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EL DESPLOME EXTERNO DEL MAiZz
NO DESANIMA A LOS
EXPORTADORES

En Chicago, las ganancias obtenidas en
el transcurso de la semana pasada fueron
arrasadas por factores bajistas tanto del
lado de la oferta como de la demanda, ce-
rrando en su minimo desde ........ P&ag. 10
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MERCADO "LOGISTICO" PARA LA
SO0JA

La semana cerré con fundamentos ma-
yormente favorables para la oleaginosa en
el plano global, lo que impact6 positivamen-
te en los futuros del mercado de Chicago.
El contrato con vencimiento en mayo fina-
lizé en alza por segunda semana consecu-
tiva, aunquUe ....ovieeiiiiieaianas Pag. 11
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TRIGO CON MERCADO ANODINO Y
BAJAS EXTERNAS

El mercado internacional de trigo ce-
rr6 en baja por tercera semana consecuti-
va, movilizado por una serie de circunstan-
cias que hacen que lo que antes solo eran
expectativas bajistas se vayan ..... Pag. 12

HIDROVIA PARANA-PARAGUAY. EL TRAMO
BARCACERO DESDE SANTA FE AL NORTE
PODRIA ESTAR MOVILIZANDO CERCA DE 18
MILLONES DE TN. DE CARGAS EN EL ANO

Entre las Hidrovias de América Latina se encuentran
las conformadas por las Cuencas de los siguientes rios:
Parana - Plata, el Amazonas y el Orinoco. Son una colum-
na vertebral fundamental para el desarrollo econémico
del continente sudamericano y el crecimiento medite-
rrdneo del mismo. Constituyen una de las bases para po-
der concretar una efectiva reestructuracion de la ac-
tual distribucién modal entre los distintos medios de trans-
porte de cargas en Sudamérica. ..........c...c..... Pag. 2

EL CAMPO Y LA AGROINDUSTRIA ARGENTINA
GENERARON 273 MIL MILLONES DE DOLARES
EN EXPORTACIONES EN 13 ANOS

En numerosos debates politicos y econdmicos surgen
habitualmente comentarios acerca de los grandes bene-
ficios que ha registrado la economia argentina luego de
la salida del Plan Convertibilidad y la crisis del 2001, pro-
ducto del fuerte aumento en las exportaciones granarias
y agroindustriales. Esta mayor generacién de divisas le ha
permitido a nuestro pais en los Ultimos afios aumentar
sus importaciones de bienes y servicios, .......... Pag. 8

BOCANADA DE AIRE FRESCO A LAS ARCAS
NACIONALES

Algunas noticias, tanto del marco local como interna-
cional sirvieron de excusa al comienzo de la semana para
tomar parte de ganancias que vienen acumulando la ma-
yoria de los papeles desde principios de afio.

Comenzamos con una mala, aunque previsible, noticia
de que Moody's redujo la nota de la deuda Argentina. La
calificadora de Riesgo redujo a Caa2 la deuda con legis-
lacion local dejandola en el mismo nivel que la deuda con
legislacion extranjera, .........ccoeeviiiiiieennenn. Pag. 28
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HIDROVIA PARANA-PARAGUAY. EL
TRAMO BARCACERO DESDE
SANTA FE AL NORTE PODRIA
ESTAR MOVILIZANDO CERCA DE
18 MILLONES DE TN. DE CARGAS
EN EL ANO

Julio Calzada - Alfredo Sesé

Introduccion

Entre las Hidrovias de América Latina se encuen-
tran las conformadas por las Cuencas de los si-
guientes rios: Parana - Plata, el Amazonas y el
Orinoco. Son una columna vertebral fundamental
para el desarrollo econémico del continente sud-
americano y el crecimiento mediterrdneo del mis-
mo. Constituyen una de las bases para poder con-
cretar una efectiva reestructuraciéon de la actual
distribucion modal entre los distintos medios de
transporte de cargas en Sudamérica.

Una hidrovia se diferencia de un rio por las
intervenciones que realiza el hombre sobre el ac-
cidente geogréfico a fin de optimizar y facilitar las
condiciones para la navegacion. Entre estas inter-
venciones encontramos: las obras de dragado,
ensanche, profundizacion en bancos y pasos poco
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profundos, rectificacién de las curvas pronuncia-
das que dificultan las maniobras de convoyes de
barcazas, la sefializacién y el balizamiento.

Existe -a nivel mundial- una conciencia cada
vez mayor sobre la importancia comercial y eco-
némica de la navegacion fluvial. Especialistas esti-
man que Estados Unidos y Europa transportan por
hidrovias cerca de 2,5 billones de toneladas anua-
les de cargas. En Estados Unidos es muy importan-
te la red del nordeste norteamericano constitui-
da por los Grandes Lagos, el Canal de San Lorenzo
y la del Erie y los rios Ohio, Misisipi y Missouri. El
rio Misisipi forma un enorme delta que se adentra
en el Golfo de México. Sus principales afluentes
son, por la derecha, el rio Missuri y por la izquier-
da el rio Ohio y juntos forman el sistema del rio
Misisipi. Sobre este sistema circula casi el 70% de
la demanda de transporte fluvial de los Estados
Unidos de América, constituyendo la gran via de
salida de productos y cargas de la region interior
hacia resto del mundo.

En Europa, la principal via internacional de na-
vegacion fluvial es la del rio Rhin, que concentra
practicamente las dos terceras partes del trans-
porte fluvial de mercaderias contando con una
longitud de 6.900 Km. Asimismo, el Rhin constituye
la via natural de salida del puerto de Rétterdam. El
Danubio, al igual que el Rhin, atraviesa casi toda
Europa, cruzando el territorio de varias naciones
del este europeo. Sin embargo, su desembocadu-
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ra en el Mar Negro lo convierte en una via de
comercio exterior mas restringida.

En Sudamérica, las hidrovias Paraguay-Parana,
Alto Parand y Tiete-Parana, junto con la traza
fluviomaritima del Rio Parana desde la ciudad de
Santa Fe al Océano; conforman el sistema de inte-
gracion fluvial de los paises de las Cuencas del
Parané - Plata. Este sistema hidroviario tiene aproxi-
madamente 7.000 km de extension abarcando te-
rritorio argentino, brasilefio, paraguayo, urugua-
yo y boliviano.

Especificamente, la Hidrovia Paraguay-Parana
constituye una de las vias navegables naturales de
mayor longitud del planeta: 3442 km. desde Puer-
to Caceres (Brasil) a Nueva Palmira (Uruguay). Esta
conformada por los rios Paraguay, Parana y Uru-
guay. Comprende un &area de incidencia directa
del orden de 720.000 km2 e indirecta de 3.500.000
km2 y una poblacién de més de 40 millones de ha-
bitantes. La Hidrovia Paraguay-Parand es una de las
vias de transporte mas significativas para el logro
de la integracién fisica y econdmica del MERCOSUR.

La Hidrovia Parana-Paraguay. Secciones.

En la Hidrovia Paraguay-Parana, pueden distin-
guirse cuatro secciones que se observan en el mapa
que se adjunta. En el mismo aparece el calado por
tramo que se propone alcanzar, ya que la situa-
cion actual es la siguiente:

Seccion N°1: Tramo Céaceres - Corumba. Tiene
una longitud de 672 km. dentro del denominado
"Pantanal”, zona de muy dificil navegacion y con
serias restricciones para ejecutar obras y navegar
debido a las limitaciones ambientales.

Seccion N°2: Corumba-Confluencia. Tiene una
longitud de 1532 km con calados que dependen
de la altura de las aguas y que muchas veces es
menor a 8 pies de calado. Este tramo es navegable
por convoyes de barcazas de 1.000 a 2.000 tonela-
das cada una.

Seccion N°3: Confluencia - Santa Fe. Tiene una
longitud de 654 km con 10 pies de calado, apto
para barcazas con mayor capacidad de carga.

Seccion N°4: Traza fluviomaritima. Desde la Ciu-
dad de Santa Fe al Océano. Desde la ciudad de
Santa Fe hasta el complejo portuario Puerto Ge-
neral San Martin- Timbues la profundidad actual
es de 25 pies de calado y desde este complejo
hasta el Océano el calado de disefio es de 34 pies.

Como puede verse en el mapa, seria importan-
te para lograr eficacia y eficiencia en el transpor-
te fluvial de la hidrovia alcanzar en el corto plazo
las siguientes profundidades:

a) Desde ciudad de Santa Fe y hasta Corumba

Hidrowis Parand-Paragusy

Trdnailo de Dancars

Hasta 28 pars fon of corto plapo)
Hasta 36 pies (on ol cono phess)
£3n Lorenzo
Rerari Kim. Uruguay
Nisea Palmira

(Brasil): 10 pies de calado.

b) Desde la ciudad de Santa Fe hasta el com-
plejo portuario Puerto General San Martin-
Timbues en la provincia de Santa Fe: 28 pies de
calado.

b) Desde este complejo industrial oleaginoso
hasta el Océano: 36 pies de calado.

En la presente nota hemos recopilado informa-
cion de diversas fuentes. Analizaremos ahora los
tramos citados. El tramo Puerto Caceres- Corumba
presenta dificultades para la navegaciéon por bar-
caza, ya que el rio alli es meandroso, angosto y
muy poco profundo. Atraviesa en esta seccién un
Pantanal que constituye una reserva ecoldgica para
la humanidad dado que regula el caudal de las aguas
de ambos rios. El pantanal funciona como una es-
ponja que absorbe el exceso de agua en el Rio
Paraguay originado en la época de grandes lluvias,
disminuyendo asi el nivel de las inundaciones. De
esta forma, "esa esponja" retrasa la llegada de la
crecida del Rio Paraguay al Rio Parana.

Desde Corumba (Brasil) hacia el sur se ve facili-
tada la navegacion por barcazas, aunque el tramo
desde Rio Apa a Asuncién es un verdadero "cuello
de botella" de la Hidrovia. En bajante la profundi-
dad se reduce a 6 6 7 piesy en los Km. 1.645, 1.940
y 2.048 aparecen afloramientos rocosos. Al ser una
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zona rocosa, no basta con dragar, sino que hay
gue remover materiales duros para alcanzar mayor
profundidad.

Desde Asuncion del Paraguay hasta la ciudad
de Santa Fe es, en su mayor parte, navegable todo
el aflo. Cuenta normalmente con 10 pies de pro-
fundidad, pero posee varios pasos criticos entre
Ita Purd y Asuncion. Una vez que recibe al Berme-
jo, el lecho del Rio Paraguay se caracteriza por su
movilidad. Esta es producida por la importante
descarga sélida suspendida del mencionado afluen-
te.

En dicha zona, la morfologia del Rio Paraguay
presenta un aspecto meandroso. El ancho medio
del rio en esta zona es de unos 0,6 km, pudiendo
variar entre 0,3y 1,4 km. El material del lecho esta
compuesto por arenas medianas a muy finas, me-
nores que las del Parana con un 5 a un 20% de
limos y arcillas. En correspondencia con la citada
desembocadura del Bermejo en el Paraguay, se
verifica en este ultimo la existencia de un banco
de arena. Si bien la concentracion de arenas en
suspension en el Bermejo es muy reducida si se la
compara con la de limos, constituye la mayor con-
centracion de arena encontrada en cualquier es-
tacion del rio Paraguay hacia aguas arriba.

El ciclo hidroldgico del Rio Paraguay presenta
crecidas en otofio-invierno y bajantes en primave-
ra-verano, con régimen laminar y de variaciones
lentas.

De acuerdo con la informacion que nos sumi-
nistrara el Lic. Juan Carlos Mufioz Menna, Presi-
dente del Centro de Armadores Fluviales y Mariti-
mos del Paraguay, atendiendo a las condiciones de
navegacion, desde el punto de vista de las dimen-
siones maximas del tren de barcazas, el rio Para-
guay se divide en los siguientes tramos:

"Un primer tramo comprendido entre Caceres
y Corumbd, en territorio brasilero, donde se per-
mite navegar con una manga de 24 my una eslora
de 140 m aproximadamente, siendo los ultimos 260
km su mejor sector, entre Ponta del Morro y
Corumba, donde se permite navegar con una man-
ga de 33 my una eslora de 200 m.

"Un segundo tramo entre Corumba y la desem-
bocadura del rio Apa, igualmente en territorio
brasilero pero compartiendo ribera con Bolivia y
Paraguay, donde se permite navegar con una man-
ga de 50 m y una eslora de 290 m.

"Un ultimo tramo comprendido entre la desem-
bocadura del rio Apa y la desembocadura del rio
Paraguay en el rio Parana, donde se permite nave-
gar con una manga de hasta 60 m y una eslora de
hasta 319 m.

Asimismo, resulta muy interesante citar textual-
mente al Lic. Mufiloz Menna, quien sefiala que "el
tramo de jurisdiccion exclusiva de la Republica del
Paraguay, a lo largo de 554 km, divide al territorio
paraguayo en dos regiones naturales: a) la Orien-
tal y b) la Occidental o Chaco Paraguayo. La pri-
mera es apenas el 39% de la extension total del
pais pero en ella habita el 79% de la poblacion y se
localizan en ella el Distrito Capital de Asunciény la
segunda ciudad en importancia, Ciudad del Este.
El tramo binacional compartido por las Republicas
de Argentina y Paraguay tiene un recorrido de 390
km hasta la confluencia con el rio Parana.

En dichos tramos se encuentran importantes
puertos de graneles (principalmente graneleros),
puertos destinados a la recepcion del petréleo (y
sus derivados) que abastecen a la Republica del
Paraguay y en menor proporcion, puertos de con-
tenedores y carga general, siendo a destacar (en-
tre otros): Puerto Vallemi (km 2.158), Puerto Con-
cepcion (km 1.940), Puerto Antequera (km 1.829),
Terminal Mbopi Cué (km 1.788), Puerto Fénix (km
1.642), Puerto Caacupé-mi (km 1.640), Puerto Unién
(km 1.639,5), Puerto Asuncion (km 1.630), Molinos
Harineros del Paraguay (km 1.626), Terminal
PETROPAR (km 1.612), Terminal PETROSAN (km
1.604), Terminales Portuarias S.A. (km 1.603),
COPETROL (km 1.601), GICAL (km 1.598), Puerto
Villeta (km 1.593), Puerto Angostura (km 1.586),
Puerto Custodia (km 1.578), Terminal Portuaria de
Pilar (km 1.329). A ellos debe agregarse, sobre la
margen derecha del rio y en territorio de la Repu-
blica Argentina, el Puerto de Formosa ubicado en
el km1.448."

