,4% 2,6% 293,3%
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
mar-15 feb-15 mar-15  Mes Ant. Afio Ant. mar-15 feb-15 mar-15 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 0,53 0,53 0,77 -31,7% 0,23 0,23 0,25 9,1%
Produccion 9,34 9,34 9,13 2,2% 39,10 39,10 36,91 5,9%
Importacién 0,07 0,07 0,07 -3,0% 0,23 0,23 0,30 -25,6%
Oferta Total 9,94 9,94 9,98 -0,4% 39,55 39,55 37,46 5,6%
Ester metilico
Consumo Interno 8,32 8,32 8,60 -3,2% 27,67 27,67 26,76 3,4%
Exportacion 0,93 0,93 0,85 9,2% 11,61 11,61 10,48 10,8%
Empleo Total 9,25 9,25 9,45 2,1% 39,28 39,28 37,24 5,5%
Stock Final 0,68 0,68 0,53 29,2% 0,27 0,27 0,23 20,0%
Ratio
Stocks / Empleo 7.4% 7,4% 5,6% 31,9% 0,7% 0,7% 0,6% 13,8%
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

Proyeccion de:  mar-15
Granos Gruesos Maiz
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
mar-15 feb-15 mar-15  Mes Ant. Afio Ant. mar-15 feb-15 mar-15 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 41,84 41,84 44,47 -5,9% 36,66 36,66 38,61 -5,0%
Area Cosechada 37,64 37,64 39,70 -5,2% 33,63 33,63 3541 -5,0%
% Cosechado 90% 90% 89% 0,8% 92% 92% 92% 0,0%
Rinde 40,50 40,50 37,40 8,3% 107,33 107,33 99,24 8,2%
Stock Inicial 34,30 34,30 23,50 46,0% 31,29 31,29 20,85 50,1%
Produccion 376,90 376,90 366,90 2,7% 361,10 361,10 351,27 2,8%
Importacién 2,90 2,90 3,00 -3,3% 0,64 0,64 0,91 -30,6%
Oferta Total 414,10 414,20 393,40 0,0% 5,3% 393,00 393,00 373,04 5,4%
Forraje/Residual 139,90 138,60 133,30 0,9% 5,0% 134,63 133,36 127,92 1,0% 52%
Alim./Semilla/Ind. 172,70 174,00 171,40 0,7% 0,8% 167,52 168,79 165,13  -0,8% 1,4%
Etanol p/ combust. 132,09 133,36 13041  -1,0% 1,3%
Consumo Interno 312,60 312,60 304,70 2,6% 302,14 302,14 293,05 3,1%
Exportacion 53,60 52,30 54,40 25%  -15% 45,72 44,45 48,69 2,9% -6,1%
Empleo Total 366,20 364,90 359,10 0,4% 2,0% 347,87 346,60 341,75 0,4% 1,8%
Stock Final 47,90 49,20 34,30 2,6%  39,7% 45,14 46,41 3129 2%  442%
Ratio
Stocks / Empleo 13,1% 13,5% 9,6% 30%  36,9% 13,0% 13,4% 92%  -31%  41,7%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 165 165 179 -53,8%
Sorgo Cebada
2014/15 2014/15 2013/14 Variacion 2014/15 2014/15  2013/14 Variacion
mar-15 feb-15 mar-15  Mes Ant. Afio Ant. mar-15 feb-15 mar-15 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,87 2,87 3,28 -12,3% 121 121 1,42 -14,3%
Area Cosechada 2,59 2,59 2,67 -3,0% 0,97 0,97 121 -20,0%
% Cosechado 90% 90% 81% 10,6% 80% 80% 86% -6,7%
Rinde 42,43 42,43 37,41 13,4% 38,95 38,95 38,36 1,5%
Stock Inicial 0,86 0,86 0,38 126,7% 1,79 1,79 1,74 2,5%
Produccion 11,00 11,00 9,96 10,5% 385 3,85 472 -18,4%
Importacién 0,50 0,54 041 -80%  21,1%
Oferta Total 11,86 11,86 10,36 14,5% 6,14 6,18 688 -07% -10,8%
Alim./Semilla/Industr. 0,76 0,76 1,78 -57,1% 331 331 3,37 -1,9%
Forraje/Residual 2,79 2,79 2,34 19,6% 0,98 0,98 1,42 -30,8%
Consumo Interno 3,56 3,56 4,11 -13,6% 4,29 4,29 4,77 -10,0%
Exportacion 7,62 7,62 5,39 41,5% 0,26 0,22 0,30 20,09 -14,3%
Empleo Total 11,18 11,18 9,50 17,6% 455 451 5,09 1,0%  -10,7%
Stock Final 0,69 0,69 0,86 -20,6% 1,59 1,68 179 52%  -110%
Ratio
Stocks/Empleo 6,1% 6,1% 9,1% -32,5% 34,9% 37,2% 3B0%  61%  03%
Precio prom.
Chacra (u$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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Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyecci6n de: MARZO 2015

