INFORMATIVO SEMANAL

EL TRIGO CIERRA UN MES PARA EL
OLvIDO

El trigo se dirige a cerrar un mes para
el olvido en la CBOT tras caer mas de u$s
15 por tonelada con respecto al valor con
gue habia ajustado a fin de marzo, y lo mas
notable es que lo hace en un periodo que
también resulto ser bajista para .... P4g.8

Trigo: pobre desempeiio exportador de EE.UU.
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AGIL COMIENZO DE CAMPANA PARA
EL MAIZ

Los precios del cereal encontraron
nuevos minimos en los mercados externos
durante los ultimos dias, presionados por
la incapacidad de la demanda para absor-
ber la amplia disponibilidad de stocks que
acumularon los paises ................ Pég.10

Inicio de campafia de maiz con embarques que duplican a
los del afio pasado
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CON UN DiA MENOS, MAYOR
VOLUMEN DE NEGOCIOS EN SOJA

La intensa recoleccion y la descarga
van a tono con una programacién de carga
de buques importante. Segin datos preli-
minares, para el proximo mes se necesita
contar con algo mas de 4 millones de tone-
ladas de soja en todas ............... Pag.12
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argenti-
na al 15 de abril del corriente afio mostraba las siguientes
cuentas:

Las reservas internacionales de divisas sumaban $
279.272 millones. Tomando el tipo de cambio mencionado
en el Balance de $8,8638 = u$s 1, ..ovveurevennnennn. Pag. 2

LOS NUMEROS DE LA INDUSTRIA DEL
BIODIESEL Y ETANOL ARGENTINO EN EL ANO
2014

La produccién de biodiesel y etanol en la Republica
Argentina ha registrado cifras record durante el afio 2014.
En Biodiesel, la produccién del tltimo afio ascendié a
2.584.290 toneladas, registrando un aumento del 29,4%
respecto de los registros del afio 2013. Recordemos que
en aquel afio (2013) ...ueiieiiii e Pag. 3

PARA SEMBRAR TRIGO EN LA CAMPANA 2015/
16, HABRIA QUE INVERTIR 1.500 MILLONES DE
DOLARES

A punto de empezar la siembra de trigo y cebada en
Argentina en el marco de la nueva campafa 2015/2016
resulta interesante evaluar cual es la inversion -en térmi-
nos monetarios- que deberian efectuar los productores
agropecuarios argentinos para poder implantar estos cul-
tivos. El trigo viene sufriendo recurrentes problemas en
la siembra y comercializacion, ............ccccceeuee. Pag. 5

MERVAL: NO HAY DOS SIN TRES

De cara al feriado en el mercado local, la ultima jor-
nada de abril interrumpe una racha de cuatro semanas
con saldos alcistas para el indice Merval pero anota una
suba del 11,2% para la bolsa durante abril. Entre las ac-
ciones lideres, Petrobras Brasil tuvo el desempefio mas
destacado. En tanto, el panorama internacional avanza
pendiente de las novedades de la agenda de datos ma-
CrOECONOMICOS. «.uueine et aaeas Pag. 28

ESTADISTICAS

MAGyP: Embarques de granos, aceites vegetales y harinas
proteicas detallados por terminal portuaria durante febrero y
enero/febrero de 2015 .....cciiiiiiiiiiiii e Pag. 24



ECONOMIA

BANCO CENTRAL AL 15 DE ABRIL

Patricia Bergero

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al 15 de abril del corriente afio mostra-
ba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas suma-
ban $ 279.272 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 8,8638 = u$s 1,
representa un total de u$s 31.507 millones. Si al
resultado anterior se le deducen las cuentas co-
rrientes en otras monedas (encajes de los deposi-
tos en délares) por $ 65.212 millones, y otros $
73.758 millones de otros pasivos, se obtiene un
total de reservas internacionales netas de u$s
15.829 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
base monetaria de $ 462.579 millones, mas los titu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 315.581 millones, en total $ 776.160 millones.
Al tipo de cambio mencionado més arriba tendria-
mos pasivos monetarios por u$s 87.565 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formacion contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 36% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 18,1% de los mis-
mos.

CONTENIDO

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

Titulos pablicos por $ 505.798 millones

Mas Adelantos transitorios al Gobierno Nacio-
nal por $ 257.750 millones

Mas Contrapartida de asignaciones de DEGs por
$-20.703 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ -6.440 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 6.623 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 20.805
millones, es igual (=) a $ 708.977 millones, que al
tipo de cambio mencionado mas arriba nos arroja
u$s 79.986 millones.

Evolucion de los agregados monetarios

La Base Monetaria al 17 de abril alcanzé los $
457.377 millones, con un incremento interanual de
27,4%.

La circulacion monetaria lleg6 a $ 347.752 mi-
llones, con un crecimiento interanual de 28,3%.

El dinero en poder del publico llegé a $ 315.613
millones, con un incremento interanual de 31,6%.

Los depdsitos del sector privado llegaron a $
694.506 millones, con un incremento interanual de
34,5%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 584.533
millones, con un incremento interanual de 24,2%.
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COMMODITIES

Balance del Banco Central
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Depositos en doélares llegaron a u$s 9.462 millo-
nes, con un aumento interanual del 15,1%.

Préstamos en dolares al sector privado llega-
ron a u$s 3.942, con un aumento interanual de 2%.

M1, llegé a $ 571.909 millones, con un incre-
mento interanual de 34%.

M2, llegé a $ 744.525 millones, con un incre-
mento interanual de 34,5%.

M3, lleg6 a $ 1.213.461 millones, con un incre-
mento interanual de 29,1%.

LOS NUMEROS DE LA INDUSTRIA
DEL BIODIESEL Y ETANOL
ARGENTINO EN EL ANO 2014

Julio Calzada

La produccién de biodiesel y etanol en la Re-
publica Argentina ha registrado cifras record du-
rante el afio 2014. En Biodiesel, la produccion del
ultimo afio ascendi6 a 2.584.290 toneladas, regis-
trando un aumento del 29,4% respecto de los re-
gistros del afio 2013. Recordemos que en aquel

afio (2013) la produccién habia sido de 1.997.071
toneladas segun datos del Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos (Cuadro N°1).

De esos 2,5 millones de toneladas de produc-
cion, cerca de 970.000 toneladas se destinaron el
afio pasado al mercado interno, principalmente a
las refinerias de petréleo para cumplir con el cor-
te obligatorio del 10% con el gas-oil. Es importante
destacar que en el mes de diciembre de 2013, el
Gobierno Nacional habia dispuesto aumentar el
corte obligatorio del gasoil con biodiesel del 8% al
10%, implementandose esta medida a partir del 1
de enero de 2014. La norma habia dispuesto la
obligatoriedad de que las centrales termoeléctricas
argentinas utilicen gasoil con este corte. En con-
secuencia, el 2014 fue el afio de mayor consumo
local de biodiesel desde la corta vida de esta In-
dustria en Argentina, ya que las principales fabri-
cas se han instalado partir del afio 2007.