El tramo Confluencia a la ciudad de Santa Fe
(Kms 1238 al 584) ha sido profundizado y sefializado
en el marco del Contrato de Concesion del Go-
bierno Argentino con la empresa "Hidrovia S.A."
Hoy tiene asegurada una profundidad de 10 pies
de calado. La confluencia del Rio Paraguay con el
Rio Parana marca un cambio importante para las
caracteristicas hidrodindmicas,
hidrosedimentoldgicas y morfogenéticas del Parana.
El material del lecho esta conformado por arena
muy gruesa a fina, y las formas de fondo van desde
ondas de arena a dunas y megadndulas, cuyas lon-
gitudes llegan a superar los 120 m y las alturas de
onda los 7 m. Luego de la unién de los rios, El
Parana contintia con rumbo dominante NNE-SSO.
En todo este recorrido la margen izquierda es mas
elevada que la derecha, la cual es deprimida e
inundable, desarrollandose alli la planicie aluvial
cuyo ancho varia entre 10 y 40 km.

Mientras que el ancho del canal de navegacion
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disminuye desde Corrientes hacia Rosario, la lla-
nura de inundacién aumenta desde 13 km hasta 56
km en la seccion Rosario-Victoria. Las barrancas
de la margen izquierda, correspondiente a la pro-
vincia de Corrientes y norte de Entre Rios, son
altas, mientras que las de la margen derecha que
corresponden al Chaco y norte de Santa Fe son
bajas, anegadizas y se inundan con las crecientes,
ensanchando la desembocadura de los riachos que
desaguan en él.

Las aguas se infiltran a través de los terrenos
poco compactos de la orilla santafecina y resurgen
formando arroyos de direccién paralelas a la del
rio. La diferencia de alturas entre ambas marge-
nes se va invirtiendo paulatinamente al sur de la
ciudad de Santa Fe, donde la costa entrerriana
desciende y la santafecina se eleva en altas ba-
rrancas, como las que existen en San Lorenzo,
Rosario, Villa Constitucién, San Nicolas y San Pe-
dro, y que contindan hasta su desembocadura en
el Rio de la Plata.

Desde el punto de vista hidrolégico, puede dis-
tinguirse una época de crecida que corresponde
al verano, con niveles hidrométricos maximos en-
tre febrero y marzo, debido a la acumulacion de
lluvias estivales. La bajante se inicia a fines del
otofio, con niveles maximos en agosto y septiem-
bre -pudiéndose prolongar hasta noviembre-diciem-
bre-.

Finalmente, la denominada "Traza fluviomaritima"
es la que va desde la Ciudad de Santa Fe al Océa-
no. Es un eje fluvial que comprende una extension
aproximada de 700 Km. Alli se distinguen dos tra-
mos:

a) Ciudad de Santa Fe - Puerto Gral San Martin-
Timbues : con un calado de disefio del canal troncal
de 25 pies.

b) Puerto Gral San Martin- Timbues al océano:
con un calado de disefio del canal troncal de 34
pies.

Luego de recorrer en toda su longitud un te-
rreno de suave pendiente, las aguas se vuelcan al
Rio de la Plata a través de catorce bocas. Se des-
tacan, de norte a sur: Rio Paranacito, Arroyo
Martinez, Arroyo de La Tinta, Arroyo Brazo Largo,
Rio Gutiérrez, Rio Parana Bravo, Rio Sauce, Rio
Parana Guazu, Rio Barca Grande, Rio Parana Mini,
Rio Parana de las Palmas y Rio Lujan.

Entre Puerto San Martin y el Parana de las Pal-
mas, el rio se extiende 220 Km y las profundidades
superan los 40 pies en el 90% de su extension.
Algunos subtramos presentan problemas para la
navegacion profunda. Los 9 pasos criticos son: Los
Ratones, Abajo las Hermanas, Las Hermanas, Tone-

lero, Isla Nueva, Abajo Yaguar6n, Isla Paraguayo y
Alvear. En ellos, las profundidades naturales supe-
ran los 24 pies, salvo en dos pasos con un total de
4.000 metros y una profundidad de 20 pies.

A partir de Ibicuy, las islas son mas altas y po-
seen forma de una palangana con las margenes
elevadas -los albardones- cubiertos de bosques,
s6lo alcanzados por las grandes y breves crecidas,
y con un interior bajo, pantanoso, con aguas es-
tancadas, ocupado mayormente por el pajonal.

El Paranéa de las Palmas, con sus 120 Km. une el
Rio Parana con el Rio de la Plata - Canal Emilio
Mitre. En general la profundidad supera los 50 pies
requiriendo escaso dragado en no méas de 3.000
metros. Ya en el Rio de la Plata, nos encontramos
con el Canal Emilio Mitre que nace en el canal de
Acceso al puerto de Buenos Aires y se vincula con
el Parana de las Palmas. El dragado, la defensa de
taludes, la rectificacion de curso y el encauza-
miento en la zona del Delta del Canal Emilio Mitre
se efectud a comienzos de la década del “70 para
la navegacion con 30 pies entre el kilometro 12 del
canal de Acceso y el comienzo del Parana de las
Palmas a la altura del kildémetro 54,6. La falta de
dragado en la década siguiente disminuy6 en va-
rios pies la profundidad, credndose un cuello de
botella para la navegacién ultramarina. En espe-
cial, la crecida extraordinaria de 1983 provoc6 un
serio problema, de manera que se penso en utili-
zar en forma permanente el canal Martin Garcia
para el acceso al Parana. Este canal -entre la islay
la costa uruguaya-, es de fondo rocoso y con difi-
cultades en los tramos del Canal del Infierno y La
Barra de San Pedro.

El concesionamiento del dragado y sefializacion
que tuvo lugar a mediados de la década de los '90
mejord notablemente la navegacion del Canal Emi-
lio Mitre, cuyo actual calado de disefio es de 34
pies.

Ahora nos referiremos a la conexion Parana
Guazu - Canal Martin Garcia. Para la utilizacion del
canal Martin Garcia fue precisa la rectificacion de
su traza, utilizandose el antiguo Canal de Buenos
Aires que pasa al oeste de la isla, y por donde el
rio busca naturalmente su escurrimiento. El
dragado, sefializacion y mantenimiento de este
canal es supervisado por la Comision Administrado-
ra del Rio de la Plata (CARP) que integran Argenti-
na y Uruguay.

A comienzos de 1999, después de dos afios de
trabajo, quedo inaugurado el Canal Martin Garcia
con 32 pies de calado, que permite una alternati-
va para la salida oceanica del Parand, utilizando el
brazo del Parana Guazu. Este canal permite un ali-
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Rio Parana

\ Rio Parana‘Guazi

Rio Parana de las Pal mas

vio de trafico de los grandes barcos, sobre todo
en épocas de cosecha. La ventaja del Parana
Guazu, ademas de su profundidad natural, es que
evita las curvas pronunciadas del Parana de las Pal-
mas. El canal esta disefiado para buques tipo
Panamax de hasta 245 metros de eslora y 32 me-
tros de manga.

Estimacion de cargas en el Tramo Puerto
Céceres (Brasil) - Ciudad de Santa Fe (Argentina).

Rogelio Pontdn y Luis Palermo, especialistas de
nuestra institucion, fueron precursores en Argen-
tina durante varias décadas en la tarea de
concientizar sobre las ventajas que el transporte
fluvial tiene sobre el ferroviario y el carretero y la
necesidad de potenciar el trafico por la Hidrovia
Parana-Paraguay. Las ventajas del transporte flu-
vial sobre los otros modos son principalmente: bajo
costo de inversién, menor costo de mantenimien-
to y consumo de energia, facilidades para el trans-
porte de cargas voluminosas o pesadas como gra-
nos, mineral de hierro o combustibles; menores
costos de transporte para traslados a considera-

Ao G uigmaz

Rio Parand Braug Hugva Palmira
—— Punta Gorda (kra 0 del o Uru guay)

" Rio Satca

armelo
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Rio Parandhini
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bles distancias y menor deterioro del medio am-
biente. El transporte fluvial no puede competir
con otros modos para distancias cortas y para pro-
ductos perecederos. Igualmente, por no brindar
un servicio puerta a puerta, el fluvial necesita com-
plementarse con otros modos para llegar a desti-
no.

Los fletes de los distintos modos de transporte
reflejan, claramente, lo expresado anteriormen-
te: a febrero de 2015, transportar por camién una
tonelada de soja habria costado entre 8 y 9 centa-
vos de dolar el Kilometro (estimado para una dis-
tancia de 500 km); por ferrocarril aproximadamen-
te entre 3,5y 3,8 centavos de délar la tonelada-
Km y el hidroviario rondaria los 2 centavos de do-
lar por Tn-Km. Asimismo y al solo efecto indicativo,
ya que no es correcto efectuar una comparacion
lineal y directa, segln la Direccion de Mercados
Agricolas del Ministerio de Agricultura, Ganaderia
y Pesca de la Nacion, el flete maritimo entre puer-
tos argentinos y Holanda era a esa fecha de una
milésima de dolar la tonelada-kilémetro (U$S 0,001).
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Lamentablemente, no existen estadisticas ofi-
ciales que informen sobre las cargas transporta-
das por la Hidrovia Parana-Paraguay desde Puerto
Caceres hasta la ciudad de Santa Fe. En el afio
2007, estimaciones confiables informaban que se
transportaba aproximadamente 15 millones de to-
neladas anuales de productos compuestos por: 5,6
millones de toneladas de granos y subproductos
gue provenian de Paraguay y Bolivia, 4 millones de
toneladas de mineral de hierro, 2,5 millones de
toneladas de combustible, 800.000 mil de tonela-
das de cargas generales (fertilizantes y otros) y
500.000 toneladas de clinker. En ese momento se
estimaba que habia cerca de 1 millén de toneladas
de granos de cabotaje provenientes del norte
Santafesino (Reconquista) y de Chaco
(Barranqueras) a las terminales portuarias del Gran
Rosario. Se suponia -ademas- que de las 5,6 millo-
nes de toneladas de granos y subproductos prove-
nientes de Paraguay y Bolivia, cerca de 3 millones
de toneladas ingresaban a los puertos del Gran
Rosario en trenes de barcazas para su posterior
procesamiento en industrias aceiteras de la zona
0 para ser exportadas como grano.

En la Jornada sobre Transporte y Logistica or-
ganizada por la Bolsa de Comercio de Rosario el
pasado 9 de octubre de 2014, el Ing. Raul Escalante
-Director de la Escuela de Graduados en Ingenie-
ria Portuaria de la Facultad de Ingenieria de la
Universidad de Buenos Aires- estim6 que en el afio
2011 el total de cargas en este tramo podria haber
ascendido a 18,6 millones de toneladas. Las mismas
estarian compuestas por: 6,9 millones de tonela-
das de granos y subproductos (especialmente soja,
harina y aceite de soja); 5,2 millones de toneladas
de mineral de hierro; 2,8 millones de toneladas de
combustible, 1 milléon de toneladas de cargas ge-
nerales y 792 mil toneladas de contenedores.

Es muy probable que los registros del afio 2014
hayan superado las 18 millones de toneladas. In-
cluso el propio Ing. Escalante estim6 que para el
afio 2017 es muy posible que las cargas lleguen a
las 25 millones de toneladas, donde la soja y sus
derivados podrian requerir barcazas para transpor-
tar cerca de 9,3 millones de toneladas, el mineral
de hierro podrian representar casi 6,4 millones de
toneladas y el combustible 4 millones de tn.

Son varios los especialistas que sostienen que
por la Hidrovia Parana-Paraguay, desde Corumba y
hasta el Gran Rosario, las cargas de mineral de
hierro podrian aumentar considerablemente, de-
bido a los planes de incremento en la capacidad
de explotacion de los siguientes yacimientos de
mineral de hierro y manganeso:

a)Cerro el Mutum. Se trata del yacimiento de
hierro y manganeso localizado en el Departamento
de Santa Cruz de la Sierra en Bolivia. Es considera-
do el méas importante a nivel mundial. Esta localiza-
do a sélo 27 Km. de Puerto Suérez sobre el Rio
Paraguay, de manera tal que la Hidrovia seria la
salida natural de estos productos hacia los merca-
dos europeos. Este yacimiento tiene una reserva
estimada de 40.000 millones de Tn. de hierro y 10
mil millones de Tn de manganeso.

b)El macizo de Urucum. Es un importante yaci-
miento de mineral de hierro ubicado en Corumba
(Brasil) que es explotado por la firma Vale do Rio
Doce. Esta previsto que transporte el mineral des-
de Corumb@ hasta el Puerto de Nueva Palmira en
Uruguay. La Vale es la principal empresa producto-
ra mundial de hierro y manganeso. Detenta el 30%
de las ventas mundiales.

Recientemente, en el mes de Octubre de 2014,
el presidente de la Republica de Bolivia, Evo Mora-
les, informdé que la Republica Popular China habria
garantizado un financiamiento de 405 millones de
dolares para industrializar el mineral de hierro del
Cerro Mutln. La produccion anual podria alcanzar
las 400.000 toneladas de concentrados de hierro
al afio, 150.000 de acero de construccion y otras
100.000 toneladas de hierro esponja para exporta-
cion. Esto abre excelentes perspectivas para po-
tenciar el trafico de cargas por la hidrovia.