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2013/14 (act.) 0,29 10,50 0,02 10,81 2,20 6,05 2,56 42,31%
2014/15 (ant.) 2,56 12,50 0,04 15,10 6,50 6,15 2,45 39,84%
2014/15 (act.) 2,56 12,50 0,04 15,10 6,50 6,15 2,45 39,84%
Variacion 1/
Variacion 2/ 782,8% 19,0% 39,7% 195,5% 1,7% -4,3%
Australia 2013/14 (act.) 4,65 26,93 0,15 31,73 18,62 6,95 6,16 88,63%
2014/15 (ant.) 6,24 24,00 0,15 30,39 17,00 7,00 6,39 91,29%
2014/15 (act.) 6,16 24,00 0,15 30,31 17,00 7,50 581 77,47%
Variacion 1/ -1,3% -0,3% 71% 9,1%
Variacion 2/ 32,5% -10,9% -4,5% -8,7% 7,9% -5,7%
Canada 2013/14 (act.) 5,05 37,53 0,45 43,03 23,24 10,14 9,65 95,17%
2014/15 (ant.) 9,65 29,30 0,48 39,43 23,00 9,83 6,60 67,14%
2014/15 (act.) 9,65 29,30 0,48 39,43 23,00 9,83 6,60 67,14%
Variacion 1/
Variacion 2/ 91,1% -21,9% 6,7% -8,4% -1,0% -3,1% -31,6%
Union Europea 2013/14 (act.) 10,82 143,51 3,98 158,31 31,93 115,75 10,64 9,19%
2014/15 (ant.) 10,64 155,69 5,50 171,83 31,00 124,50 16,32 13,11%
2014/15 (act.) 10,64 155,69 5,50 171,83 31,50 124,50 15,82 12,71%
Variacion 1/ 1,6% -3,1%
Variacion 2/ -1,7% 8,5% 38,2% 8,5% -1,3% 7,6% 48,7%
China 2013/14 (act.) 53,96 121,93 6,77 182,66 0,89 121,50 60,27 49,60%
2014/15 (ant.) 60,27 126,00 1,50 187,77 1,00 124,00 62,77 50,62%
2014/15 (act.) 60,27 126,00 1,50 187,77 1,00 124,00 62,77 50,62%
Variacion 1/
Variacion 2/ 11,7% 3,3% -77,8% 2,8% 12,4% 2,1% 4,1%
Norte de Africa 2013/14 (act.) 11,44 19,72 25,24 56,40 0,50 42,42 13,48 31,78%
2014/15 (ant.) 13,48 16,80 24,35 54,63 0,55 42,35 11,73 27,70%
2014/15 (act.) 13,48 16,80 24,15 54,43 0,55 42,25 11,63 27,53%
Variacion 1/ -0,8% -0,4% -0,2% -0,9%
Variacion 2/ 17,8% -14,8% -4,3% -3,5% 10,0% -0,4% -13,7%
Sudeste Asia 2013/14 (act.) 3,84 16,40 20,24 0,88 15,84 3,53 22,29%
2014/15 (ant.) 3,53 17,20 20,73 0,84 16,56 3,34 20,17%
2014/15 (act.) 3,53 18,00 21,53 0,86 16,98 3,69 21,73%
Variacion 1/ 4,71% 3,9% 2,4% 2,5% 10,5%
Variacion 2/ -8,1% 9,8% 6,4% 2,3% 7.2% 45%
FSU-12 2013/14 (act.) 13,94 103,87 7,39 125,20 37,10 73,08 15,02 20,55%
2014/15 (ant.) 15,02 112,35 7,64 135,01 37,74 75,89 21,38 28,17%
2014/15 (act.) 15,02 112,65 7,51 135,18 37,66 75,89 21,64 28,51%
Variacién 1/ 0,3% 1,7% 0,1% -0.2% 1,2%
Variacion 2/ 7,1% 8,5% 1,6% 8,0% 1,5% 3,8% 44,1%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacién entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: MARZO 2015