Pero lo que resultd inesperado fue el gran cre-
cimiento de las exportaciones argentinas de
biodiesel en el 2014. Las mismas alcanzaron casi
1,6 millones de toneladas, cifra muy cercana al
record del afio 2011. Recordemos que la industria
local habia sido duramente golpeada por la aplica-
cion de medidas antidumping por parte de la Unién
Europea y la posterior decisién del Gobierno Espa-
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Cuadro N°1: Republica Argentina. Produccién, venta locales y barril de crudo
. L. rondando los 50
exportaciones de biodiesel (en toneladas) délares quedan
Produccion de Ventas al Mercado Exportaciones fuera d'e e
Periodo interno P p(_atenCIa IQS
toneladas en toneladas biocombusti-
en toneladas )
bles argentinos
2008 712.066 274 687.645 en aquellos pai-
2009 1.179.150 499 1.148.488 ses que no tie-
2010 1.814.902 508.275 1.358.482 nen una legisla-
2011 2.426.681 748.915 1.681.875 cion obligatoria
2012 2.455.138 874.292 1.557.399 de corte. Por
2013* 1.997.071 884.981 1.140.958 tal motivo su-
2014* 2.584.290 970.142 1.597.624 gleren:
Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos. Informe sobre Biocombustibles. Diciembre 2014. (*) Cifras a) Al ser Ar-
provisionales gentina un pais

fiol de excluir a las fabricas argentinas de biodiesel
del listado de plantas autorizadas a vender a dicho
pais. Estas medidas implicaron practicamente el
cierre del principal destino de exportacion del
biodiesel argentino (la Unién Europea), que en el
afio 2012 habia representado el 89% nuestras ven-
tas externas (aproximadamente 1.385.000 tonela-
das de biodiesel).

En el 2014 se alcanz6 este elevado registro de
exportaciones gracias a la colocacion de biodiesel
en los mercados de Africa (con mas de un millén
de toneladas), en Peru (172 mil toneladas), en los
Estados Unidos de América con 113.413 toneladas,
y en otros paises. Los productores argentinos de
biodiesel ingresaron principalmente en plazas que
no contemplan politicas ambientales de obligato-
riedad de mezcla con gasoil. Lograron posicionarse
en estos mercados por ofrecer biodiesel a precios
menores que el gasoil.

Pero las perspectivas para este afio no son para
nada alentadoras. Y tienen que ver con los pro-
blemas derivados de la fuerte caida en los precios
internacionales del barril de petréleo que ha
traccionado hacia la baja a los precios del gasoil y
del Biodiesel. La Camara Argentina de Biocombus-
tibles (CARBIO) expresd la semana pasada que en
los primeros 3 meses de este afio el volumen co-
mercializado representé menos de la mitad del pro-
medio de un s6lo mes en 2014. De alli que la Cama-
ra esta solicitando a las autoridades nacionales que
disponga un aumento en el consumo en el merca-
do interno. Por otra parte, muchos esperan que
el litigio con la Unién Europea recién pueda verse
solucionado para fines del afio 2016; de manera tal
gue nada puede esperarse para este afio por el
lado de la demanda europea.

CARBIO expres6 ademas que con un precio del

importador de
gasoil, sustituir estas compras en el exterior por
biodiesel de las fabricas locales,

b) Aumentar la mezcla del gasoil con diésel
ecoldgico por encima del 10%, cifra que actual-
mente contempla por ley la Secretaria de Energia
de la Nacion,

c) Efectuar a nivel doméstico un corte del 15
al 20% en vehiculos pesados de gran porte como
camiones y colectivos,

d) Destinar biodiesel local a la generacién de
energia eléctrica, tal como lo establece la Ley
26.093. Esta medida no se estaria cumpliendo en la
actualidad.

En lo referido al etanol, también hubo un fuer-
te aumento en la produccion argentina en el afio
2014. Se habria producido cerca de 533.000 tone-
ladas de etanol en base a maiz y cafia de azUcar.
Esta cifra ha sido record, ya que super6 al valor
registrado en el afio 2013 de aproximadamente 373
mil toneladas. La informacién se encuentra con-
signada en el cuadro N°2.

Claudio Molina, Director Ejecutivo de la Aso-
ciacion Argentina de Biocombustibles e Hidroge-
no, sefialé que tanto la industria azucarera como
los productores cafieros del NOA han solicitado al
gobierno que se eleve el porcentaje de corte de
etanol con las naftas, llevandolo del actual 10% al
12%, con un objetivo final del 20%. De esta manera,
descomprimiria los problemas de rentabilidad que
estd sufriendo la cadena de valor de la cafia de
azucar.

En nuestro informativo semanal N° 1691 del 16
de Enero del corriente afio habiamos consignado
informacién sobre las plantas industriales de
biodiesel y etanol en base a maiz. La industria de
los ésteres metilicos/biodiesel de la Republica Ar-
gentina cuenta en la actualidad con 38 fabricas

4 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -30/04/15
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etanol (en toneladas)

Cuadro N°2: Republica Argentina. Produccién y Venta local de

dudas respecto del area sem-
brada que podria implantar
el hombre de campo y las

empresas agropecuarias en la
Periodo Produccién Venta locales nueva campafa. A modo
en toneladas en toneladas enunciativo, los principales

inconvenientes son:
2009 18.439 2.109 xe| fuerte aumento en
2010 96.034 93.140 los costos de implantacion y
2011 134.137 131.394 proteccion de este cultivo,
2012 199.454 187.719 junto con una elevada pre-
2013* 373.890 375.766 sién tributaria compuesta
2014* 533.978 524.847 por impuestos, tasas y con-

Fuente: INDEC. Informe sobre biocombustibles. Diciembre 2014 (*) Cifras provisionales

tribuciones que debe afron-

instaladas y en condiciones de operar. Estas regis-
tran una capacidad de produccién anual total de
4.518.889 toneladas. Casi la mitad de esas plantas
(18 en total) se encuentran localizadas en la pro-
vincia de Santa Fe y al ser la mayoria de ellas de
gran tamafio, la provincia tiene una capacidad de
produccion anual de 3.588.200 toneladas de ésteres
metilicos. Santa Fe cuenta con el 79% de la capa-
cidad total de produccion nacional.

La industria del Bioetanol en base a maiz en
Argentina esta compuesta por seis empresas con
una capacidad de produccion tedrica conjunta
de aproximadamente 517.500 metros cubicos de
etanol por afio. Las cuatro principales empresas
son: ProMaiz S.A., cuyos titulares son Aceitera
General Deheza S.A. y Bunge Argentina S.A; ACA
Bio de la Asociaciéon de Cooperativas Argentina;
Diaser (provincia de San Luis) y Bio 4 (en la provin-
cia de Cordoba).

PARA SEMBRAR TRIGO EN LA
CAMPANA 2015/16, HABRIA QUE
INVERTIR 1.500 MILLONES DE
DOLARES

Julio Calzada y Sofia Corina

A punto de empezar la siembra de trigo y ceba-
da en Argentina en el marco de la nueva campafia
201572016 resulta interesante evaluar cual es la
inversion -en términos monetarios- que deberian
efectuar los productores agropecuarios argenti-
nos para poder implantar estos cultivos. El trigo
viene sufriendo recurrentes problemas en la siem-
bra y comercializacion, que hoy generan grandes

tar el hombre de campo (re-
tenciones a las exportaciones, inmobiliario rural,
tasa vial, impuesto a las ganancias, impuesto a los
bienes personales, el impuesto al valor agregado
irrecuperable, etc.),

xlas fuertes restricciones a las exportaciones
de trigo, que evitan la competencia entre la
molineria y los exportadores generando diferen-
cias entre el precio de mercado y el FAS Tedrico,

x|os problemas para encontrar compradores
para el trigo de la campafia 2014/2015,

x|os bajos precios internacionales del cereal y
un mercado mundial que no muestra atisbos de
recuperacion,

x|los problemas del productor agropecuario para
financiarse a tasas razonables,

xla complicada y demorada devolucion de los
derechos de exportacion, con su consiguiente
costo financiero por la inflacion.