En sintesis, este tramo de la Hidrovia Parana-
Paraguay cuenta con excelentes perspectivas para
aumentar sus cargas en el corto y mediano plazo.
Para poder aprovechar estas oportunidades, re-
sulta indispensable que entre otras mejoras, en
todo el tramo hidroviario al norte de Confluencia
se asegure los 10 pies de profundidad durante todo
el afio. Recordemos por ultimo la tipologia de
convoyes de barcazas que se utilizan en este tra-
mo (Santa Fe- Puerto Céaceres en Brasil). Desde
Laguna Céceres a Corumb4 se utilizan trenes inte-
grados por un remolcador de empuje y 2 a 4 bar-
cazas (1 por 2, 2 por 2, o 2 por 1). Cada barcaza
cuenta con una capacidad de entre 1.200 y 1.500
toneladas.

Desde Corumba (Km. 2.770) hasta Asuncion (Km.
1.630) se utiliza generalmente un remolcador con
16 barcazas (4 por 4). Desde Asuncién hasta Con-
fluencia (km. 1.238) se utilizan formaciones de 20
barcazas (5 por 4). Desde Confluencia al Puerto de
Santa Fe, al mejorar las condiciones de navega-
cién, es factible armar un tren con formaciones
de 16 a 42 barcazas. Es importante destacar lo si-
guiente: un tren de 42 barcazas implica la posibili-
dad de cargar 63.000 toneladas de soja. Este tren
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es equivalente a aproximadamente 1.260 vagones
ferroviarios de 50 toneladas cada uno o 2.250 ca-
miones de 28 tn. Estas cifras son elocuentes de los
menores costos de transporte que tiene el modo
hidroviario, con un 6ptimo balance energético y
medio-ambiental.

Por ultimo, en nimeros anteriores de este in-
formativo brindamos informacion sobre los despa-
chos de cargas al exterior desde los Puertos del
Gran Rosario. En proximas ediciones intentaremos
estimar las cargas a lo largo de toda la traza
fluviomaritima del Parana, desde la ciudad de San-
ta Fe hasta el Océano.

EL CAMPO Y LA AGROINDUSTRIA
ARGENTINA GENERARON 273 MIL
MILLONES DE DOLARES EN
EXPORTACIONES EN 13 ANOS

Julio Calzada - Guillermo Rossi - Nicolas Ferrer

En numerosos debates politicos y econémicos
surgen habitualmente comentarios acerca de los
grandes beneficios que ha registrado la economia
argentina luego de la salida del Plan Convertibilidad
y la crisis del 2001, producto del fuerte aumento
en las exportaciones granarias y agroindustriales.
Esta mayor generacion de divisas le ha permitido a
nuestro pais en los Gltimos afios aumentar sus im-
portaciones de bienes y servicios, elevar el nivel
de actividad econdémica, financiar la remisién de
divisas al exterior por pago de dividendos y utilida-
des, permitir el atesoramiento del publico en ge-
neral, cumplir con los compromisos de la deuda
publica externa, etc. El campo y la agroindustria
habrian colaborado de manera significativa para
superar el recurrente problema estructural que
tiene la economia Argentina: la denominada "res-
triccion externa.

Cabe preguntarnos entonces lo siguiente: ;Son
ciertas estas afirmaciones?, ;Cual es la verdadera
magnitud de la contribucion del campo y la
agroindustria a la generacion de divisas en el perio-
do 2002-2014?, ;Cuél ha sido el aporte del sector al
sostenimiento y fortalecimiento de las reservas del
Banco Central de la Republica Argentina?

Para responder a estos interrogantes, evalua-
mos de una manera simple y sencilla la evolucion
del valor de las exportaciones de la Republica Ar-
gentina en el periodo 1991 a 2014 medidas en dodla-
res estadounidenses. Los rubros que hemos anali-

zado fueron los siguientes: exportaciones de ce-
reales, productos de molineria, oleaginosas (gra-
nos), aceites oleaginosos y residuos de extraccion
de oleaginosos (harina de soja y girasol). Luego
hemos totalizado las exportaciones de estos com-
ponentes y le hemos adicionado el resto de las
exportaciones nacionales (combustibles, mineria,
productos industriales, etc.). Asi consignamos las
exportaciones totales de la Republica Argentina.
El item denominado "complejo oleaginoso" surge
de sumar las exportaciones anuales de granos
oleaginosos, aceites y harinas oleaginosas. Toda
esta informacion se encuentra detallada en el cua-
dro N°1.

Procedimos entonces a relacionar las cifras de
estos rubros de las exportaciones nacionales. Alli
observamos lo siguiente:

a) El promedio de exportaciones anuales de
granos (cereales y oleaginosos), productos de la
molineria, harinas y aceites vegetales en el perio-
do 1996-2001 fue de 8.088 millones de dolares. En
el cuadro N°1 puede observarse que las exporta-
ciones anuales de estos rubros fueron muy esta-
bles a lo largo de estos seis afios de la década del
90.

b) Las exportaciones de granos, harinas y acei-
tes vegetales del afio 2001 ascendieron a 8.258
millones de U$S, cifra muy similar a la del promedio
1996-2001 (8.088 millones de ddlares).

c) Si a partir del afio 2002 y hasta el presente
(afio 2014) se hubiera mantenido anualmente el
nivel de exportaciones del afio 2001 de estos
rubros, el total acumulado de exportaciones en
esos trece afios habria ascendido a U$S 107.354
millones de U$S estadounidenses. Esta cifra surge
de multiplicar 8.258 millones de U$S por 13 afios).

d) Pero afortunadamente para la Republica Ar-
gentina, las exportaciones reales acumuladas en
el periodo 2002-2014 en los rubros "granos, harinas
y aceites vegetales" ascendieron en total a 273.076
millones de U$S.

e) En consecuencia, Argentina genero -a lo lar-
go de 13 afios y en forma acumulativa- 165.722 mi-
llones de U$S mas que lo que habria generado si se
hubiera mantenido el nivel de exportaciones del
afio 2001. Esto surge de restar 273.076 millones de
dolares (exportaciones acumuladas reales del pe-
riodo 2002-2014) menos 107.354 millones de U$S
(nivel de exportaciones del afio 2001 multiplicado
por 13 afios). Estamos hablando siempre de expor-
taciones argentinas de granos, harinas y aceites
vegetales.

f) Si calculamos el promedio simple anual de las
exportaciones reales de estos rubros en el perio-
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do 2002-2014 obtendremos un valor de 21.005 mi-
llones de ddlares anuales. Si comparamos dicho
promedio anual (21.005 millones de U$S) con el
nivel de exportaciones del afio 2001 (8.258 millo-
nes de U$S), veremos que dicho promedio anual
representa 2 veces y media las exportaciones de
granos, aceites y subproductos del afio 2001.

h) En el ultimo afio, 2014, las exportaciones de
cereales, oleaginosas y derivados ascendieron a
28.734 millones de U$S. En el afio 2001, las mismas
fueron de 8.258 millones de ddlares. En consecuen-
cia, las exportaciones actuales equivalen a tres
veces y media las que se registraban en el afio
2001.

Estos indicadores responden adecuadamente
a las preguntas formuladas. La contribucién del
campo y la agroindustria a la generacion de divisas
en el periodo 2002-2014 ha sido muy importante y
significativa. En 13 afios generd 273 mil millones de
dolares de exportaciones y casi 166 mil millones
de ddlares por encima del nivel de las exportacio-
nes del afio 2001. En el afio 2014, las exportacio-
nes de estos rubros equivalen a 3,5 veces las ex-
portaciones del afio 2001.

¢Cuales han sido los factores principales que
generaron este fuerte crecimiento de las expor-
taciones del campo y agroindustria en Argentina?
Los principales fueron:

a) Inicialmente, los efectos positivos de la fuerte
devaluacién del afio 2001,

b) el aumento en los precios internacionales
de los principales granos, subproductos y aceites,

c) el fuerte incremento en la produccion de
granos que paso de 69,7 millones de toneladas en
la campafia 2003/2004 a 110,7 millones de tonela-
das en el periodo 2013/2014 segun datos de la Di-
reccion de Informacion Agropecuaria y Forestal
del MINAGRI.

d) el aumento en el area sembrada con cerea-
les, oleaginosas y otros cultivos que de 28,8 millo-
nes de hectareas en la campafa 2003/2004 pas6 a
36,5 millones de ha. en el periodo 2013/2014 segun
datos del MINAGRI.

e) Las fuertes inversiones que realizé la
agroindustria en este periodo. EI Complejo indus-
trial oleaginoso argentino cuenta en la actualidad
con una capacidad de procesamiento tedrica de
206.931 Tn/dia. La capacidad de molienda de semi-
llas oleaginosas de Argentina se encontraba hace
10 afios (al segundo semestre del afio 2003) en
97.546 Tn/dia. Argentina, en este periodo, mas que
duplicé su capacidad de crushing a nivel nacional,
con un crecimiento en términos relativos del 122%
entre el afio 2003 y 2013. El grueso de esas inver-
siones se localizaron en el Gran Rosario, provincia
de Santa Fe.

Cuadro N° 1. Evolucién del valor de las exportaciones de la Republica Argentina (en millones de uss$)
" Prod. . Aceites Re5|du-o’s e = Otras Total' Complejo Ratio Compl
Afio Cereales .| Oleaginosas ) extracciéon Vegetales + N Exportacione i
Molineria oleaginosos A 3 . exportaciones ) Oleaginoso | Oleag / Total
oleaginosos | Harinas proteicas s Nacionales
1991 1.067 73 1.081 1.221 1.270 4.712 7.266 11.978 3.572 30%
1992 1.548 51 790 1.109 1.459 4.957 7.278 12.235 3.358 27%
1993 1.454 59 696 1.079 1.451 4.739 8.379 13.118 3.226 25%
1994 1.333 88 952 1.534 1.348 5.254 10.585 15.839 3.834 24%
1995 1.863 90 885 2.097 1.254 6.189 14.774 20.963 4.236 20%
1996 2.560 166 964 1.890 2.367 7.947 15.864 23.811 5.221 22%
1997 3.007 204 339 2.225 2.404 8.178 18.253 26.431 4.968 19%
1998 3.042 165 1.052 2.734 2.006 8.999 17.442 26.441 5.792 22%
1999 2.064 131 871 2.334 2.052 7.452 15.857 23.309 5.257 23%
2000 2.414 158 1.013 1.677 2.432 7.695 18.646 26.341 5.123 19%
2001 2.448 145 1.401 1.637 2.628 8.258 18.284 26.543 5.665 21%
2002 2.127 115 1.288 2.084 2.783 8.397 18.254 26.651 6.155 23%
2003 2.307 86 1.993 2.832 3.500 10.717 19.222 29.939 8.324 28%
2004 2.690 92 1.832 3.163 3.845 11.623 22.953 34.576 8.840 26%
2005 2.808 97 2.444 3.290 4.032 12.672 27.435 40.106 9.766 24%
2006 2.955 141 1.961 3.877 4.654 13.587 32.869 46.456 10.491 23%
2007 4.663 430 3.707 5.510 6.219 20.529 35.404 55.933 15.436 28%
2008 6.772 688 4.887 7.059 7.794 27.200 42.820 70.021 19.740 28%
2009 3.215 548 1.981 4.479 8.620 18.844 36.828 55.672 15.080 27%
2010 4.622 584 5.338 5.192 8.783 24.519 43.668 68.187 19.313 28%
2011 8.382 771 5.995 7.034 10.674 32.856 51.195 84.051 23.703 28%
2012 9.530 767 3.796 5.929 10.987 31.008 49.238 80.246 20.712 26%
2013* 8.697 456 4.841 5.535 12.861 32.390 49.270 81.660 23.237 28%
2014* 5.614 515 4371 4.583 13.651 28.734 43.201 71.935 22.605 28%
Fuente: INDEC.
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f) Las mayores inversiones de los productores
agropecuarios y contratistas en maquinarias, ro-
dados, equipos de precision, etc.

g) La instalacion a partir del afio 2007 de una
fuerte industria de ésteres metilicos y biodiesel
en la Republica Argentina que cuenta en la actua-
lidad con 38 fabricas instaladas y en condiciones
de operar. Estas plantas registran actualmente una
capacidad de produccion anual total de 4.518.889
toneladas.

h) El crecimiento que ha tenido la industria
del Bioetanol en base a maiz en Argentina a partir
del afio 2012. En la actualidad funcionan en nues-
tro pais seis empresas con una capacidad de pro-
duccion tedrica conjunta que estaria ascendien-
do a 517.500 metros cubicos de etanol por afo.

i) Otras inversiones adicionales en otros sec-
tores de la produccion, industrializacion y
comercializacion de cereales y oleaginosas.

EL DESPLOME EXTERNO DEL MAiz
NO DESANIMA A LOS
EXPORTADORES

Nicoléas Ferrer

En Chicago, las ganancias obtenidas en el trans-
curso de la semana pasada fueron arrasadas por
factores bajistas tanto del lado de la oferta como
de la demanda, cerrando en su minimo desde me-
diados de octubre del afio pasado. El reporte de
avance de siembras de la USDA publicado el dia
lunes mostrd un claro progreso en las tareas de
implantacion, las cuales alcanzaron un 9% del to-
tal planeado, facilitado por condiciones mas se-
cas luego de una semana de fuertes precipitacio-
nes. Sin embargo, dicha estimacion se encontro
levemente por debajo de las expectativas de los
agentes, lo cual sumado a perspectivas de una se-
mana mas fria de lo ideal presioné al alza las coti-
zaciones a inicios de la semana.

Dicha tendencia no tardaria mucho en disipar-
se, tras surgir rumores de un grave brote de gripe
aviar en el estado de lowa, principal productor de
huevos de USA. Ya el martes por la tarde llegaban
noticias de que México, principal demandante de
aves de origen estadounidense, suspendia hasta
nuevo aviso sus importaciones de estos animales y
sus derivados. Con el transcurso de las horas se
conocid que la enfermedad se estaba manifestan-

do en varios estados de la region, y que su erradi-
cacion requeriria sacrificar millones de animales. A
medida que trascendian mas detalles de la grave-
dad del caso, los operadores no tardaban en
posicionarse a la baja, reflejando perspectivas de
una menor demanda de maiz con fines de forraje.
La evolucion de este fendmeno serd un determi-
nante a seguir en el desarrollo de la operatoria en
las proximas semanas.