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2013/14 (act.) 2,48 35,67 0,01 38,16 21,20 13,60 3,36 24,71%
2014/15 (ant.) 3,96 30,52 0,01 34,49 16,51 14,43 3,55 24,60%
2014/15 (act.) 3,36 31,02 0,01 34,39 17,51 14,43 2,45 16,98%
Variacion 1/ -15,2% 1,6% -0,3% 6,1% -31,0%
Variacion 2/ 35,5% -13,0% -9,9% -17,4% 6,1% -27,1%

Canada 2013/14 (act.) 3,08 28,75 0,54 32,37 5,28 22,49 4,60 20,45%
2014/15 (ant.) 4,60 21,92 1,54 28,06 3,60 21,49 2,96 13,77%
2014/15 (act.) 4,60 21,92 154 28,06 3,60 21,49 2,96 13,77%
Variacion 1/
Variacion 2/ 49,4% -23,8% 185,2% -13,3% -31,8% -4,4% -35,7%

Union Europea 2013/14 (act.) 12,88 158,51 16,24 187,63 8,63 164,30 14,70 8,95%
2014/15 (ant.) 14,70 168,25 8,28 191,23 9,65 164,92 16,66 10,10%
2014/15 (act.) 14,70 168,25 8,28 191,23 10,95 164,42 15,86 9,65%
Variacion 1/ 13,5% -0,3% -4,8%
Variacion 2/ 14,1% 6,1% -49,0% 1,9% 26,9% 0,1% 7,9%

Japon 2013/14 (act.) 0,98 0,19 17,50 18,67 17,69 0,98 5,54%
2014/15 (ant.) 0,98 0,17 17,79 18,94 17,99 0,95 5,28%
2014/15 (act.) 0,98 0,17 17,79 18,94 17,99 0,95 5,28%
Variacion 1/
Variacion 2/ -10,5% 1,7% 1,4% 1,7% -3,1% 24,71%

México 2013/14 (act.) 1,62 32,02 11,32 44,96 0,50 40,89 3,58 8,76%
2014/15 (ant.) 3,58 31,14 11,20 45,92 0,50 41,94 3,48 8,30%
2014/15 (act.) 3,58 31,14 11,20 45,92 0,50 41,94 3,48 8,30%
Variacion 1/
Variacion 2/ 121,0% 2,7% -1,1% 2,1% 2,6% -2,8%

China 2013/14 (act.) 68,38 225,07 12,45 305,90 0,03 227,60 78,26 34,38%
2014/15 (ant.) 78,26 222,15 14,13 314,54 0,13 234,23 80,19 34,24%
2014/15 (act.) 78,26 222,15 15,65 316,06 0,13 235,75 80,19 34,01%
Variacion 1/ 10,8% 0,5% 0,6%
Variacion 2/ 14,4% -1,3% 25,7% 3,3% 333,3% 3,6% 2,5%

Brasil 2013/14 (act.) 14,56 82,60 1,20 98,36 21,02 58,08 19,27 33,18%
2014/15 (ant.) 18,27 77,71 121 97,19 19,52 59,60 18,07 30,32%
2014/15 (act.) 19,27 77,71 121 98,19 20,52 59,60 18,07 30,32%
Variacion 1/ 5,5% 1,0% 5,1%
Variacion 2/ 32,3% 0,8% 0,2% 24% 2,6% 6,2%