En la presente nota, en los cuadros N° 1y 2 los
especialistas del Departamento GEA "Guia Estraté-
gica para el Agro" de la Bolsa de Comercio de Rosa-
rio han realizado estimaciones del costo de im-
plantacion para ambos cultivos en la zona nucleo.
Se trata de un calculo que prescinde de la deci-
sién o no de arrendar campo, en un esquema de
produccion con un nivel de tecnologia media -
alta donde se han computado las erogaciones pre-
vistas en insumos (semillas, fertilizantes, herbici-
das, etc.) y los costos por los trabajos de siembra
y pulverizacion. La dosis y el tipo de fitosanitario
utilizado pueden variar segun la situacién particu-
lar de cada lote. No se computa en el estudio los
costos impositivos que tendria que sufragar este
productor ni los gastos de estructura.

Como puede observarse en el cuadro N°1, el
costo de implantacién para el trigo rondaria en los
275 U$S por hectarea. En el cuadro N°2 se deta-
llan los de la cebada: 288 U$S la hectarea. Luego
en el cuadro N°3 evaluamos la inversion en U$S
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Costo de implantacion

Elaborado por GEA - Guia Estratégica para el Agro, DIYEE.

275,56

. . asada (2014/2015).
Cuadro N°1. Zona Nucleo de Argentina. Costo de P Alte(mativa N°2)' Se siem-
implantacién para el trigo. (En USS por hectarea) bra un 10% menos de hecta-
Datos a abril de 2015 reas que lo sembrado en la
Variables 2015/2016 gg‘l”;fa”a anterior (2014/
Insumos Dosis total Alternativa N°3: Se siem-
Glifosato It 3,00 USS /ha 11,40 bra un 15% menos de hecta-
2,4-D It 100% 0,50 USs /ha 4,45 reas que lo sembrado en la
Metsulfurén kg 0,01 USS /ha 0,34 campafa anterior (20147
MAP kg 70,00 UsS /ha 45,50 2015)

UREA kg 140,00 Uss /ha 72,80 : . .
En la primera alternati-

Semilla (Baguet 601) 140,00 USS /ha 44,80 va. el a:o %asa?joas:::mti;—

- 0, 1l

é’:m?e?ﬁﬁ g’ig 3:2 j:: ;’gg ron segun la Direccion Na-
Amistar 400’00 USS /ha 22’32 cional de Informacion y Mer-
Liplus 100’00 US$S /ha 1’20 cados del Ministerio de Agri-
’ ’ cultura, Ganaderia y Pesca

Total insumos USS /ha 209,96 de la Nacién cerca de
f,'elmbfa 5 200 322 ;:a #927 | 5.260.000 hectreas con tri-
ulverizacion ’ a ' go y 1 millén de hectareas
Total Labores USS /ha 65,60 | con cebada. De repetirse

este escenario en la nueva
campafia 2015/2016, la inver-
sién total por implantacion

p . de ambos cultivos ascende-
Cuadro N°2. Zona Nucleo de Argentina. Costo de ria 1.737 millones de délares
implantacion para la cebada (En USS por hectarea) estadounidenses. El trigo
Datos a abril de 2015 demandaria 1.449 mlllone_s
. de U$S y la cebada aproxi-
Variables UL madamente 288 millones de
Insumos Dosis total US$S.
Glifosato It 3,00 USS /ha 11,40 Numerosos especialistas
2,4-D It 100% 0,50 USS /ha 445 | y asesores técnicos ven di-
Metsulfurén kg 0,01 USS /ha 0,20 1 ficil que se vuelva a sembrar
MAP kg 70,00 USS /ha 45,50 f ¢on trigo y cebada la misma
UREA kg 100,00 USS /ha 52,00 | cantidad de hectareas que
Andreia 130,00 USS /ha 4550 | o] afio anterior. EI propésito
Bag"e' It | 0,15 uss /:a 15'55 de sembrar cultivos de fina
Tebuconazole 635,00 U3S /ha 79| quedaria relegado a campos
Amistar 700,00 Uss /ha 39,06 propios con el fin de con-
Coadyuvante 300,00 Uss /ha 360 | trolar malezas y respetar la
Total insumos USS /ha 216,96 | (otacion. En consecuencia,
Siembra USS /ha 43,27 | hemos procedido a plantear
Pulverizacién 4,00 USS /ha 21,78 | dos escenarios. El primero
Total Labores U$s /ha 71,05 | de ellos con una caida del
Costo de implantaciéon USS /ha XX 10% en el area nacional im-

plantada respecto de los va-
lores registrados en el 2014/
2015. Y la segunda (denominada Alternativa N°3),
con una caida mayor del orden del 15% respecto
del area implantada el afio pasado.

Los resultados fueron los siguientes: en el es-
cenario con una caida del 10% en la superficie
implantada, la inversion total para ambos cultivos

Elaborado por GEA - Guia Estratégica para el Agro, DIYEE.

estadounidenses que deberian efectuar la totali-
dad de los productores agropecuarios bajo dife-
rentes escenarios de superficie implantada a nivel
nacional:

Alternativa N°1: se siembra igual cantidad de
hectareas de trigo y cebada que en la campafia
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Cuadro N°3. Costo estimado de implantacién en Argentina para trigoy
cebada 2015/2016. Diversos supuestos.

Hipotesis N°1:

se siembra igual cantidad de hectareas que en la campafia 2014/2015

rada.

La forma de
financiar este
costo de im-
plantacién de-
pendera de ca-

Costo de da caso en par-

Cultivo Superficie | Costo de Implantacién Implantacion ticular. Algunos

(M ha) (en USS/ha) (M USs) optaran  por

Trigo 5,26 275,6 1.449,4 c_réditos banca-
Cebada 1,00 288,0 288,0 rios, otros por

Total Argentina (Trigo + cebada)

Hipotesis N°2:

se siembra un 10% menos de hectareas que en la campaifia 2014/2015

utilizar capital
propio, fondos
de inversores,
insumos via

1.737,4

. Superficie | Costo de Implantacién Costo de canje y/.O fi-

Cultivo Implantacién nanciamiento

(Mha) (en U$S/ha) (M U$s) de proveedo-

Trigo 4,73 275,6 1.304,5 res, acopios y
Cebada 0,90 288,0 259,2 cooperativas. El

Total Argentina (Trigo + cebada)

Hipotesis N°3:

se siembra un 15% menos de hectareas que en la campafia 2014/2015

afio  pasado
para el ultimo
dia del mes de
marzo, el stock

1.563,7

o d | Costo de de préstamos
Superficie | Costo de Implantacion
Cultivo P P Implantacién otorgados por
(M ha) (en U5S/ha) (M USS) los bancos ar-
Trigo 4,47 275,6 1.232,0 gentinos a los
Cebada 0,85 288,0 2448 | Productores
Total Argentina (Trigo + cebada) 1.476,8 primarios que
Elaborad gb la b i/ datos de GEA - Guia Estratégi 1 A t ; icl b 'Id.201:5 cultivan cerea-
aborado sopbre la base de datos de - Guia Estrategica para el Agro, costos en area nucleo a abril de Ies, Oleaginosas

ascenderia 1.563 millones de doélares estadouni-
denses. El trigo requeriria 1.304 millones de U$S y
la cebada aproximadamente 259 millones de US$S.
En la alternativa con una caida del 15% en el area
nacional implantada, la inversién total para los dos
cultivos seria de 1.476 millones de U$S, donde el
trigo demandaria 1.232 millones de U$S y la cebada
244 millones de U$S.