Ya hacia el cierre de la semana la sobreoferta
se establecia definitivamente en el panorama, a
pesar de las complicaciones logisticas en el hemis-
ferio sur. ElI Consejo Internacional de Cereales pu-
blico el dia jueves su informe mensual de merca-
dos, ampliando sus estimaciones de produccion
mundial de maiz para la temporada 15/16 en 10 mi-
llones de toneladas, hacia un total de 951 millones
de toneladas, un volumen més que considerable si
tenemos en cuenta los casi 200 millones de tonela-
das restantes de la temporada pasada, merced a la
produccion récord de las dos ultimas campafias.

Todas esas existencias deben satisfacer una
demanda creciente para consumo humano a partir
del crecimiento demografico, pero el paulatino
establecimiento de los subproductos de otras
oleaginosas como forraje de preferencia hace que
en términos netos el crecimiento de la demanda
sea minimo con respecto al de la oferta. Ni siquie-
ra una mayor competitividad cambiaria a costas del
debilitamiento del délar en las tltimas dos semanas
ha sido capaz de dar sostén a la caida de las coti-
zaciones.

Una de las noticias mas esperadas en el ambito
local se refiere a la extension por 3,5 millones de
toneladas en el numero de cupos de exportacion
otorgados para el maiz, medida efectivizada el dia
lunes, lo cual nos deja con un acumulado para esta
temporada de 11,5 millones. Hasta el miércoles
pasado los exportadores habian originado casi 8,2
millones de toneladas, ligeramente por encima de
lo que podian comprometer al exterior previo a la
ampliacion de los cupos, por lo cual estos partici-
pantes han tenido que salir al mercado a adquirir
los granos que deseen acercar al mercado externo.

Si nos hacemos eco de las estimaciones de pro-
duccion para la campafia 14/15 publicadas el dia
de ayer por el Ministerio de Agricultura, una ulte-
rior ampliacién de los permisos de exportacion es
un hecho dificil de cuestionar. Segun el organis-
mo, la produccién se encontraria en 30 millones
de toneladas, y 17 millones de ellas estarian desti-
nadas al exterior. En la medida que no se posibilite
una mayor salida del maiz argentino al mercado in-
ternacional y los industriales no salgan a hacerse
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del mismo, seremos testigos de un deterioro en
las cotizaciones en el ambito local en un mediano
plazo. Dando por sentada una prolongacion de las
autorizaciones para exportar, la pregunta pasa a
ser cuando la misma tendra lugar. Las recientes
emisiones de deuda por parte del Gobierno Nacio-
nal e YPF, las cuales totalizan casi U$S 3000 millo-
nes, nos hacen pensar que no existe urgencia en
tomar la medida al menos desde el punto de vista
de facilitar mayores divisas al Banco Central, las
cuales de todas maneras no resultarian ser abun-
dantes a las cotizaciones actuales en el mercado
internacional.

Esta circunstancia se vio claramente reflejada
en el desarrollo de la operatoria en el mercado
local. La semana comenz0 tranquila, pero una vez
anunciada la autorizacion de nuevas ventas al ex-
terior, los exportadores marcaron el ritmo de la
negociacién, en la cual fueron progresivamente
mejorando sus condiciones para la compra tanto
disponible como con entrega diferida con tal de
hacerse de la mercaderia necesaria como para
cumplimentar con su cuota de ventas al exterior,
incluso pagando valores por encima del FAS teori-
co estimado por el Ministerio de Agricultura, el
cual fue de $1028 por tonelada. En el mercado a
término local no hubo operatoria alguna en deri-
vados de maiz.

De acuerdo a datos oficiales, el avance de la
trilla a nivel nacional seria del 26% del area
cosechable, principalmente debido al progreso
hecho en la Region Centro. Los rindes para el cul-
tivo de primera oscilan entre lo excepcional y lo
esperado, con prome-

MERCADO "LOGISTICO" PARA LA
SOJA

Guillermo Rossi

La semana cerrd con fundamentos mayormen-
te favorables para la oleaginosa en el plano global,
lo que impactd positivamente en los futuros del
mercado de Chicago. El contrato con vencimiento
en mayo finalizé en alza por segunda semana con-
secutiva, aunque cerr6 por debajo de los maximos
alcanzados el jueves. Las protestas de camioneros
en el interior de Brasil amenazan con retrasar las
entregas del poroto sobre los puertos del Atlanti-
co, a lo que se suma una logistica de transporte,
industrializacién y almacenamiento casi al limite
en Argentina. Evidentemente, la contracara del
récord de produccién en Sudamérica son los défi-
cits de infraestructura.

A las dificultades que supone el manejo de tan
agresivo flujo de oferta -165 millones de toneladas
de producciéon en Sudamérica- se agrega la pers-
pectiva de mayores compras de China durante los
préximos meses y la demanda adicional que podria
surgir por la caida de la superficie de canola en
Canada, abriendo proyecciones de stocks muy ajus-
tados de esta oleaginosa para el proximo afio. Los
mercados de aceites vegetales reaccionaron con
ganancias ante esta noticia, tanto en soja como
en los contratos de palma.

La trilla ha ingresado en su etapa final y solo
resta la colecta de los ultimos lotes en Uruguay y

dios que rondan los 100
gg/ha. La cosecha del
mismo se encuentra
practicamente finaliza-
da, solo postergada en
algunas zonas por el
énfasis puesto en ter-
minar con la colecta
de soja. Por su parte,
existen buenas expec-
tativas sobre el maiz de
segunda con rindes al-
rededor de 80y 90 qq/
ha., a partir de los cua-
les se avizora un au-
mento de la produc-
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COMMODITIES

confirmada esta semana por el Ministerio de Agri-
cultura en su informe mensual. Si bien hay regio-
nes con rendimientos por hectarea inferiores a lo
esperado, el area involucrada es menor en rela-
cion a las siembras del centro y norte del pais.

La cosecha récord se suma a un stock inicial
gue tampoco tiene precedentes, estimado oficial-
mente en 8,73 millones de toneladas. De comer-
cializarse enteramente a lo largo de la campafia y
en forma regular, el volumen en juego implicaria
negocios a un ritmo superior al millén de tonela-
das por semana, lo que tendria visibles consecuen-
cias sobre la programacion de los ingresos de ca-
miones a las terminales. El Ministerio de Agricultu-
ra espera que la oferta total se distribuya entre
exportaciones por 13,5 millones de toneladas e
industrializacién y otros usos por 46 millones, que-
dando un inventario remanente para el ciclo veni-
dero de 8,23 millones de toneladas.

El volumen de materia prima que podran cap-
turar las fabricas a lo largo del afio se prevé muy
superior al de las ultimas campafias. De momento,
estos participantes conceden cupos para descar-
ga solo en la medida en que avanzan las lineas de
produccién, trabajando a ritmo muy cercano al
de maxima capacidad. Entre los dias miércoles y
viernes la congestion en las playas de las termina-
les portuarias desde Timbues hasta Arroyo Seco
alcanz6 sus maximos en varios afios, con ingresos
de mas de 5.000 camiones de soja hasta las 7 de la
mafiana.

Atendiendo a esta circunstancia, los compra-
dores desdoblaron el mercado entre las operacio-
nes con descarga asegurada durante el fin de se-
mana y las posiciones con entrega contractual o
"sin descarga”, cuyo envio se concreta durante un
periodo de 30 dias a partir de la fecha de
concertacion, a solicitud del comprador. El dife-
rencial entre ambas modalidades puede llegar has-
ta el 5% del precio, en el intento de los
exportadores por frenar el aluvion de oferta en la
plaza y desalentar los envios directos de la cose-
cha hacia el puerto. De este modo, el incremento
de costo que sufren los productores por el retra-
so en el envio, ademas del riesgo climatico que
supone el mantenimiento de stocks en campos con
el pobre estado de los caminos, es reconocido
con incrementos de precio. Para atenuar el com-
ponente financiero que implica diferir las ventas,
algunos compradores ofrecen pago anticipado, lo
que le permite al vendedor cumplir sus compromi-
sos y al comprador asegurarse la mercaderia que
necesita para industrializar o exportar.

En la tltima rueda de la semana la disposicién a

pagar por soja con descarga en puertos de Rosa-
rio rondaba los $ 1.860/ton, llegando a $ 1.950/ton
para la entrega diferida en junio. Si a los fines de
conservar los granos el productor recurre al
silobolsa debera enfrentar un costo adicional de
entre u$s 6 y 7 por tonelada, mientras que los
gastos del acopio se estiman entre 3,5y 4% del
precio entre paritaria, administrativos y otros con-
ceptos. La diferencia es aun mas significativa pen-
sando en la entrega con futuros. En Rofex el spread
mayo-noviembre asciende a u$s 18,3/ton en los
contratos de soja en condiciones fabrica.

TRIGO CON MERCADO ANODINO Y
BAJAS EXTERNAS

Guillermo Rossi y Nicolas Ferrer

El mercado internacional de trigo cerré en baja
por tercera semana consecutiva, movilizado por
una serie de circunstancias que hacen que lo que
antes solo eran expectativas bajistas se vayan
efectivizando como una realidad. El favorable pa-
norama climéatico se empieza a plasmar en las esti-
maciones de produccion y el propio desarrollo del
comercio internacional del cereal augura una me-
nor demanda en el corto y mediano plazo.

El informe mensual del Consejo Internacional
de Cereales publicado esta semana es un fiel re-
flejo de esta coyuntura. El ente redujo en cuatro
millones de toneladas su estimacion de produc-
cion mundial 2015/16 a 705 millones de toneladas,
a partir de perspectivas de una menor produccion
en China, India y en nuestro pais. Ello representa
una disminucion del 2,2% con respecto al récord
registrado en la campafia 2014/15. De todos modos
este sigue siendo un volumen de produccion muy
elevado, teniendo en cuenta sus proyecciones de
utilizacién, las cuales mantuvo constantes a partir
de un fuerte demanda para consumo humano como
consecuencia del crecimiento demogréfico de los
principales paises importadores.

La oferta no solo se perfila abundante en el
continente americano, sino que en el hemisferio
Este se prevén amplios volimenes del cereal. El
Ministerio de Agricultura de Rusia aumentd sus pre-
visiones de exportacion de todos los granos -fun-
damentalmente, cereales de invierno- esta cam-
pafa a 30 millones de toneladas, dos millones por
encima del dato anterior. Esta cifra toma aln mas
significancia a la luz de rumores de que los dere-
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chos de exportacién impuestos provisionalmente
por aquel pais -a partir de la fuerte depreciacion
del rublo en la segunda mitad del afio pasado- po-
drian no ser extendidos mas allé del lero de Julio;
lo que resultaria en una mayor salida del cereal al
mercado internacional. En linea se encuentran
datos presentados por el Servicio Estadistico de
Ucrania, segun el cual los stocks de granos ha-
brian aumentado un 33% interanualmente para el
periodo que va desde comienzo del afio hasta prin-
cipio de abril.

Por su parte, la colocacion de la mercaderia a
corto plazo parece ser una ardua tarea a esta al-
tura del afio. El USDA reporté que al jueves pasado
se encontraban comprometidas alrededor de 23,6
millones de toneladas de trigo, casi 7,5 millones
menos que las que a esta altura se habian vendido
en el 2014. La mayoria de los principales deman-
dantes -de Oriente Medio y norte de Africa- ya ha
satisfecho su demanda a corto plazo para diversos
programas de abastecimiento a través de una se-
rie de licitaciones, aprovechando lo asequible del
cereal en el transcurso de la semana pasada. El
propio Ministro de Suministros de Egipto, princi-
pal importador de trigo a nivel mundial, declar6
gue tienen reservas aseguradas para cumplimen-
tar su programa de subsidios hasta finales de mayo.
De acuerdo a la Administracion General de Adua-
nas de China, las importaciones hasta el mes de
marzo inclusive serian un 80% menores que lo que
habrian sido el afio pasado a la misma fecha.

En este contexto, los precios del mercado lo-
cal siguen mostrando gran variabilidad en funcién
de los requerimientos de proteina y peso
hectolitrico que exige la demanda y los plazos de
entrega de la mercaderia. En trigos de calidad in-
termedia persiste un importante diferencial entre
los valores para entrega inmediata, que oscilan
entre $ 900 y 950 por tonelada en la zona de Rosa-
rio, y las posiciones con descarga hacia finales de
afio o en enero, correspondientes al comienzo de
la campafa 2015/16. A lo largo de la semana estos
forward fluctuaron entre u$s 125 y 135 por tonela-
da.

Dado que gran parte del volumen todavia rema-
nente de la Gltima cosecha no reldne parametros
para un segmento de alta calidad, una porcion sig-
nificativa del cereal que aln no ingreso al circuito
comercial estd siendo colocada a plazo, en el in-
tento por capturar ese premio que muestran los
precios. El diferencial entre los contratos con
entrega en mayo y enero del Matba se ubic6 en
u$s 16/ton al cierre del viernes, cifra que supera
al costo de almacenaje por el periodo. En este

contexto, el stock fisico del grano al momento de
concluir la campafia actual se encamina a ser el
mas holgado de los ultimos cuatro afios, expecta-
tiva que se refuerza por el magro desempefio de
las exportaciones del grano y su harina.

Los déficits de calidad del presente afio com-
plican las posibilidades exportadoras del pais, algo
que se suma a las limitaciones de politica comer-
cial emanadas del sistema de ROE y cupos de ven-
ta al exterior. La ultima cosecha se vio afectada
por el exceso de lluvias en el invierno y la primave-
ra y altas temperaturas de los meses de octubre y
noviembre, que condicionaron la etapa de llenado
del grano. Esto generd un excedente bajo de tri-
gos de alta proteina més allé del volumen de mate-
ria prima que adquiere regularmente la industria
molinera, resultando en un magro saldo exporta-
ble en el segmento de calidad panadera.