FSU-12 2013/14 (act.) 5,04 87,63 0,73 93,40 30,72 55,98 6,70 11,97%
2014/15 (ant.) 6,70 91,43 0,78 98,91 30,28 60,12 8,51 14,16%
2014/15 (act.) 6,70 91,62 0,78 99,10 30,20 60,34 8,55 14,17%
Variacion 1/ 0,2% 0.2% -0,3% 0,4% 05%
Variacion 2/ 32,9% 4,6% 6,8% 6,1% -1,7% 7,8% 27,6%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacién.
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PUDO MAS LA FED

Maria Belén Collatti

Previsibilidad es lo que toda empresa ansia, y
bien sabemos que no siempre gozamos de ella, para
poder desarrollar su actividad sin sobresaltos y
pudiendo llevar a cabo objetivos planificados, ana-
lizados y presupuestados.

Si bien cuando las cosas van mal a veces es
necesario causar un "shock”, cuando algo funcio-
na, resulta prudente, en su justa medida, dejarlo
fluir y tomar medidas pensadas, analizadas y vuelta
analizar para que el remedio no termine siendo
peor que la enfermedad.

Esta semana el principal foco de atencion resi-
dia en el informe de la Reserva Federal. Si bien se
dejé abierta la puerta a una potencial suba de
tasas quitando la famosa palabra "paciencia" que
solia utilizarse en los anteriores informes, por ahora
las cosas quedaran como estan y se estima que tal
vez septiembre sea el mes donde se produzca al-
gun cambio al respecto. Inteligentemente la pre-
sidenta del banco central estadounidense, Janet
Yellen, supo transmitir tranquilidad con el siguiente
mensaje: "que hayamos quitado la palabra 'pacien-
te' no significa que vayamos a ser impacientes" y
de esta manera transformd una noticia que podria
haber provocado pérdidas en un driver positivo.

Asi es que el mercado recibié con agrado la
noticia. En el actual contexto donde la economia
China se encuentra desacelerandose, emergen-

tes en general proyectan tasas de crecimiento con
tendencia negativa y con el Viejo Continente que
no se ha mostrado tan astuto para paliar la crisis.
Tal vez por la dificultad de ponerse de acuerdo
entre tantos socios tan dispares, el mundo nece-
sita que Estados Unidos camine y que lo haga a
paso firme.

En Europa sigue el ambiente caldeado Cada vez
se torna mas real la posibilidad de que el pais helé-
nico incurra en un impago y salga del euro. Jean
Claude Juncker, el presidente de la Comision Eu-
ropea, se mostré intranquilo durante una rueda
de prensa y solicitdé mayores esfuerzos por parte
de Grecia e incluso acus6 al primer ministro grie-
go, Alexis Tsipras, de quebrar los acuerdos alcan-
zados con el Eurogrupo. Este viernes, Juncker y
Donald Tusk, presidente del Consejo Europeo,
anunciaron una ayuda de emergencia para Grecia
de 2.000 millones de euros; eso si, aclarando que
los euros provienen de fondos no utilizados del
presupuesto comunitario y que deben tener un
destino especifico -invertir en sectores que pro-
picien el crecimiento econémico. Lo cierto es que
el gobierno griego debia hacer frente a un venci-
miento por esa suma en el dia de hoy y tiene que
hacer frente a gastos corrientes para fin de mes,
con lo cual el panorama no esta despejado.

Finalmente, también fue protagonista entre los
titulares de los principales medios internaciona-
les, la compleja situacion que atraviesa nuestro
vecino pais, Brasil. A la delicada situacién econé-
mica y la investigacién por corrupcion que abarca
a un creciente numero de funcionarios, se sumo
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las mejores performances, con el Bovespa con una
variacion positiva del 9,9%. Mientras tanto, los dos
principales indices estadounidenses, tuvieron me-
jor desempefio que las bolsas europeas, con el DJI
finalizando positivo en un 2,1% y el NASDAQ con el
3,3%. Excepto por el espafiol IBEX 35, que cerrd
un aumento semanal del 3,5%, el DAX aleman estu-
vo en 1,2% y el francés CAC 40 en 1,5%.