Nuestras estimaciones podrian estar
subvaluadas, ya que en el sudeste bonaerense los
costos de implantacion de trigo son mas altos que
en la zona nucleo que releva GEA-BCR (Norte de
Provincia de Buenos Aires, Sur y Centro de Sante
Fe y Centro Oeste de Cordoba). Ello se debe a la
necesidad de aplicar mayores dosis de fertilizan-
tes y herbicidas para el control de malezas. Re-
cordemos que en el Sur de la Provincia de Buenos
Aires se concentra el 46% de la cosecha nacional
de trigo. En consecuencia, la inversién monetaria
gue hemos calculado cuenta con adecuados mar-
genes de seguridad y no se encuentra sobrevalo-

y forrajeras os-
cilaba en los 2.400 millones de U$S. Tres meses
después, a fin de Junio de 2014, dicho stock se
habia reducido a 2.154 millones de U$S. Resulta
dificil saber que proporcion de estos préstamos
estaban orientados a financiar el cultivo de trigo y
cebada, por falta de desagregacion en la informa-
cion estadistica. De todos modos, lo interesante
es que este stock de préstamos bancarios para
cultivo durante todo el afio oscila entre 2.100 y
2.500 millones de ddlares. Si el afio pasado, las ex-
portaciones de granos, aceites y subproductos os-
cilaron en los 28.000 millones de U$S y Argentina
exporta cerca del 70% de su produccion de gra-
nos, el financiamiento bancario ocupa un lugar im-
portante pero de ninguna manera excluyente en
Argentina. Emerge entonces como significativo
cuantitativamente el financiamiento por otras fuen-
tes: capital propio, aportes de inversores, canje,
financiamiento de proveedores y de acopios y coo-
perativas; entre otros.
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EL TRIGO CIERRA UN MES PARA
EL OLVIDO

Patricia Bergero y Nicolas Ferrer

El trigo se dirige a cerrar un mes para el olvido
en la CBOT tras caer mas de u$s 15 por tonelada
con respecto al valor con que habia ajustado a fin
de marzo, y lo méas notable es que lo hace en un
periodo que también resultd ser bajista para el
dolar, producto de la endeble evolucion de la co-
yuntura norteamericana. Las excelentes condicio-
nes meteoroldgicas en la region de las planicies
no s6lo auguran una abundante cosecha del ce-
real de invierno, sino que han permitido llevar ade-
lante con diligencia las tareas de implantacion de
trigo de primavera. Los estados al sur de Nebraska
recibieron parte de las fuertes precipitaciones que
cayeron a lo largo de la costa este de los Estados
Unidos, recargando de humedad a los suelos.

De acuerdo al informe semanal de avances de
cultivos del USDA, un 28% del trigo de invierno se
encontraria espigando, casi el doble del que esta-
ba en aquella condicién a la misma altura del afio
pasado. Sin embargo, empeoré ligeramente sus
estimaciones sobre la calidad del mismo, la cual de

todas maneras se encuentra por encima de aque-
lla de la campafa anterior. Por su parte, més de la
mitad del cultivo de primavera planeado se encon-
traria sembrado, con algunos estados presentan-
do méas de un 80% de las tareas completadas, un
progreso muy por encima del promedio para los
ultimos cinco afios, el cual se ubica en un 29%.

A diferencia de lo sucedido con la soja, la cual
evidenci6 un fortalecimiento de la demanda ex-
terna a partir de un délar més barato, el trigo re-
porté cancelaciones de compromisos por casi
450.000 toneladas de la campafia 14/15, la mayor
caida informada desde que el USDA registra dicha
variable. La preferencia por originar el trigo en
otros horizontes podria agravarse de efectivizarse
las declaraciones del Vice Primer Ministro ruso,
Arkady Dvorkovich, acerca de la posibilidad de que
sean reducidos los derechos de exportacion que
rigen desde febrero para el trigo. El funcionario
manifestd que estas retenciones serian sensible-
mente disminuidas antes de la fecha inicialmente
prevista del proximo 1° de Julio, lo cual abarataria
sustancialmente el cereal con origen en aquella
nacién, cuya produccién para esta temporada se
estima en unas 59 millones de toneladas. Esta me-
dida puede enmarcarse de un plan econémico para
potenciar el sector agroexportador, por el cual se

Trigo: pobre desempeno exportador de EE.UU.
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO
PARA PRADERA PERMANENTE

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE AL 30/04/15
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DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 23 y el miércoles 29 de
abril, se caracterizé por presentar precipitaciones muy dispares
a lo largo de todo el periodo. Dentro de la region GEA en algunos
sectores, las mismas fueron inferiores a los 5mm, incluso nulas,
mientras que en otros se superaron los 60 mm. La localidad que
midio6 el mayor caudal de precipitaciones, fue Villegas, en la pro-
vincia de Buenos Aires con 68 mm. Cabe destacar que las principa-
les precipitaciones se observaron en el final del periodo de anali-
sis, mientras que en la primera parte de la semana, las condicio-
nes se mantuvieron estables en toda la region. Respecto a los
valores maximos de temperatura, los mismos se mantuvieron
por encima de los parametros normales para la época del afio, con
valores que promediaron entre 29 y 31°C, siendo muy similares a
los registrados la semana pasada. El dato méas destacado se obser-
v6 en Idiazabal, provincia de Cérdoba, con el registro de 32,7°C.
La temperatura minima, se presenté con un amplio rango de
valores, que abarca desde los 8 a 10°C en la provincia de Buenos
Aires hasta los 11 a 13°C en Santa Fe y Cérdoba. En general, los
valores estan dentro de los pardmetros normales para la época
del afio, y fueron similares a los registrados la semana previa. El
minimo de la semana fue el medido en la localidad de Chacabuco,
sobre la provincia de Buenos Aires, con una marca de 6,8°C. Con
las condiciones presentadas y haciendo el balance entre las dispa-
res lluvias registradas, y las marcas térmicas que se observaron
durante la semana de anlisis, se puede ver que la situacion se
mantiene muy buena en gran parte de la zona GEA, ya que la
region cuenta con reservas hidricas entre 6ptimas y abundantes.
Lo més destacado es el notable cambio que se produjo en la zona
norte de la provincia de Buenos Aires, que venia atravesando una
situacion de escasez hidrica importante, pero con las lluvias de los
altimos 15/20 dias, la humedad del suelo se ha incrementado de
manera notable. En general se puede decir que las condiciones son
6ptimas pensando a futuro, para la implantacion de los cultivos de
la fina. Durante los proximos 15 dias, no se necesitan precipita-
ciones significativas en la region GEA para que los suelos presen-
ten condiciones de buena humedad.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 30 de abril y el miércoles