Hasta el momento se han completado embar-
ques por apenas 2,2 millones de toneladas desde
diciembre a la fecha, mientras que las emisiones
de ROE Verde desde noviembre llegan a 2,8 millo-
nes sobre un cupo anunciado de 3,2 millones. Las
puntas vendedoras FOB para embarque en la zona
de Bahia Blanca se ubican en u$s 245/ton para
trigos con 12% de proteina, mientras que en puer-
tos del Up River los valores caen hasta u$s 200/ton
con 11% de proteina. En esta zona no hay partici-
pantes con amplia disponibilidad de trigos de cali-
dad, observandose un mercado FOB atomizado y
con posibilidades exportadoras s6lo a base de
"parcels".

Un elemento que abre la posibilidad de subas
para el trigo argentino a mediano plazo es la posi-
bilidad de que se reduzca el area sembrada en
Brasil respecto de las coberturas del afio pasado.
Si bien las proyecciones oficiales de la CONAB to-
davia parten de una superficie similar, los primeros
relevamientos privados advierten que tanto en
Parana como en Rio Grande do Sul se reduciria la
siembra de cara a la campafia 2015/16. De hecho,
en Parand los trabajos ya comenzaron y se estima
una implantacion cercana al 5% del total. Brasil
necesitarq al menos dos millones de toneladas de
trigo importado durante los proximos meses y ese
volumen de compras podria aumentar para cubrir
el empalme de cosechas dependiendo de cdmo
evolucionen las perspectivas productivas. Segura-
mente, la cuota mayoritaria de ese total sera cu-
bierta con mercaderia procedente de Estados
Unidos.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
) 17/04/15 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro 1.010,00 1.010,00 1.015,00 1.030,00 1.060,00 1.025,00 1.447,20 -29,2%
Girasol 1.820,00 1.830,00 1.830,00 1.830,00 1.827,50 2.400,00 -23,9%
Soja 1.928,00 1.967,00 1.945,00 1.907,00 1.927,00 1.934,80 2.451,60 -21,1%
Sorgo 1.100,00 1.105,00 1.105,00 1.140,00 1.150,00 1.120,00 1.045,00 7,2%
Bahia Blanca
Trigo duro 1.870,00
Girasol 1.960,00 1.960,00 2.070,00 -5,3%
Soja 1.950,00 1.980,00 1.980,00 1.950,00 1.950,00 1.962,00 2.449,60 -19,9%
Cordoba
Trigo Duro 887,00 979,00 922,00 929,33 2.000,18 -53,5%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Soja 1.920,00 1.946,00 1.934,00 1.910,00 1.930,00 1.928,00 2.408,40 -19,9%
* 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
) Promedio Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 17/04/15 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 910,00 910,00 910,00 910,00 950,00 918,00 1.851,00 -50,4%
Maiz duro
Girasol 1.820,00 1.820,00 2.400,00 -24,2%

Cuando la comisién 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 ponderacion de todos los factores disponibles que
existan en el mbito 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 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 17/04n5  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) 600,0 600,0 600,0 600,0 600,0 600,0

Aceites (5)

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 5525,0 5.525,0 55250 5525,0 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.

14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 24/04/15



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 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 Var%  17/04/15
Trigo
Mol/Ros ClDesc. Cdo. Gluten 28 - PH 76 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 0,0%  1200,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten 26 - PH 76 1.150,00 1.150,00 1.150,00 1.150,00 1.150,00 0,0% 1150,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art.12. 950,00
Mol/Chabas ClDesc. Cdo. Gluten 20 - PH 76 900,00 900,00 900,00
Mol/Chabas ClDesc. Cdo. Gluten 22 - PH 76 950,00 950,00 950,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 900,00 900,00 900,00 900,00 950,00
Exp/PA Jul'ls Cdo. PH 78 / Prot 10,5 us$s 135,00 135,00 135,00
Exp/SM Dic15 Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 125,00 120,00
Exp/GL Dic'15 Cdo. M/E us$s 130,00 130,00 125,00
Exp/SM Dic'15 Cdo. PH 78 / Prot 10,5 u$s 145,00 145,00 145,00
Exp/SM Ene’16 Cdo. PH 78 / Prot 10,5 us$s 135,00 138,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. Grado 2 1.050,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 1.000,00 1.000,00 1.020,00 1.070,00 1000,00
Exp/SL S/Desc. Cdo. Grado 2 1.020,00 2,0%  1000,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. Grado 2 1.050,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. Grado 2 1.000,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. Grado 2 1.000,00 1.000,00 1.020,00 1000,00
Exp/SM-AS Jun/Jul'ls Cdo. MIE 1.000,00
Exp/SM Jul'ls Cdo. Grado 2 1.000,00 1.020,00
Exp/SM-AS 15/05a15/06 Cdo.  Grado2 u$s 113,00 113,00 11300 114,00 11400 09% 113,00
Exp/SM-AS Jun/Jul'l5 Cdo. Grado 2 u$s 113,00 113,00 113,00
Exp/SM-AS Jun'ls Cdo. Grado 2 u$s 113,00
Exp/SM-AS Jul'ls Cdo. Grado 2 u$s 113,00 113,00
Cebada
Exp/Nec Cl/Desc. Cdo. PH min 62 1100,00 1100,00 1100,00 1100,00 1100,00 0,0%  1100,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 115,00 115,00 115,00 115,00 115,00 0,0% 115,00
Exp/VC May'15 Cdo.  Scarlett u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 0,0% 120,00
Exp/AS Dic15 Cdo.  Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 1050,00 1000,00
Exp/Tmb S/Desc. Cdo. MIE 1100,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. Grado 2 1.100,00
Exp/SM-AS May/Jun'15 Cdo.  Grado2 1.100,00 1.100,00 1.150,00 1.100,00 1100,00
Exp/PA Jun’15 Cdo. Grado 2 u$s 125,00 125,00 125,00 125,00 125,00 2,5% 122,00
Exp/SM-AS Jun'15 Cdo. M/E u$s 120,00
Soja
Fca/Tmb Cl/Desc. Cdo. MIE 1.950,00 1.930,00 1.900,00 1900,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1.950,00 1.930,00 1.880,00 1900,00
Fca/SL-GL ClDesc. Cdo. MIE 1.950,00 1.930,00 1900,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 1.930,00
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 1.900,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. M/IE 1.900,00
Fca/Tmb May'15 Cdo. M/IE 1.920,00  1.900,00 -1,0% 1920,00
Fca/SM-SL May'15 Cdo. MIE 1.900,00 1.920,00 1.900,00
Fca/GL May'15 Cdo. M/E 1.900,00
Fca/SM Jun'15 Cdo. M/E 1.920,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. M/IE 1.960,00  1.900,00
Exp/SM-AS Jun’15 Cdo. M/IE 1.980,00
Girasol
Fca/Ros ClDesc. Cdo. MIE 1820,00 1830,00 1830,00 1830,00 1830,00 05%  1820,00
Fca/Junin Jun’15 Cdo. M/IE u$s 205,00 205,00 205,00 205,00 205,00 0,0% 205,00

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién | Volumen Int. Abierto] 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 var.sem.
FINANCIEROS ~ Ens$/uUss
DLR042015 197.607 546.063 8,917 8,917 8916 8,913 8,915 -0,12%
DLRO052015 123.453 429.984 9,057 9,057 9,053 9,052 9,053 -0,12%
DLR062015 72.998 280.549 9,215 9,213 9,205 9,205 9,210 -0,16%
DLR072015 58.711 208.726 9,372 9,365 9,355 9,355 9,355 -0,27%
DLR082015 52.407 147.404 9,544 9,535 9,530 9,521 9,517 -0,35%
DLR092015 40.045 93.064 9,711 9,700 9,694 9,675 9,670 -0,53%
DLR102015 20.260 48.832 9,890 9,880 9,870 9,845 9,845 -0,57%
DLR112015 48.487 86.747 10,086 10,070 10,055 10,020 10,020 -0,84%
DLR122015 38.130 87.329 10,380 10,365 10,350 10,320 10,320 -1,03%
DLR012016 26.651 217.092 10,735 10,710 10,695 10,640 10,636 -1,20%
DLR022016 4100 142.400 11,000 10,975 10,975 10,920 10,916 -1,08%
DLR032016 83.200 550.568 11,272 11,255 11,255 11,250 11,252 -0,34%
DLR042016 5.000 14,000 11,580 11,563 11,530 11,505 11,505 -0,67%
DLR052016 11.850 5121 11,950 11,870 11,835 11,800 11,800 -0,78%
OR0052015 100 129 1195,100 1201,600 1185,900 1194,100 1179,000 -2,10%
OR0092015 1197,000 1203,000 1188,000 1196,000 1180,000 -2,12%
ORO112015 350 150 1198,600 1204,200 1189,600 1196,800 1181,500 -2,06%
WTI052015 3.994 57,780 56,500 56,300 57,520 57,200 -0,52%
WTI112015 15 1122 62,600 62,290 62,530 63,330 63,600 1,60%
TVPP052015 215 7,237 7,237 7,340 7,340 7,443 1,40%
RO15042015 911 4.835 1185,370 1170,858 1165,432 1168,500 1173,048 -2,81%
RO15062015 160 880 1237,578 1223,066 1217,640 1221,274 1222,185 -2,94%
RO15082015 108 114 1288,675 1282,175 1258,974 1263487 1275529 -2,65%
AA17042015 850 1165,563 1156,959 1135595 1145,195 1153474 -3,16%
AA17062015 6 1.343 1213,220 1204,616 1180,567 1190,167 1202,862 -2,89%
AA17082015 125 1.740 1276,000 1259,988 1235939 1245539 1258,234 -3,32%
AY24042015 19 1.126 1278,888 1267,776 1247,284 1238,528 1243,000 -4,82%
AY24062015 40 190 1287,058 1275,946 1255454 1240,000 1245,000 -4,82%
AO16042015 75 990,714 988,197 979,923 979,923 975,450 -2,27%
AGRICOLAS EnUS$S/Tm
ISR052015 450 1.267 22530 22330 221,80 223,30 222,40 -0,31%
ISR072015 116 119 231,60 230,50 229,50 231,20 229,60 057%
ISR112015 124 303 238,80 237,20 237,00 238,50 238,00 0,76%
TRI000000 46 122,00 126,00 126,00 130,00 129,00 6,61%
TRI042015 122,00 126,00 126,00 130,00
MAI000000 153 116,50 118,00 119,00 121,00 121,00 4,31%
MAI042015 116,50 118,00 119,00 121,00
MAI062015 27 117,00 117,00 116,50 117,00 116,00 -1,28%
MAI072015 85 116,50 116,50 116,00 116,50 115,50 -1,28%
MAI092015 20 118,50 118,00 118,00 120,00 120,00 1,27%
SOF000000 631 222,00 221,00 218,00 215,50 216,50 -1,14%
SOF007D 11 223,00 220,00 218,00 214,30 213,00 -3,18%
SOF042015 6 222,00 221,00 218,00 215,50
SOF052015 732 2.729 222,40 22050 217,00 219,50 219,50 -0,27%
SOF072015 279 629 231,00 229,90 229,00 231,00 229,90 0,83%
SOF092015 4 50 235,40 234,40 234,00 235,10 234,10 -0,09%
SOF112015 101 438 238,20 237,00 236,50 238,00 237,80 0,72%
$0J000000 222,00 221,00 219,00 219,00 220,00
S0J052015 8 78 224,00 223,00 220,10 222,40 221,50 -0,27%
S0J072015 231,00 230,00 229,20 231,00 229,90 0,70%
SOY042015 1.896 1.287 359,40 357,50 356,30 359,00 356,30 0,34%
SOY062015 657 4508 360,10 359,00 357,00 360,80 357,50 0,11%
SOY072015 180 282 358,50 357,80 356,00 358,70 355,20 -0,14%
SOY102015 1.040 3330 352,10 351,60 350,50 353,30 350,10
CRN042015 1.200 535 148,80 146,80 146,60 146,00 143,50 -4,01%
CRN062015 60 5.000 151,70 149,60 149,50 148,50 145,80 -4,39%
CRN082015 40 290 154,40 152,70 152,50 151,50 148,70 -4,13%
TOTAL 791626 2.896.460
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Voumen 1A por 20104115 2110415 22/04/15 23104115 2410415
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
ISR112015 252 call 80 114 530 540 470 550
SOY062015 500 call 100 100 10,50
SOY102015 397 call 48 48 550
SOY102015 404 call 180 300 450 5,00
CRN082015 169 call 100 100 530
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ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen VA pr 20/04/15 21/04/15 22104115 23104115 24104115
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
ISR052015 put 14 8,00 8,00
ISR072015 238 put 15 10 11,50 12,00 12,00 12,00
SOY062015 338 put 800 1.060 3,00 3,00
" El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicion 20/04/15 _ 21/04/15 _ 22/04/15 _ 23/04/15 _ 24/04/15 _ var.
max min__ ultima max min__ dltima max min__ ultima max min__ Ultima max min__ dltima sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR042015 8,920 8916 8917| 8918 8917 8917 8917 8915 8916| 8917 8913 8913| 8916 8913 8915 -0,12%
DLR052015 9,057 9,065 9,057 9,058 9,055 9,057 9,055 9,053 9,053] 9,054 9,052 9,052 9056 9,060 9,053| -0,12%
DLR062015 9217 9,215 9215 9215 9213 9213| 9,205 9,198 9205| 9,208 9,205 9,205/ 92210 9,200 9,210| -0,15%
DLR072015 9375 9,365 9372 9372 9360 9,365 9,358 9,350 9,350/ 9,357 9,353 9,353 9,357 9,350 9,357 -0,25%
DLR082015 9,544 9470 9544 9540 9535 9535/ 9,530 9515 9530| 9530 9525 9,525/ 9518 9,510 9,517 -0,35%
DLR092015 9713 9,705 9,711| 9,705 9,700 9,700/ 9,695 9,675 9,685 9,685 9,665 9,677 9,670 9,670 9,670| -0,51%
DLR102015 9,800 9,866 9,890 9,880 9,870 9,870, 9,855 9,845 9,845 9,845 9,845 9.845| -0,56%
DLR112015 10,100 10,045 10,087 10,085 10,060 10,070 10,070 10,055 10,055 10,045 10,020 10,020| 10,020 10,010 10,020| -0,84%
DLR122015 10,410 10,370 10,380| 10,380 10,365 10,365 10,365 10,334 10,350 10,320 10,320 10,320 10,320 10,317 10,320| -1,02%
DLR012016 10,748 10,735 10,735/ 10,710 10,710 10,710/ 10,715 10,695 10,695 10,686 10,630 10,630 10,640 10,636 10,636| -1,20%
DLR022016 11,000 11,000 11,000 10,975 10,953 10,970
DLR032016 11,273 11,251 11,272 11,260 11,255 11,255 11,258 11,250 11,257 11,270 11,245 11,250
DLR042016 11,580 11,580 11,580| 11,565 11,565 11,565 11,525 11,525 11,525/ 11,505 11,505 11,505
DLR052016 11,970 11,950 11,950/ 11,920 11,870 11,870 11,835 11,835 11,835/ 11,800 11,800 11,800 11,800 11,800 11,800
OR0052015 1179,0 1179,0 1179,0
OR0112015 1197,6 11950 1197,6| 1202,2 1200,6 1200,6| 1191,8 1190,4 11918 1190,0 1180,0 11814| -2,12%
WTI112015 62,60 62,60 62,60 63,60 6360 6360 1,60%
R0O15042015 1180,3 11705 11743| 1172,0 11654 1165/4| 11629 1162,0 1162,0| 11763 1172,0 1176,0| -2,57%
R0O15062015 1221,3 1216,8 1221,3| 12242 1222,6 12242
R0O15082015 1282,2 12822 1282,2| 1266,0 1259,0 1259,0 12755 12585 12755
AA17062015 12029 1202,9 12029
AA17082015 | 1276,0 12750 1276,0| 1260,0 12600 1260,0f 12359 12359 12359
AY24042015 | 12789 12789 12789 12473 12473 12473
AY24062015 | 1292,3 1287,1 12871 1236,1 1236,1 1236,1
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052015 225,00 22450 225,00| 2248 2233 2233| 222,50 221,50 221,80 224,60 223,20 22330| 222,60 222,00 222,00| -0,49%
ISR072015 2305 2305 2305 229,50 229,40 229,50 229,90 229,40 229,40/ 0,48%
ISR112015 238,10 238,10 238,10| 2384 2365 237,2| 237,00 237,00 237,00| 240,10 239,50 239,50/ 238,00 238,00 238,00/ 0,76%
SOF042015 21550 21550 21550
SOF052015 | 222,90 222,50 222,50| 222,0 2205 220,5| 219,40 217,00 217,20 220,00 219,50 219,50| 220,00 218,00 219,50| -0,27%
SOF072015 | 231,00 230,10 231,00 230,5 2291 229,9| 229,00 228,00 229,00/ 232,70 231,00 231,00| 230,00 229,50 229,90| 0,83%
SOF092015 236,00 236,00 236,00
SOF112015 | 238,00 238,00 238,00 237,7 2365 237,00 237,20 236,50 236,50| 239,50 237,90 238,00| 237,90 236,90 237,80| 0,72%
S0J052015 22450 224,00 224,00 220,10 220,10 220,10
SOY042015 | 359,70 358,80 359,40/ 3581 3575 357,5| 357,60 356,00 356,00/ 360,20 358,20 359,00| 357,50 35550 356,30| 0,34%
SOY062015 359,0 3590 359,0 361,40 360,70 360,80| 359,10 357,00 359,00/ 0,34%
SOY072015 356,10 356,10 356,10| 359,10 359,00 359,10 357,00 356,00 357,00
S0Y102015 3515 350,7 351,4| 350,50 350,50 350,50
CRN042015 146,90 146,60 146,60
CRN062015 | 152,40 152,20 152,40
CRN082015 | 155,30 155,30 155,30