Ya adentrandonos en el mercado local, volvi-
mos a presenciar un mercado muy volatil, comen-
zando la semana eufdrico de la mano del sector
financiero y con noticias de alianzas politicas pero
presionado mas tarde por el sector petrolero.

El sector bancario continla con su excelente
performance, gracias principalmente a una mejo-
ra en sus rendimientos operativos, mostrando mar-
cados incrementos de préstamos al sector priva-
do.

Del otro lado se encuentran las petroleras, que
siguen arrastradas por la caida del precio del cru-
do. Si bien tras el informe de la Federal Reserve se
origind una caida del dolar y con ella el repunte
del oro negro, éste volvio a registrar saldos negati-
vos luego que la Administracién de Informacion de
Energia (AIE) confirmara que los inventarios de cru-
do en EE.UU. subieron casi tres veces respecto de
la semana pasada. Echando més lefia al fuego, Ali
al-Omair, ministro de Petréleo de Kuwait, sostuvo
gue no tenian otra opcion que mantener el ritmo
de produccién actual dado que no desean renun-
ciar a su cuota de mercado. Ademas el ministro
considerd que el exceso de suministros, que al-
canza a un millén y medio de barriles por dia, se
evaporarid a medida que la demanda de crudo

Volumenes Negociados

repunte y el crecimiento de la produccién en Es-
tados Unidos se desacelere, situacién que la pro-
yectan recién para fines de 2015. La cuestion es
gue favoreciendo a algunos y perjudicando a otros,
es dificil establecer un juicio de valor sobre el
desenlace de esta pulseada.

Bajo este panorama de mucha selectividad en
el Merval, el principal indice Argentino cerré la
semana 11385,38, con una variacion del 11,1% y
acumulando un incremento anual del 90,9%.

En cuanto a Renta Fija se sigue operando en
funcion de las expectativas de los cambios en di-
ferentes variables (inflacion, TC, PBI, etc) que po-
drian producirse ante un cambio de gobierno en
el presente afio. Las principales expectativas es-
tan puestas sobre un cambio en el indice de pre-
cio al consumidor que refleje més fielmente la rea-
lidad, y por tal, los titulos mas demandados conti-
ndan siendo los Bonos ajustados por CER, princi-
palmente aquellos de mayor duration, mas sensi-
bles ante un eventual cambio de los guarismos ac-
tuales del indice de ajuste. Las subas fueron
lideradas por los bonos del Canje 2005 PARP con
una ganancia semanal acumulada del 20,9%, esta-
bleciendo el maximo valor en el dltimo afio.

Entre la agenda de la semana que viene, se
destaca la publicacién del IPC norteamericano, con
posibles repercusiones en la divisa estadouniden-
se y, nuevamente, sobre las expectativas de au-
mento de tasas por parte de la Fed.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 16/03/15 17/03/15 18/03/15 19/03/15 20/03/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 1.121.142,00 72.222,00 252.593,00 466.408,00)  1.912.365,00 -19,78%
Valor Efvo. ($) 1.147.910,28 83.324,97 998.657,16 420.403,71 2.650.296,12 -12,13%
Cauciones

Valor Nom. 272,00 146,00 645,00 363,00 364,00 1.790,00 -6,04%
Valor Efvo. ($) 35.281.599,55 22.336.850,73 112.289.509,37 47.672.747,21 40.675.567,33| 258.256.274,19 -2,82%
Totales

Valor Nominal 1.121.414,00 72.368,00 645,00 252.956,00 466.772,00)  1.914.155,00 -19,77%
Valor Efvo. ($) 36.429.509,83  22.420.175,70 112.289.509,37 48.671.404,37 41.095.971,04| 260.906.570,31 -2,92%
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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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