06 de mayo comienza con condiciones de tiempo inestable en toda
la region central del pais, incluyendo la region GEA. Si bien las
precipitaciones esperadas durante el jueves en la zona central del
pais seran débiles y aisladas, las condiciones de inestabilidad
seran muy importantes, con abundante cobertura nubosa y tem-
peraturas dentro de los parametros normales para el final de
abril, aunque con poca amplitud a lo largo del dia. A partir del
viernes, comenzara el avance de un sistema frontal frio desde el
norte de la Patagonia hacia la zona central del pais, por tal
motivo, se espera que nuevamente comiencen a desarrollarse
lluvias y tormentas de variada intensidad, que se iniciaran sobre
el sur del &rea pampeana, pero a medida que transcurra la
jornada irén llegando a la regiéon GEA. Se prevé que las precipita-
ciones se den en forma de chaparrones y tormentas de variada
intensidad, algunas de las cuales podrian ser fuertes, no sélo por
la cantidad de agua que puedan acumular, sino también por la
presencia de rafagas intensas y la posibilidad de registrarse
granizo en forma aislada. Los fenémenos més importantes se
produciran entre la madrugada y la mafiana del sdbado. Luego, las
lluvias iran perdiendo fuerza, pero se mantendran hasta la noche.
A partir del domingo, la situacién cambiard radicalmente, el
viento rotara al sector sur, con fuerte intensidad y la temperatu-
ra bajara notablemente, con registros que se acercaran a los 3 o
4°C. La nubosidad se presentara en disminucion y por el resto de
la semana de analisis no se prevé que vuelvan a registrarse
precipitaciones. El lunes serd otra jornada con marcas térmicas
muy bajas y viento en disminucion, pero manteniéndose del sec-
tor sur. A partir del martes, las marcas térmicas comenzaran a
aumentar paulatinamente y el viento ir4 rotando, primero al
este y finalmente se posicionara nuevamente del sector norte. En
cuanto a la humedad, en el comienzo del periodo de pronéstico
sera muy importante, pero luego del pasaje del sistema frontal
frio, se prevé una fuerte disminucion del contenido de humedad,
ya que ingresara una masa de aire frio y muy seco que generara
condiciones de tiempo estable a toda la region GEA.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE AL 23/04/15

RESERVA

exceonn I
sssoANTE I
omTia I

http://www.bcr.com.ar/gea
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pretende llevar el volumen total de granos culti-
vados por afio a 120 millones de toneladas en los
préximos cinco afios, lo cual representaria un au-
mento de alrededor del 20% con respecto al total
actual.

Mientras tanto, en Argentina las expectativas
de produccion para la campafia préxima no son
de las mejores. Entre las condiciones comerciales
de la presente campafia (abultada oferta sobran-
te, problemas para la obtencion de trigo de cali-
dad, dificultad para la colocacion del grano) y el
margen que deja el cultivo en el nivel de precios
de la new crop y los costos de produccion y co-
mercializacioén, las expectativas son de una fuerte
caida en el area.

En esta semana, los productores y técnicos
gue colaboran con el servicio GEA - Guia Estraté-
gica para el Agro consensuaban en que para el
area nucleo el rinde de indiferencia estaba entre
35y 40 gg/ha, sembrando en campo propio y con
un nivel tecnoldgico medio. Los factores negati-
vos a la hora de sembrar el cereal, mencionados
en el péarrafo anterior, se veian contrarrestados
por los factores que se centraban en los pura-
mente agroecoldgico (rotacion de cultivos, con-
trol de malezas, etc.). Asi y todo, el promedio de
caida del area de intencion de siembra se ubicaba
en 25% para la zona nucleo.

El contrapunto entre la sobreoferta de la pre-
sente campafia y las expectativas para la proxima
se vienen reflejando en el diferencial entre los
precios de la vieja y la nueva cosecha, donde la
posicién de futuros Ene2016 mantuvo una brecha
positiva de 17 délares promedio, frente a la media
de 21 de la semana precedente.

El panorama para el mercado de la presente
campafia no varia; uno o dos participantes segin
el dia en derredor de $850 a 900 para entrega
inmediata o U$S 135 por calidad especial (PH mini-
mo de 78 y proteina del 10,5%) a descargar entre
junio y julio. En el mercado fisico de Rosario, se
escuchan ofertas por trigo de la cosecha nueva,
cerca de los

alglin negocio aparecido en Siogranos a U$S 130
por un volumen minimo.

De todas formas, entre escasa y nula es la de-
manda de trigo en el frente externo, tanto para la
nueva como para la vieja cosecha. En el mercado
FOB no se ven posiciones para el despacho de
trigo 2015/2016, mientras que para embarque ac-
tual sélo habia puntas vendedoras sobre las termi-
nales del Up River y Bahia Blanca tenia puntas en
U$S 245/230 para el cereal con proteina del 12%.

En estos dias, Paraguay estuvo colocando trigo
en el sur de Brasil a valores competitivos con res-
pecto al mismo trigo brasilefio. Segin analistas de
la consultora Trigo&Farinhas, Paraguay dispone de
aproximadamente 600.000 t de trigo de buena ca-
lidad para abastecer a Brasil en el corto y mediano
plazo. Con un FOB de U$S 205/t, el trigo paragua-
yo queda con un CIF en molinos de Curitiba (esta-
do de Parana) de U$S 263 /t. En la semana, hubo
negocios, por trigo puesto en Curitiba, entre U3$S
250 a 255 la tonelada.

AGIL COMIENZO DE CAMPANA
PARA EL MAiz

Guillermo Rossi

Los precios del cereal encontraron nuevos mi-
nimos en los mercados externos durante los Ulti-
mos dias, presionados por la incapacidad de la
demanda para absorber la amplia disponibilidad de
stocks que acumularon los paises exportadores en
los ultimos meses. Sélo en el tramo final de la se-
mana se percibi6 cierta recuperacion, alentada
por la accion compradora de los fondos tras el
dato de crecimiento en Estados Unidos inferior al
esperado, haciendo pensar que la tasa de interés
que controla el banco de la Reserva Federal po-
dria permanecer cercana a cerco por un largo
tiempo mas.

U$S 125 condi- . |

cion camara o Indicador de las ventas al exterior de MAIZ de EE.UU.

u$s 138 por REYELENEEICRENNGIREIR-IRI Rl L] 34 En millones Tm
calidad espe- |23/04/15 2014/2015 2013/2014 Prom. 5 afos
cial (PH 78 - [Exportaciones proyectadas 45,72 47,38 39,39
prot 10,5%). [Exportaciones acumuladas 26,84 27,85 25,03
Hasta ahora | Ratio exportado / exp. proyectadas 59% 59% 64%
no hay anota- |ventas pendientes de exportar 13,48 16,16 10,65
das compras |Total comprometido (ventas + exp.) 40,32 44,01 35,67
de la nueva | Ratio comprometido / exp. proyectadas 88% 93% 91%

cosecha, salvo [Fuente: USDA.
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Millones de toneladas
N
1

Inicio de campaiia de maiz con embarques que duplican a

los del ailo pasado

De todos modos, la tendencia bajista reciente
no ha eliminado la estructura escalonada que mues-
tran las cotizaciones de futuros, observandose
premios de hasta 10% en los contratos con venci-
miento durante el afio proximo. Evidentemente, la
expectativa es que la oferta global hara un ajuste
a la baja para acomodarse al nuevo contexto. De
hecho, el Consejo Internacional de Cereales pu-
blic6 la semana pasada una proyeccion de caida
de 43 millones de toneladas en la cosecha maicera
mundial del ciclo 2015/16.

Las buenas condiciones climéticas en el medio
oeste de Estados Unidos permitieron un rapido pro-
greso de las siembras durante los dltimos dias, es-
pecialmente en el extremo norte del area agrico-
la. Entre los mas significativos, el estado de
Minnesota encabeza el avance de los trabajos con
el 38% de la superficie proyectada hasta el domin-
go pasado, frente a un 20% de promedio entre los
afios 2010 y 2014. La implantacion en esa region se
ha visto favorecida por lluvias oportunas pero de
poca intensidad, especialmente hacia el oeste,
mientras que en los distritos de lowa e Illinois se
perciben ciertos retrasos en localidades que re-
gistran precipitaciones acumuladas de hasta 120mm
en los ultimos 30 dias.