792.552 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.918.749 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 var.sem.
TRIGO B.A. 04/2015 3.200 122,00 126,00 126,00 130,00
TRIGO B.A. 05/2015 3.200 92 129,00 130,00 132,00 132,00 131,00 1,55%
TRIGO B.A. 07/2015 4.500 1.040 131,00 132,00 132,30 133,50 133,50 0,38%
TRIGO B.A. 09/2015 200 2 141,00 142,00 142,00
TRIGO B.A. 01/2016 4.100 320 149,00 148,00 147,00 147,50 147,50 -1,01%
TRIGO B.A. 03/2016 3 160,50 159,50 155,00 155,00 155,00 -3,43%
TRIGO B.A. 07/2016 2 170,50 169,50 165,00 170,00 170,00 -0,29%
MAIZ ROS 04/2015 8.000 116,50 118,00 119,00 121,00
MAIZ ROS 05/2015 50 117,00 118,50 117,00 119,00 119,00 1,28%
MAIZ ROS 07/2015 34.000 2.463 116,50 117,00 116,00 116,60 115,50 -1,28%
MAIZ ROS 09/2015 1.900 396 118,50 119,50 119,00 119,80 119,80 1,10%
MAIZ ROS 12/2015 3.000 269 123,50 124,50 123,00 123,50 122,80 -0,57%
MAIZ ROS 04/2016 125,00 125,00 129,50 129,50 129,50 3,60%
SORGO ROS 04/2015 120,00 123,00 125,00 128,00
SORGO ROS 05/2015 3.000 120,00 123,00 125,00 128,00 128,00 8,47%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 var.sem.
SOJA ROS 04/2015 4.200 222,00 221,00 219,00 220,00
SOJA ROS 05/2015 333.300 5.598 224,70 223,90 222,00 224,10 222,00 -0,22%
SOJAROS 07/2015 68.400 4.460 231,00 230,40 229,50 232,00 229,60 0,35%
SOJA ROS 11/2015 69.900 2.252 238,70 237,60 236,80 239,00 237,00 0,08%
SOJA ROS 01/2016 2 241,80 240,70 239,90 242,00 240,00 0,08%
SOJA ROS 05/2016 9.200 592 228,00 227,20 225,50 228,00 227,00 0,22%
TOTALES 549.800 17.541
TRIGO ROS 05/2015 1 99,00 99,00 99,00 99,00 99,00
TRIGO ROS 07/2015 1 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50
SOJA L.W. 05/2015 10.600 210 102,00 102,00 102,00 102,50 104,00 3,48%
SOJA Q.Q. 05/2015 2.200 233 97,50 97,50 97,00 97,50 97,50 0,52%
SOJA CHA 05/2015 400 45 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00
TOTALES 13.200 490
563.000 18.031
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem. _ Open Interest| 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 var.sem.
SOJA CME sfe 05/2015 7.213 63 976,00 973,50 969,00 976,50 968,00 -0,13%
SOJA CME sfe 07/2015 8.436 17 979,00 975,75 972,00 981,50 972,00 0,08%
SOJA CME sle 11/2015 7.485 108 958,00 955,25 954,00 962,50 954,00 0,16%
TRIGO CME sle 07/2015 4.763 20 498,00 500,00 499,50 500,00 488,00 -0,20%
TRIGO CME sfe 12/2015 4.218 54 521,00 524,25 524,00 526,00 515,00 0,49%
MAIZ CME sle 05/2015 7.239 6 377,00 372,00 372,00 371,00 364,25 -3,64%
MAIZ CME se 07/2015 6.985 78 385,00 380,50 382,50 378,00 369,75 -4,09%
MAIZ CME sle 12/2015 1.524 9 400,00 396,00 387,25
TOTALES 47.863 355
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion \ Vol. Sem.  Open Interest] 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.080,00 1.000,00 1.110,00 1.150,00 1.140,00 7,55%
MAIZ B.A. Disp. 1.030,00 1.000,00 1.050,00 1.070,00 1.060,00 2,42%
MAIZ ROS Disp. 22 1.030,00 1.000,00 1.050,00 1.070,00 1.060,00 2,42%
SOJA ROS Disp. 1.970,00 1.920,00 1.940,00 1.950,00 1.940,00 -0,51%
SOJA Fabrica ROS Disp. 1.970,00 1.920,00 1.940,00 1.950,00 1.940,00 -0,51%
TOTALES 22
MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada
Posicion 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 var.
max. min.  0lttmo méx. min.  0lttmo méx. min. _ dltimo méx. min. _ dltimo_méx. min. _ dltimo sem.
TRIGO B.A. 04/2015 126,0 1260 1260 1265 1260 1265 1300 130,0 1300
TRIGO B.A. 05/2015 127,0 1270 1270 1300 1300 130,0 1320 130,0 1310 1330 1320 1320 1310 1310 1310 16%
TRIGO B.A. 07/2015 132,0 1320 1320 1330 1330 1330 1350 1325 1325 1330 1330 1330
TRIGO B.A. 09/2015 1410 140,0 1400
TRIGO B.A. 01/2016 1470 1470 1470 1480 1470 1470 1480 146,0 1460
MAIZ ROS 04/2015 1180 1165 1180 1205 1180 1180 1200 1200 120,0 1220 1210 1210
MAIZ ROS 07/2015 1165 1165 1165 117,0 1155 1160 1170 1160 1170 1170 1165 1170
MAIZ ROS 09/2015 119,0 1190 119,0 1180 1180 118,0 1190 1190 1190
MAIZ ROS 12/2015 1231 1231 1231 123,00 1230 1230 1230 1230 1230 1235 1235 1235
SORGO ROS 05/2015 1250 1250 1250
SOJA ROS 04/2015 2220 2220 2220 2190 2180 2180 220,0 2200 220,0
SOJA ROS 05/2015 2251 2235 2250 2250 2232 2240 2230 2215 2225 2250 2235 2250 2227 2220 2220 -03%
SOJAROS 07/2015 2313 2300 2310 230,7 2294 2304 2305 2280 2305 2333 2311 2316 2305 2290 2296 05%
SOJA ROS 11/2015 2386 2375 2382 2380 2370 2378 2385 2355 2380 2400 2380 2395 2380 2370 2370 01%
SOJA ROS 05/2016 2285 2280 2285 2280 2272 2274 2260 2255 226,0 2275 2270 2270 02%
SOJA L.W. 05/2015 102,0 1020 102,0 1020 1020 1020 1020 1020 1020 104,0 1030 1040
SOJA Q.Q. 05/2015 970 970 97,0
SOJA CHA 05/2015 800 80,0 80,0
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24104115 var.
méax min_ditima_ méx min_ditima_ méx min_ditima_ méx min_ditima_ méx min__Ultima___sem.
SOJA CME sfe 05/2015 976,0 9760 9760 9750 9650 9735 9720 9655 9705 9810 9765 9765 9735 9680 9680 -01%
SOJA CME sfe 07/2015 9815 9775 9790 9775 9725 9758 9740 9660 972,0 9835 9795 9815 9760 9715 9720 01%
SOJA CME sfe 11/2015 9610 9570 9580 957,0 9535 9553 9550 9500 9540 9635 9600 9625 9575 9530 9540 02%
TRIGO CME sfe 07/2015 498,0 4920 4980 503,0 4945 5000 5030 4960 4995 5040 5000 5000 4943 4880 48380 -02%
TRIGO CME sle 12/2015 521,0 5150 5210 5270 5190 5243 5270 5200 5240 5300 5260 5260 5200 5140 5150 05%
MAIZ CME sle 05/2015 3795 3765 3770 3735 3715 3720 3735 3700 3720 3775 3710 3710 3660 3643 3643 -36%
MAIZ CME sle 07/2015 3865 3830 3850 3805 3780 3805 3805 3770 3795 3835 3780 3780 3715 3698 3698 -41%
MAIZ CME sle 12/2015 4000 400,0 4000 4040 3960 3960 3890 3873 3873
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embargue 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 228,00 228,00 228,00 228,00 fli 228,00

Precio FAS 168,41 168,42 168,42 168,31 fli 168,41 -0,1%

Precio FOB May'15 v 237,50 v 237,50 v 235,00 v 235,00 fli v 237,50 -1,1%

Precio FAS 177,98 177,98 175,48 175,38 fli 177,98 -1,5%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB Abr15 237,50 237,50 237,50 237,50 fli 237,50

Precio FAS 176,95 176,84 176,84 176,75 fli 176,95 -0,1%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 168,00 167,00 166,00 166,00 fli 169,00 -1,8%

Precio FAS 125,82 125,00 124,16 124,07 fli 126,62 -2,0%

Precio FOB Abr'15 ¢ 168,50 € 166,53 ¢ 166,33 fli c169,19

Precio FAS 126,31 124,53 124,49 fli 126,80

Precio FOB May'15 169,68 170,66 170,66 169,78 fli 170,37 -0,3%

Precio FAS 127,49 128,67 128,82 127,85 fli 127,98 -0,1%

Precio FOB Jun'ls 168,79 167,32 167,12 166,63 fli 169,58 -1,7%

Precio FAS 126,61 125,32 125,28 124,70 fli 127,20 -2,0%

Precio FOB Jul'ls 168,79 167,32 167,12 166,63 fli 169,58 -1,7%

Precio FAS 126,61 125,32 125,28 124,70 fli 127,20 -2,0%

Precio FOB Ago'l5 ¢ 168,99 fli

Precio FAS 127,06 fli
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Abr'15 ¢ 172,43 c170,47 ¢170,27 fli c17312

Precio FAS 129,75 127,95 127,92 fli 130,24

Precio FOB May'15 180,01 175,19 172,24 171,55 fi 181,78 -5,6%

Precio FAS 137,33 132,67 129,89 129,15 fli 138,90 -7,0%

Precio FOB JniJI'1s v 179,82 v 177,95 v 177,75 v 167,67 fli v 180,60 -7,2%

Precio FAS 137,14 135,43 135,40 134,24 fli 137,72 -2,5%
Pto del Sur - Qq

Precio FOB JnlJIs 175,09 170,27 170,07 168,99 fli 175,88 -3,9%

Precio FAS 132,41 132,41 127,72 126,59 fli 133,00 -4,8%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 155,00 153,00 152,00 152,00 fli 155,00 -1,9%