En general, las lluvias de abril tienen una con-

notacion bajista para los operadores del mercado,
pues fortalecen las reservas de humedad y los
modelos de prediccion de precio incorporan la
posibilidad de obtener mejores rendimientos por
hectéarea. No obstante, si esa situacién se prolon-
ga hasta mayo pone en juego la ventana de siem-
bra y la persistencia de lluvias se convierte en un
factor alcista, que podria provocar abandono de
superficie de intencion para destinarla a soja o -a
partir de junio- recurrir a los programas guberna-
mentales de "siembra impedida" que administra la
Farm Service Agency (FSA). Cabe sefialar que a me-
diados de semana los prondsticos a 10-14 dias
insinuaban una probabilidad en el rango de 40-50%
de lluvias superiores a lo normal a lo largo de todo
el cinturén maicero, con mayor fuerza en el sury
sudeste.

Por el lado de la demanda, un factor que ha
golpeado al mercado es la aparicion de brotes de
gripe aviar en varios establecimientos de produc-
cion avicola del estado de lowa. La posibilidad de
gue tengan que sacrificarse hasta 9,5 millones de
aves si las pruebas resultan positivas impacta deci-
didamente en las proyecciones de consumo inter-
no de maiz en esa regién, donde las bases del mer-
cado de fisico se han debilitado notablemente.
Quienes se han favorecido de esta situacion son
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las plantas de etanol, cuyos margenes han mejora-
do ligeramente en las ultimas semanas, en parte
gracias a la recuperacion del 10% que muestra el
petroleo WTI en el mes de abril. Sin embargo, mer-
ced a menores posibilidades de colocacion, la pro-
duccion promedio diaria de la industria disminuyo
en la ultima semana hasta 921.000 barriles.

En cuanto a Sudamérica, las perspectivas de
oferta siguen siendo mayormente favorables para
la campafia que ya comenzo, cuya produccién se
suma a un importante stock remanente del afio
pasado. El USDA estimd el inventario inicial de maiz
en Brasil en 19 millones de toneladas, mientras que
las cifras oficiales en nuestro pais plantean un so-
brante del afio pasado de 3,8 millones, buena par-
te del cual lleg6 a los puertos en el mes de marzo.
Los cultivos de siembra temprana alcanzaron ren-
dimientos récord en la zona central de nuestro
pais, mientras que los maices tardios mantienen
un buen potencial productivo, sin restricciones
hidricas ni agobiados por temperaturas extremas.

La activa competencia que ejerce Sudamérica
en el mercado internacional se refleja en precios
FOB sobre los principales puertos de embarque
inferiores a los valores ofrecidos en promedio en
el Golfo de México. En zona Up River las puntas
son hasta u$s 10 por tonelada menores a las del
maiz norteamericano, incluso a pesar de la des-
ventaja que supone para los exportadores locales
el tener que afrontar derechos de exportacion
del 20%. Nuestro pais sigue siendo competitivo para
la venta al exterior, aunque s6lo sobre aquella pro-
duccion que proviene de zonas muy cercanas a
los puertos o de planteos a campo propio. En re-
giones mas alejadas el consumo interno es el seg-
mento con mayor capacidad de pago para absor-
ber la oferta, tal como sucede en provincias con
fuerte tradicion de produccién animal como Cor-
doba o Entre Rios.

Nuestro mercado interno se ha estabilizado por
debajo de los $ 1.000 por tonelada, con cifras alta-
mente variables en funcién de los plazos de entre-
ga acordados entre las partes. La participacion de
la exportacion es diversa, con fuerte concentra-
cion de la demanda en los puertos de San Lorenzo
y Puerto Gral. San Martin en la zona norte de Ro-
sario. A nivel nacional estos participantes acumu-
lan compras por 8,7 millones de toneladas, de las
cuales ya han despachado al exterior alrededor
del 40%.

La insercidon comercial de Argentina ha sido
notablemente fuerte en el comienzo de campania,
con volumenes de embarque que practicamente
duplican a los del mismo periodo del afio pasado.

Los exportadores lograron guardar volumen y ROE
Verde concedidos para cumplir compromisos en la
época tradicional de salida del maiz argentino. En
el mes de marzo las exportaciones del cereal tota-
lizaron 1,3 millones de toneladas, estimandose unas
2,2 millones en el mes de abril.

CON UN DiA MENOS, MAYOR
VOLUMEN DE NEGOCIOS EN SOJA

Patricia Bergero y Nicolas Ferrer

En el mercado de Chicago los futuros de soja
mas cercanos volvieron a cotizarse por encima de
los u$s 360, nivel que no alcanzaban desde hace
mas de tres semanas. Uno de los principales fun-
damentos para el aumento de las cotizaciones de
los commodities agricolas fue la fuerte deprecia-
cion del dolar, lo cual resulta en un aumento del
precio de las mercancias denominadas en aquella
moneda. La divisa marca su tercera semana conse-
cutiva de pérdidas, habiendo perdido poco mas
de un 5% de su valor con respecto al euro en di-
cho periodo. Dicha caida encuentra sustento en
una serie de datos desalentadores acerca de la
evolucién de la coyuntura macroeconémica en el
pais del norte. Las sefiales negativas que surgian a
partir de decepcionantes reportes sobre confian-
za del consumidor y gasto empresarial se materia-
lizaron el dia miércoles en un valor de crecimiento
del producto bruto interno norteamericano para
el primer trimestre del corriente afio de tan solo
un 0,2%, considerablemente por detras de los pro-
nésticos de los analistas, que esperaban una tasa
de alrededor del 1%. Sin embargo la Reserva Fede-
ral no tardé en salir a minimizar los hechos, argu-
mentando que la abulia de la economia se debia a
factores transitorios, dejando abierta la posibili-
dad de un aumento de tasas de interés en junio.

Esta mayor competitividad cambiaria se refleja
claramente en la evolucién de las exportaciones
de la oleaginosa con origen en Estados Unidos.
Segun datos del USDA, en la semana pasada se ha-
brian comprometido al exterior unas 433.400 to-
neladas de soja de la campafia 14/15, mas de cua-
tro veces por encima del monto para la semana
anterior. Por su parte, los primeros datos presen-
tados por el organismo acerca de la siembra de
soja en Estados Unidos para la campafia 15/16 mues-
tran un retraso generalizado en las tareas. Al do-
mingo pasado sélo un 2% del area planeada habia
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sido efectivamente sembrada, ligeramente por
debajo de las expectativas de los operadores, quie-
nes ubicaban el dato en un 3% y representando
tan s6lo la mitad del promedio para los ultimos
cinco afios. No s6lo la demanda externa ejerce
presion al alza, segin la Asociacion de Informacion
Energética (EIA), la produccién de biodiesel para
el mes de febrero seria de unos 291 millones de
litros, casi 4 millones por encima del dato del mis-
mo mes pasa el afio pasado, asegurando un desti-
no adicional para el grano en el mercado norte-
americano.

El desarrollo de la logistica en el hemisferio sur
fue seguido de cerca por los fondos de inversion.
En la medida en que nos encontramos en el perio-
do més algido por el avance de la cosecha, los
mercados prestan creciente atencién a cualquier
obstaculo que entorpezca la salida de la oleaginosa
a los mercados externos.

En ese frente, la semana empezd sin mayores
preocupaciones debido a una huelga del sector
camionero bastante flexible, que se iniciara hace
una semana en Mato Grosso. Ello hizo que no se
generaron mayores dificultades para el traslado
de la cosecha en una época de intenso flujo de
mercaderia. Pero, a mediados de semana el foco
se traslad6 a los puertos de nuestra zona donde
reind la confusion a partir de diversos incidentes.

Al incidente que se generd con transportistas
en la planta de Dreyfus ubicada en General Lagos,
al sur de nuestra ciudad, hay que agregar la huel-
ga de los trabajadores fluviales que trasladan a los
practicos -encargados de navegar los buques en-
trantes en el sistema, y amarrarlos a las corres-
pondientes darsenas-, lo cual impediria que los mis-
mos carguen la mercaderia. Sin embargo, los con-
flictos no se circunscribieron a los puertos del
sur, sino que se extendieron hacia el norte a par-
tir de un reclamo salarial de la CGT San Lorenzo, la
cual interfirié el transito en el cruce de las rutas
10y 11 a partir de la madrugada del jueves, por lo
gue la actividad portuaria se encontré6 comprome-
tida en todo el Up-River.

Con el avance de la recoleccion, en general,
el arribo de camiones, a excepcion del jueves,
estuvo muy activo. A partir de la informacién de
los entregadores, se estima a razon de unos 10 a
11 mil camiones de todo tipo de graos entregados
diariamente durante esta semana. Hay gran nece-
sidad de mercaderia, particularmente soja.

De acuerdo con nuestro Ministerio de Agricul-
tura, las labores de cosecha alcanzaban al 60% del
area cosechable nacional; es decir, 11,9 millones
ha. En la region nucleo, segun la informacién de

GEA - Guia Estratégica para el Agro, estaba cose-
chado el 90% de la soja de primera, arrojando 43
gg/ha de rinde medio, y superando “holgadamen-
te los 37 quintales de la campafia 2012/13, que
ostentaba la marca mas alta histérica”. En el caso
de la soja de segunda “progresé esta semana con
un ritmo de trilla notable y alcanz6 el 65% de la
colecta. Con nuevos resultados cosechados de las
siembras mas tardias se ajusto el rinde en dos quin-
tales por debajo de la semana anterior, en 36 qq/
ha.”

La intensa recoleccion y la descarga van a tono
con una programacion de carga de buques impor-
tante. Segln datos preliminares, para el proximo
mes se necesita contar con algo mas de 4 millones
de toneladas de soja en todas las terminales por-
tuarias argentinas, de las cuales 2,5 millones se-
rian requeridas para los puerto-plantas del Up River.
Esta cifra no es la mayor que se ha observado en el
sistema, histéricamente hablando, pero igualmen-
te exige un pesado ritmo de descarga y carga.

Se fue intensificando el cierre de los negocios
a lo largo de este mes de abril, con las dos prime-
ras semanas haciéndose entre 700 y 750 mil t de
sojay en las dos Ultimas rondando las 850 mil t de
soja para todo lo que fuera con entrega disponi-
ble. Si uno mira las estadisticas los negocios pac-
tados diariamente y que se ingresan en Siogranos,
el 77% de los negocios realizados en soja se cerra-
ron para entregas dentro de los siguientes dias de
concertado el negocio.

Sobre el final de la semana, hubo negocios dis-
ponible con valores que iban de $1900 a $1950; el
grueso entre 1900 y 1920. Los 1950 aparecieron
temprano por mercaderia sin descarga, siendo el
ofrecimiento de un exportador; el resto se ubicé
abajo de ese precio. Con la caida de Chicago, tam-
bién bajo la oferta que, en forma abierta, se que-
dé en $1850.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

) 24/04/15 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior

Rosario
Maiz duro 1.030,00 995,00 985,00 965,00 993,75 1.409,00 -29,5%
Girasol 1.830,00 1.840,00 1.840,00 1.840,00 1.837,50 2.400,00 -23,4%
Soja 1.890,00 1.897,00 1.915,00 1.927,00 1.907,25 2.492,33 -23,5%
Sorgo 1.100,00 1.050,00 1.050,00 1.050,00 1.062,50 1.043,33 1,8%
Bahia Blanca
Maiz duro 1.406,00
Girasol 2.063,33
Soja 1.945,00 1.950,00 1.980,00 1.980,00 1.963,75 2.463,33 -20,3%
Cordoba
Trigo Duro 975,00 990,00 941,00 968,67 2.031,33 -52,3%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 1.600,00 1.600,00 1.600,00 2.010,00 -20,4%
Soja 1.916,00 1.900,00 1.950,00 1.948,40 1.928,60 2.423,33 -20,4%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada

_ Promedio Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 24/04/15 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 950,00 950,00 950,00 950,00 950,00 1.870,00 -49,2%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 a4joaps  Varacion
semanal

Harinas de trigo (s)

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

"000" 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

Aceites ()

Girasol crudo 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

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

Soja crudo 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

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

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 Var% 24/04/15
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten 28 - PH 76 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 fer. 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 0,0% 1150,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.000,00 1.000,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art.12. 900,00 900,00 900,00 900,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 20 - PH 76 900,00 900,00 0,0% 900,00
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 22 - PH 76 950,00 950,00 0,0% 950,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.000,00 1.000,00 0,0%  1000,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 900,00 900,00 950,00
Exp/SM May’15 Cdo. M/IE 900,00 900,00
Exp/PA Jul'ls Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 135,00 135,00 135,00
Exp/Tmb Dic’15 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 us$s 135,00
Exp/SM Dic’15 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 120,00 120,00
Exp/SM Ene’16 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 138,00 138,00 138,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. Grado 2 950,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 970,00 950,00
Exp/SL S/Desc. Cdo. Grado 2 950,00 950,00 -6,9%  1020,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. Grado 2 950,00 950,00
Exp/SM May'15 Cdo. Grado 2 990,00 990,00 950,00 950,00
Exp/SM-AS 15/05a15/06  Cdo. Grado 2 u$s 114,00 113,00 114,00
Exp/SM-AS Jun/Jul'ls Cdo. Grado 2 u$s 114,00
Exp/SM-AS Jun'l5 Cdo. Grado 2 us$s 113,00 113,00
Exp/SM-AS Jul'ls Cdo. Grado 2 u$s 112,00 112,00
Exp/PA Dic'15 Cdo. Grado 2 u$s 11500 115,00 115,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 1100,00 1100,00 1100,00 1100,00 0,0%  1100,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 115,00 115,00 115,00 115,00 0,0% 115,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 120,00 120,00 120,00 120,00 0,0% 120,00
Exp/AS Dic’15 Cdo. Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Sorgo
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 1050,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. Grado 2 1.000,00 1.000,00 9,1% 1100,00
Exp/SM-AS May/Jun'15 Cdo. Grado 2 1.050,00 1.000,00
Exp/SM-AS Jun’15 Cdo. Grado 2 u$s 112,00 112,00 -10,4% 125,00
Exp/SM-AS Jun’15 Cdo. M/IE us$s 120,00
Soja
Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE 1.850,00
Exp/AS Desde 04/05  Cdo. MIE 1.850,00
Fca/SM Desde 04/05  Cdo. M/E 1.880,00
Fca/Tmb May'15 Cdo. M/IE 1.900,00 1.920,00 1.920,00 1.900,00 1900,00
Fca/SM May'15 Cdo. M/IE 1.900,00 1.920,00 1.920,00 1.900,00 0,0% 1900,00
Fca/SL May'15 Cdo. M/IE 1.900,00 1.920,00 1.920,00 1.900,00 0,0% 1900,00
Fca/GL May'15 Cdo. M/IE 1.900,00 1.920,00 1900,00
Exp/SM-AS May'15 Cdo. M/IE 1.900,00 1.930,00 1.920,00 1.920,00 1900,00
Exp/SM-AS Jun’15 Cdo. M/IE 1.930,00
Girasol
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 1840,00 1840,00 1840,00 1850,00 11% 1830,00
FcalSJ C/Desc. Cdo. M/IE 1840,00 1850,00
Fca/Junin Jun’1s Cdo. M/E u$s 205,00 205,00 205,00 205,00 0,0% 205,00