Precio FAS 11545 113,85 112,96 112,93 fli 115,46 -2,2%

Precio FOB Ab/My'15 159,64 fli 160,33

Precio FAS 120,09 fli 120,79

Precio FOB JnlJIs 160,33 163,28 164,56 165,94 fli 161,12 3,0%

Precio FAS 120,78 124,13 125,52 126,87 il 121,58 4,4%

Precio FOB Ag/St'15 v 168,10 v 168,40 v172,24 v 174,89 fli v 168,89 3,6%

Precio FAS 128,55 129,25 133,19 135,83 fli 129,35 5,0%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 371,00 370,00 367,00 369,00 fli 366,00 0,8%

Precio FAS 229,78 229,19 227,36 228,60 fli 226,64 0,9%

Precio FOB May'15 369,65 288,56 366,99 v 371,12 fli 366,53 1,3%

Precio FAS 228,42 227,28 227,34 230,72 fli 227,16 1,6%

Precio FOB Jun'15 371,85 370,48 v 369,92 v 372,96 fli 368,91 1,1%

Precio FAS 230,63 229,67 230,28 232,56 fli 229,55 1,3%

Precio FOB Jul'ls 372,40 369,19 369,56 372,59 fli 369,47 0,8%

Precio FAS 231,18 228,38 229,91 232,19 fli 230,10 0,9%

Precio FOB Ago'l5 ¢ 369,56 368,82 ¢ 366,80 €369,74 fli ¢ 366,71 0,8%

Precio FAS 228,33 228,02 227,16 229,35 fli 227,35 0,9%
Girasol Ptos del Sur

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

Precio FAS 237,51 237,41 237,42 237,44 fli 237,51 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

17/04/15 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,7670 8,7710 8,7740 8,7790 8,7850 8,7900 0,26%
vndr 8,8670 8,8710 8,8740 8,8790 8,8850 8,8900 0,26%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,7506 6,7537 6,7560 6,7598 6,7645 6,7683 0,26%
Maiz 20,0 7,0136 7,0168 7,0192 7,0232 7,0280 7,0320 0,26%
Demas cereales 20,0 7,0136 7,0168 7,0192 7,0232 7,0280 7,0320 0,26%
Habas de soja 35,0 5,6986 57012 57031 5,7064 5,7103 5,7135 0,26%
Semilla de girasol 32,0 59616 59643 5,9663 5,9697 59738 59772 0,26%
Resto semillas oleagin. 23,5 6,7068 6,7098 6,7121 6,7159 6,7205 6,7244 0,26%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 7,6273 7,6308 7,6334 7,6377 7,6430 7,6473 0,26%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,9616 5,9643 5,9663 5,9697 5,9738 59772 0,26%
Harina y pellets girasol 30,0 6,1369 6,1397 6,1418 6,1453 6,1495 6,1530 0,26%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,1369 6,1397 6,1418 6,1453 6,1495 6,1530 0,26%
Aceite de soja 32,0 59616 59643 5,9663 5,9697 59738 59772 0,26%
Aceite de girasol 30,0 6,1369 6,1397 6,1418 6,1453 6,1495 6,1530 0,26%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,1369 6,1397 6,1418 6,1453 6,1495 6,1530 0,26%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of (1 FOB Arg- |FOB Golfo Duro (2) FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 CBOT 5
Uss/ Tn UR

Emb.cerc. | may-15 abr-15 may-15 jun-15 abr-15 may-15 may-15 jul-15 sep-15 may-15 jul-15

24/04/2014 360,00 340,00 336,14 336,00 335,60 294,75 287,10 253,17 255,93 259,23 279,07 281,28
Semana anterior| 228,00 v237,50 234,80 234,80 234,70 222,10 220,20 181,70 179,77 182,90 187,12 189,14
20/04/15 228,00 v237,50 236,00 236,00 235,90 223,60 221,80 183,26 183,08 186,29 188,32 190,34
21/04/15 228,00 v237,50 236,50 236,50 236,20 224,40 222,50 184,00 183,81 187,03 188,77 190,70
22/04/15 228,00 v237,50 236,21 235,90 235,60 231,71 221,80 183,26 183,35 186,57 188,13 190,06
23/04/15 228,00 v237,50 237,69 237,50 237,30 229,92 221,40 182,90 184,18 187,58 189,79 191,81
24/04/15 228,00 fh fli fh fh fli fli 178,58 179,50 182,99 184,55 186,48
Var. Semanal 12% 11% 1,1% 3,5% 0,5% -1,7% -0,2% 0,1% -1,4% -1,4%
Var. Anual -36,7% -30,1% -29,3% -29,3% -29,3% -22,0% -22,9% -29,5% -29,9% -29,4% -33,9% -33,7%
(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. | may-15 jun-15 jul-15 jnfji-15 abr-15 may-15 jun-15 may-15 jul-15 sep-15 dic-15
24/04/2014 232,00 226,17 224,70 237,10 235,08 232,80 230,40 199,70 198,81 197,93 201,07
Semana anterior| 169,00 170,37 169,58 169,58 175,88 178,07 178,10 177,90 149,50 152,26 155,11 158,75
20/04/15 168,00 169,68 168,79 168,79 175,09 177,36 177,40 177,10 148,81 151,47 154,32 157,97
21/04/15 167,00 170,66 167,32 167,32 170,27 179,33 179,30 175,20 146,84 149,60 152,65 156,49
22/04/15 166,00 170,66 167,12 167,12 170,07 179,13 179,10 175,00 146,65 149,40 152,55 156,49
23/04/15 166,00 169,78 166,63 166,63 168,99 178,46 178,40 173,90 145,96 148,32 151,27 155,31
24/04/15 166,00 fh fli fh fh fli fli fh 143,50 145,57 148,62 152,85
Var. Semanal -1,8% -0,3% -1,7% -1,7% -3,9% 0,2% 0,2% -2,2% -4,0% -4,4% -4,2% -3,7%
Var. Anual -28,4% -26,3% -25,8% -28,7% -24,1% -23,4% -24.5% -28,1% -26,8% -24,9% -24,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

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

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

Emb.cerc. | jnfjl-15 ag/st-15 abr-15 | Emb.cerc. | Emb.cerc. jun-15 Emb.cerc. | abr-15 jlist-15 oc/de-15  en/mr-16
24/04/2014 189,00 v182,97 v182,08 228,93 460,00 245,00 €215,00 870,00 905,00 950,00 955,00 960,00
Semana anterior| 155,00 161,12 v168,89 228,15 390,00 203,00 v240,00 780,00 785,00 840,00 800,00 810,00
20/04/15 155,00 160,33 v168,10 227,56 390,00 203,00 v240,00 780,00 785,00 840,00 800,00 805,00
21/04/15 153,00 163,28 v168,40 390,00 203,00 v240,00 780,00 785,00 837,50 800,00 805,00
22/04/15 152,00 164,56 v172,24 225,39 390,00 203,00 780,00 785,00 847,50 800,00 815,00
23/04/15 152,00 165,94 v174,89 224,70 390,00 203,00 780,00 785,00 850,00 810,00 815,00
24/04/15 150,00 fh fli fh 390,00 203,00 fli 780,00 fli 860,00 815,00 820,00
Var. Semanal -3,2% 3,0% 3,6% -1,5% 2,4% 1,9% 1.2%
Var. Anual -20,6% -9,3% -3,9% -1,8% -15,2% -17,1% -10,3% -13,3% 9,5% -14,7% -14,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

US$/Tn Oficial (1) |Up River GM
Emb.cerc. | may-15 jun-15 abr-15 may-15 jun-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15 nov-15 abr-15

24/04/2014 521,00 522,51 519,02 572,37 572,40 576,80 540,88 540,14 517,91 474,10 452,32 574,68
Semana anterior| 366,00 366,53 368,91 386,04 386,00 385,60 355,96 356,97 355,69 351,92 350,08 510,64
20/04/15 371,00 369,65 371,85 389,05 389,20 388,50 359,18 359,91 358,53 354,12 352,10 507,32
21/04/15 370,00 288,56 370,48 388,43 388,40 387,50 358,35 358,90 357,80 353,48 351,55 507,32
22/04/15 367,00 366,99 v369,92 386,66 386,70 385,70 356,60 357,06 355,78 351,74 350,45 506,39
23/04/15 369,00 v371,12 v372,96 390,63 390,60 388,70 359,45 360,10 358,72 354,77 353,30 485,32
24/04/15 368,00 fli fh fli fli fli 356,33 356,70 355,23 351,37 349,99 479,28
Var. Semanal 0,5% 1,3% 1,1% 0,01 0,01 0,01 0,1% -0,1% 0,1% 0,2% 0,0% 6,1%
Var. Anual -29,4% -29,0% -28,1% 0,32 0,32 0,33 -34,1% -34,0% -31,4% -25,9% -22,6% -16,6%
(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 depdsitos
lautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | may-15 ag/st-15 jnfji-15 ag/st-15 jnist-15 oc/dc-15 jnist-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15
24/04/2014 514,00 534,28 515,10 500,11 489,64 547,00 508,00 562,00 529,32 518,85 492,06 460,98
Semana anterior| 355,00 359,35 355,65 345,95 347,11 380,00 387,00 387,00 347,22 346,89 345,24 344,03
20/04/15 360,00 364,86 €360,94 348,05 349,92 381,00 386,00 390,00 351,08 350,53 348,54 346,89
21/04/15 356,00 362,43 357,86 345,40 346,84 379,00 385,00 391,00 348,10 347,11 345,35 343,92
22/04/15 359,00 v361,00 ¢358,96 345,73 346,28 376,00 384,00 390,00 347,77 345,90 344,14 342,92
23/04/15 361,00 364,42 €360,34 347,00 348,76 378,00 388,00 391,00 348,99 347,22 34557 344,25
24/04/15 357,00 fli fli fli fli 378,00 385,00 390,00 346,78 345,35 343,92 342,70
Var. Semanal 0,6% 1,4% 1,3% 0,3% 0,5% -0,5% -0,5% 0,8% -0,1% -0,4% -0,4% -0,4%
Var. Anual -30,5% -31,8% -30,0% -30,6% -28,8% -30,9% -24,2% -30,6% -34,5% -33,4% -30,1% -25,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. | may-15 jn/jl-15 ag/st-15 may-15 ag/st-15 jnfjl-15 agloc-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15
24/04/2014 880,00 873,90 865,53 874,79 903,67 879,19 974,73 988,56 938,93 944,89 943,56 938,27
Semana anterior| 674,00 676,15 668,54 669,76 679,46 674,83 744,72 744,72 694,89 699,51 700,18 701,06
20/04/15 674,00 675,49 669,98 669,21 675,49 685,63 740,37 740,37 696,43 700,84 701,72 702,82
21/04/15 679,00 680,56 676,15 673,51 679,46 746,36 746,36 701,50 705,91 707,01 708,33
22/04/15 674,00 678,13 669,21 673,62 680,34 678,36 740,85 695,77 699,96 701,50 703,04
23/04/15 682,00 688,28 679,46 679,13 691,58 V687,84 705,91 710,32 711,64 712,74
24/04/15 677,00 fli fli fli fli fh 749,75 749,75 698,19 702,38 703,70 704,81
Var. Semanal 0,4% 1,8% 1,6% 1,4% 1,8% 1,9% 0,7% 0,7% 0,5% 0,4% 0,5% 0,5%
Var, Anual -23,1% -21,2% -21,5% -22,4% -23,5% -21,8% -23,1% -24,2% -25,6% -25,7% -25,4% -24,9%
(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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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 15/04/15

Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado * ‘ Total a fijar Total fijado ® acumulados *
Trigo pan 14/15 1255 5.720,6 *** 13232 221,0 2.207,8
(Dic-Nov) (1.993,2) (175.6) (26,9) (854,6)
Maiz 14/15 223,9 8.182,5 ** 37311 470,0 3.017,0
(Mar-Feb) (6.226,0) (2.241,7) (475,1) (1.454,0)
13/14 16,1 21.024,5 4.832,5 25934 16.554,2
(20.366,6) (1.893,1) (1.112,0) (18.299,0)
Sorgo 14/15 314 228,7 13,0 03 162,0
(Mar-Feb) (150,9) (35.2) (0.6) (30,0)
13/14 1.343,0 189,6 179,7 1.240,6
(1.784,7) (160,9) (137,8) (1.723,0)
Cebada Cerv. 14115 11 418,9 251 173 294,1
(Dic-Nov) * (653,5) (45,5) (29.4) (201,0)
Cebada Forr. 14/15 42 466,3 333 12,7 432,6
(Dic-Nov) ** (1.530,6) (136,1) (39,8) (1.465,8)
Soja 14/15 572,6 6.878,8 **** 4.445,0 ¥ 430,9 ** 214,0
(Abr-Mar) (5.486,7) (3.090,1) (733,1) (505,0)
13/14 05 10.860,4 *+** 3.449,2 *x+* 2.903,1 7.140,5
(9.827,3) (2.670,9) (2.670,9)+ (7.680,9)
Girasol 14/15 2,8 144 12 03
(Ene-Dic) (22,9) (9.) (0.8)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 08/04/15 Cosecha - Compras Total a fifar 2 Fiiado total °
estimadas (*) ‘ declaradas * jar Jadorto
Trigo pan 14/15 26715 2.537,9 604,9 2955
(2.669,7) (2.536,2) (535,4) (323,4)
Soja 14/15 7.488,2 7.488,2 5.178,6 556,2
(6.371,2) (6.371,2) (2.449,2) (470,5)
13/14 35.040,0 35.040,0 9.022,2 8.120,5
(34.548,3) (34.548,3) (14.593,4) (13.188,4)
Girasol 14/15 1.584,9 1.584,9 4717 1747
(1.482,7) (1482,7) (568,9) (253,1)
Al 04/03/15 Cosecha

Maiz 14/15 (*) 3331 16,2 2,4
(303,9) (24,5) (8,0)
13/14 5.962,4 5.366,2 655,9 509,3
(5.548,1) (4.993,3) (575,6) (451,5)

Sorgo 14/15 () 0,6

(0.5
13/14 (148,2) (133,4) (8,2) (2,6)
(125,8) (11322) 41 4,0
Cebada Cerv. 14/15 760,2 7222 109,5 75,7
(725,6) (689,3) 77,7 (96,3)
13/14 1.4475 1.375,1 189,9 146,0
(1.152,0) (1.094,4) (110,8) (47,4)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95%, para maiz y sorgo 90% y para soja y girasol el 100 %,
en ambas cosechas. (**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en en item anterior. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye “a fijar". (2) Total a fijar:
compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecid precio. Fuente: Datos
procesados por la Direccion de Mercados Agricolas segun informacién de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais
Proyeccion de: ABRIL 2015

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2013/14 (act.) 131 26,00 0,01 27,32 17,30 8,80 1,21 13,75%
2014/15 (ant.) 1,52 23,50 0,01 25,03 14,50 9,40 1,13 12,02%
2014/15 (act.) 121 24,00 0,01 25,22 15,00 9,40 0,82 8,72%
Variacion 1/ -20,4% 2,1% 0,8% 3,4% -27,4%
Variacion 2/ -7,6% -1,7% -1,7% -13,3% 6,8% -32,2%
Sudafrica 2013/14 (act.) 0,66 14,98 0,03 15,67 2,00 11,50 2,17 18,87%
2014/15 (ant.) 2,17 11,50 0,03 13,70 1,00 11,30 1,40 12,39%
2014/15 (act.) 2,17 11,30 0,03 13,50 0,70 11,20 1,60 14,29%
Variacion 1/ -1,7% -1,5% -30,0% -0,9% 14,3%
Variacion 2/ 228,8% -24,6% -13,8% -65,0% -2,6% -26,3%
Unién Europea 2013/14 (act.) 5,15 64,26 15,92 85,33 2,40 76,50 6,42 8,39%
2014/15 (ant.) 6,42 74,16 8,00 88,58 2,50 78,50 7,58 9,66%
2014/15 (act.) 6,42 74,16 8,00 88,58 2,50 78,50 7,58 9,66%
Variacion 1/
Variacion 2/ 24,7% 15,4% -49,7% 3,8% 4,2% 2,6% 18,1%
México 2013/14 (act.) 1,06 22,88 10,95 34,89 0,50 31,70 2,69 8,49%
2014/15 (ant.) 2,69 23,20 10,90 36,79 0,50 33,55 2,74 8,17%
2014/15 (act.) 2,69 24,00 10,00 36,69 0,50 33,55 2,64 7,87%
Variacion 1/ 3,4% -8,3% -0,3% -3,6%
Variacion 2/ 153,8% 4,9% -8,7% 5,2% 5,8% -1,9%
Sudeste de Asia 2013/14 (act.) 2,82 26,78 10,64 40,24 1,52 34,90 3,82 10,95%
2014/15 (ant.) 3,80 27,68 9,20 40,68 0,64 36,10 3,95 10,94%
2014/15 (act.) 3,82 27,91 10,00 41,73 0,79 36,10 4,85 13,43%
Variacion 1/ 0,5% 0,8% 8,7% 2,6% 23,4% 22,8%
Variacion 2/ 35,5% 4,2% -6,0% 3,7% -48,0% 3,4% 27,0%
Brasil 2013/14 (act.) 14,15 80,00 0,79 94,94 20,97 55,00 18,97 34,49%
2014/15 (ant.) 18,95 75,00 0,80 94,75 20,50 56,50 17,75 31,42%
2014/15 (act.) 18,97 75,00 0,80 94,77 20,50 56,50 17,77 31,45%
Variacion 1/ 0,1% 0,0% 0,1%
Variacion 2/ 34,1% -6,3% 1,3% -0,2% -2,2% 2,7% -6,3%
China 2013/14 (act.) 67,57 218,49 3,28 289,34 0,02 212,00 77,32 36,47%
2014/15 (ant.) 77,32 215,50 2,50 295,32 0,10 216,00 79,22 36,68%
2014/15 (act.) 71,32 215,50 3,00 295,82 0,10 216,00 79,72 36,91%
Variacion 1/ 20,0% 0,2% 0,6%
Variacion 2/ 14,4% -1,4% -8,5% 2,2% 400,0% 1,9% 3,1%
FSU-12 2013/14 (act.) 2,00 46,90 0,42 49,32 24,65 21,44 3,24 15,11%
2014/15 (ant.) 3,24 43,64 0,42 47,30 20,76 23,21 3,33 14,35%
2014/15 (act.) 3,24 4347 0,42 4713 20,76 23,01 3,35 14,56%
Variacion 1/ -0,4% -0,4% -0,9% 0,6%
Variacion 2/ 62,0% -7,3% -4,4% -15,8% 7,3% 3,4%

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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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: ABRIL 2015

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2013/14 (act.) 21,81 54,00 75,81 7,84 38,97 29,00 74,42%
2014/15 (ant.) 29,00 56,00 85,00 8,00 42,28 34,72 82,12%
2014/15 (act.) 29,00 57,00 86,00 8,00 42,28 35,72 84,48%
Variacion 1/ 1,8% 1,2% 2,9%
Variacion 2/ 33,0% 5,6% 134% 2,0% 8,5% 23,2%
Brasil 2013/14 (act.) 15,33 86,70 0,61 102,64 46,83 39,28 16,53 42,08%
2014/15 (ant.) 16,53 94,50 0,30 111,33 46,00 40,75 24,58 60,32%
2014/15 (act.) 16,53 94,50 0,30 111,33 46,00 40,75 24,58 60,32%
Variacion 1/
Variacion 2/ 7,8% 9,0% -50,8% 8,5% -1,8% 3,7% 48,7%
Paraguay 2013/14 (act.) 0,13 8,20 0,01 8,34 4,80 3,45 0,08 2,32%
2014/15 (ant.) 0,08 8,50 0,01 8,59 4,80 3,70 0,09 2,43%
2014/15 (act.) 0,08 8,50 0,01 8,59 4,80 3,70 0,09 2,43%
Variacion 1/
Variacion 2/ -38,5% 3,7% 3,0% 7.2% 12,5%
China 2013/14 (act.) 12,38 12,20 70,36 94,94 0,22 80,30 14,43 17,97%
2014/15 (ant.) 14,43 12,35 74,00 100,78 0,25 86,20 14,33 16,62%
2014/15 (act.) 14,43 12,35 74,00 100,78 0,25 86,20 14,33 16,62%
Variacion 1/
Variacion 2/ 16,6% 1,2% 5,2% 6,2% 13,6% 7,3% -0,7%
Unién Europea 2013/14 (act.) 0,23 1,23 12,99 14,45 0,06 14,17 0,22 1,55%
2014/15 (ant.) 0,22 1,72 12,75 14,69 0,07 14,28 0,34 2,38%
2014/15 (act.) 0,22 1,72 12,75 14,69 0,07 14,28 0,34 2,38%
Variacion 1/
Variacion 2/ -4,3% 39,8% -1,8% 1,7% 16,7% 0,8% 54,5%
Japoén 2013/14 (act.) 0,18 0,20 2,89 3,27 3,05 0,23 7,54%
2014/15 (ant.) 0,23 0,21 2,90 3,34 3,09 0,25 8,09%
2014/15 (act.) 0,23 0,21 2,90 3,34 3,09 0,25 8,09%
Variacion 1/
Variacion 2/ 27,8% 5,0% 0,3% 2,1% 1,3% 8,7%
México 2013/14 (act.) 0,10 0,25 3,84 419 4,07 0,13 3,19%
2014/15 (ant.) 0,13 0,29 4,05 447 4,29 0,18 4,20%
2014/15 (act.) 0,13 0,29 4,05 447 4,29 0,18 4,20%
Variacion 1/
Variacion 2/ 30,0% 16,0% 5,5% 6,7% 5,4% 38,5%

1/ Relacion 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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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

BOCANADA DE AIRE FRESCO A
LAS ARCAS NACIONALES

Ma.Belén Collatti

Algunas noticias, tanto del marco local como
internacional sirvieron de excusa al comienzo de
la semana para tomar parte de ganancias que vie-
nen acumulando la mayoria de los papeles desde
principios de afio.

Comenzamos con una mala, aunque previsible,
noticia de que Moody's redujo la nota de la deuda
Argentina. La calificadora de Riesgo redujo a Caa2
la deuda con legislacion local dejandola en el mis-
mo nivel que la deuda con legislacién extranjera,
esto es sélo a tres escalones de la nota ultima
nota de un ranking conformado por 21 niveles.
Recordemos que a partir de Bal (BB+ segun S&P)
para abajo es considerado tramo especulativo. En
Sudamérica, Chile (Al), Pert (Baa2), Brasil y Co-
lombia (Baa3) se mantienen en tramo inversion.
Del resto, Argentina es quién ostenta el nivel mas
bajo.

De todas maneras, como toda noticia previsi-
ble, genera un impacto al publicarse, pero el mis-
mo se diluye en las préximas jornadas, y asi ocu-

rri6 también en esta oportunidad. Decimos que
era previsible porque ya hace tiempo que se ana-
liza la posibilidad de que los bonos con jurisdic-
cién argentina corran riesgo de caer en default.

Sin embargo, esta situacion no logré arruinar
la "fiesta" que implicoé una colocacion por mas de
exitosa del Bonar 2024 del gobierno, en la cual
casi triplicé el monto licitado ofreciendo poco
menos del 9% anual. Esto provoco que las reservas
internacionales del Banco Central ascendieran a
su nivel mas alto desde noviembre pasado, cre-
ciendo a u$s 32.675. Este éxito se debe en parte
a la modalidad de la colocacion con condiciones
flexibles para que ingresen inversores extranjeros
y esta vez prescindiendo de entidades privadas que
podrian entorpecerla. Como factor adicional po-
demos mencionar la rapidez del proceso que evitd
que el ruido de los Holdouts menoscabara la colo-
cacion.

Esta es sin lugar a dudas una noticia que gene-
ré6 mucho optimismo en el Mercado teniendo en
cuenta que las fuentes de financiacion del gobier-
no se encuentran muy restringidas o son
generadoras de mayor inflacion y presién sobre la
moneda local, bajo un contexto de una economia
estancada, con una elevada inflacion y con déficit
en la balanza comercial y fiscal que mes a mes se

Merval se acerca a los maximos de 2014
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

ve acrecentado.

Virando la atencion al contexto externo, que
ante la ensalada de condimientos locales poco fue
tenido en cuenta en la operatoria local, vimos
nuevamente a Grecia como la principal protago-
nista.

Se esperaba que hoy, viernes 24 de abril, se
definiera un acuerdo que permita recibir 7200 mi-
llones de euros que se desbloquearian del Fondo
Europeo de Estabilidad Financiera (FEEF) en el mar-
co del segundo plan de rescate. Sin embargo con
el correr de los dias esas expectativas se fueron
desvaneciendo ante la falta de avance en las ne-
gociaciones. El proximo 11 de mayo el pais heléni-
co deberia cumplir con pagos de deuda que, de
no producirse el acuerdo y consecuente ingreso
de fondos, no estaria en condiciones de cumplir
cayendo en Default. De todas maneras, varios fue-
ron los que sefialaron que confian en un final feliz
a este entuerto, siendo que Grecia necesita a la
eurozona Y la eurozona necesita al alicaido pais.

Los resultados trimestrales de las empresas es-
tadounidenses también ocuparon atencion de los
mercados. La gran mayoria estd mostrando datos
mejores a los esperados y da una sefial de optimis-
mo ante los datos de la desaceleraciéon de esa
economia en el primer trimestre. La mayoria de las
empresas estadounidense han sufrido la aprecia-

Volumenes Negociados

cion del dolar frente a las principales monedas y
por lo tanto, el actual freno que se observa en el
recorrido alcista de la moneda, constituye una muy
buena noticia para esa economia.

Consecuentemente, tanto aqui como alla el
saldo semanal fue positivo, las bolsa europeas con-
tintan siendo las de comportamiento mas tibio, el
indice FTSE100 subi6 s6lo un 0,8% semanal mien-
tras que el Dax de Alemania y el CAC40 de Francia
también registraron saldo positivo de 0,3% y 0,6%
respectivamente.

En estados Unidos las variaciones ya tomaron
otro color con el Nasdaq a la cabeza, quien regis-
tré una revalorizacién semanal del 3,2%, el S&P500
un 1,8% mientras que el Dow Jones subi6 un 1,45%.

Finalmente, en esta region, el Bovespa de Bra-
sil tuvo un fuerte rebote de 5,2 puntos porcen-
tuales mientras que nuestro indice Merval, logro
una revalorizacion del 4,3% sumandose a la revalo-
rizacion acumulada anual del indice de un 45% du-
rante los primeros 114 dias del afio.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 20/04/15 21/04/15 22/04/15 23/04/15 24/04/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 439.712,00 438.563,00 165.996,00 142.968,00  4.434.738,00 5.621.977,00 -72,89%
Valor Efvo. ($) 384.109,72 2.786.801,67 125.230,00 840.301,16 6.636.889,84| 10.773.332,39 -49,38%
Valor Efvo. (u$s) 133.317,07 25.710,04 68.988,34 228.015,45 69,18%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 470,00 2.780,00 3.250,00

Valor Efvo. ($) 24.322,50 10.981,00 35.303,50

Ob. Negociables

Valor Nom. 149.700,00 149.700,00

Valor Efvo. ($) 125.439,80 125.439,80

Cauciones

Valor Nom. 467,00 234,00 710,00 228,00 150,00 1.789,00 4,50%
Valor Efvo. ($) 61.980.973,40 26.346.596,25 126.172.816,64 26.792.030,85 19.472.805,29| 260.765.222,43 7,65%
Totales

Valor Nominal 589.879,00 439.267,00 169.486,00 143.196,00 4.434.888,00 5.776.716,00 -72,15%
Valor Efvo. ($) 62.490.522,92  29.157.720,42 126.309.027,64 27.632.332,01 26.109.695,13| 271.699.298,12 3,10%
Valor Efvo. (u$s) 133.317,07 25.710,04 68.988,34 228.015,45 69,18%
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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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