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicidn Preciode  Tipo de Volumen . IApor 27104115 28104115 20/04/15 30104115 01/05/15
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112015 224 put 10 4,50 feriado

S0Y062015 331 put 50 1.200 1,40

CALL

ISR112015 252 call 63 172 5,00 570  feriado

ISR112015 256 cal 34 420

ISR112015 260 call 10 17 350
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 27104115 2810415 20/04/15 30104115 01/05/15
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

SOY062015 396 cal 80 40 110 feriado

SOY102015 382 call 100 100 9,00

SOY102015 389 call 40 40 7.10

SOY102015 397 call 200 248 510

SOY102015 404 call 20 300 420

SOY102015 412 call 140 320 3,70

CRN082015 161 call 1.500 1.500 4550 4,60

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién | Volumen Int, Abieno[ 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uUss

DLR042015 228.871 510.660 8,911 8,908 8,909 8,905 feriado -0,12%
DLR052015 349.370 526.603 9,051 9,045 9,045 9,048 -0,06%
DLR062015 160.564 303.155 9,205 9,190 9,190 9,190 -0,22%
DLR072015 80.775 220.826 9,353 9,330 9,331 9,332 -0,25%
DLR082015 51.322 148.476 9,503 9,470 9,470 9,471 -0,48%
DLR092015 198.990 109.903 9,650 9,615 9,610 9,605 -0,67%
DLR102015 129.580 73.505 9,804 9,770 9,765 9,756 -0,90%
DLR112015 91.177 93.257 9,992 9,970 9,966 9,955 -0,65%
DLR122015 54.110 97.139 10,286 10,260 10,265 10,257 -0,61%
DLR012016 52.625 209.992 10,612 10,585 10,585 10,585 -0,48%
DLR022016 26.500 153.900 10,892 10,875 10,895 10,905 -0,10%
DLR032016 137.235 576.103 11,240 11,230 11,235 11,225 -0,24%
DLR042016 30.000 14.000 11,493 11,493 11,498 11,485 -017%
DLR052016 22.533 1.350 11,730 11,730 11,735 11,735 -0,55%
OR0052015 520 205 1200,800 1213,900 1203,700 1184,600 0,47%
OR0092015 1201,500 1214,100 1204,000 1185,500 0,47%
OR0112015 515 210 1202,300 1214,300 1204,700 1186,500 0,42%
WTI052015 848 4773 56,920 57,250 59,050 60,420 5,63%
WTI112015 395 1.482 63,200 63,100 64,490 64,750 1,81%
TVPP052015 215 7,391 7,391 7,319 7,340 -1,38%
R0O15042015 5.261 4.215 1172,000 1167,000 1165,000 1168,500 -0,39%
RO15062015 518 940 1221,137 1213,000 1208,500 1213,000 -0,75%
RO15082015 1 133 1274,481 1258,795 1254,295 1258,795 -1,31%
AA17042015 638 875 1149,940 1136,817 1132,148 1134,000 -1,69%
AA17062015 35 1.378 1198,818 1183,805 1171,630 1178,737 -2,01%
AA17082015 100 1.740 1252,663 1234,100 1217,262 1220,320 -3,01%
AY24042015 1.181 1.126 1236,529 1241,000 1235,100 1233,000 -0,80%
AY24062015 2 191 1238,529 1240,000 1234,100 1232,000 -1,04%
A016042015 50 75 968,082 965,015 962,460 957,500 -1,84%
AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR052015 933 1.011 220,70 221,20 222,30 220,50 feriado -0,85%
ISR072015 12 108 227,50 228,30 230,50 228,00 -0,70%
ISR112015 206 407 236,70 238,00 239,50 238,70 0,29%
TRI000000 40 129,00 128,00 127,00 127,00 -1,55%
MAI000000 137 120,00 119,00 119,00 119,50 -1,24%
MAI062015 27 114,50 115,00 113,00 113,50 -2,16%
MAI072015 85 114,00 114,50 114,00 114,50 -0,87%
MAI092015 20 119,50 118,00 117,50 117,00 -2,50%
SOF000000 518 217,00 217,50 217,50 215,00 -0,69%
SOF007D 161 210,00 211,00 209,00 209,00 -1,88%
SOF052015 699 2.693 217,00 217,50 217,50 215,00 -2,05%
SOF072015 685 867 227,00 228,30 230,20 227,80 -0,91%
SOF092015 50 232,50 233,50 235,30 234,00 -0,04%
SOF112015 190 502 236,80 237,50 239,60 238,10 0,13%
S0J000000 220,50 220,30 220,30 218,40 -0,73%
S0J052015 33 62 220,50 220,30 220,30 218,40 -1,40%
S0J072015 227,00 228,30 230,20 228,00 -0,83%
S0Y062015 395 4973 357,50 359,10 363,00 359,20 0,48%
S0Y072015 138 84 355,90 357,00 360,90 356,80 0,45%
S0Y102015 95 3.330 349,80 350,20 353,40 350,40 0,09%
CRN062015 170 5.000 144,40 143,50 144,80 144,20 -1,10%
CRN082015 290 146,80 146,80 147,90 147,10 -1,08%
TOTAL 1.627.272 3.076.792
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.
max min_ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min_ dltima_ sem.

Posicién

FINANCIEROS En$/US$S

DLR042015 8915 8908 8911 8910 8907 8908/ 8909 8905 8909| 8905 8904 8,905 feriado -0,11%
DLR052015 9,052 9,050 9,050, 9,053 9,040 9,045 9,045 9,044 9,045| 9,050 9,045 9,048 -0,06%
DLR062015 9212 9201 9205 9201 9,185 9,190| 9,190 9,185 9,185 9,197 9,189 9,190 -0,22%
DLR072015 9,357 9350 9,353] 9,335 9330 9330 9333 9329 9331 9333 9330 9331 -0,28%
DLR082015 9,510 9500 9,500, 9,500 9,468 9,470| 9,470 9470 9,470| 9471 9465 9471 -0,48%
DLR092015 9,655 9,625 9,650/ 9,630 9,610 9,615 9,610 9595 9,610) 9,620 9595 9,605 -0,67%
DLR102015 9,810 9,800 9,804 9,770 9,770 9,770) 9,765 9,710 9,765 9,770 9,745 9,756 -0,90%
DLR112015 10,020 9,990 9,992| 9,970 9970 9,970, 9,966 9,960 9,966/ 9955 9,950 9,955 -0,65%
DLR122015 10,300 10,285 10,285 10,300 10,256 10,260/ 10,265 10,255 10,265| 10,265 10,256 10,256 -0,62%
DLR012016 10,630 10,612 10,612| 10,600 10575 10,585/ 10,585 10,575 10,580/ 10,590 10,580 10,581 -0,52%

DLR022016 10,900 10,891 10,892| 10,880 10,853 10,875/ 10,895 10,895 10,895 10,905 10,900 10,905
DLR032016 11,255 11,238 11,240| 11,250 11225 11,230 11,241 11,230 11,232| 11,240 11,225 11,225

DLR042016 11,485 11,460 11,485

DLR052016 11,750 11,720 11,730 11,740 11,710 11,740 -0,51%
OR0052015 | 1202,2 11975 1202,0 11880 11815 1184,6 0,47%
ORO112015 | 1202,8 11910 12028 12143 12119 12143 1209,7 1204,0 1206,5 11885 11800 11865 0,43%

WTI052015 56,920 56,920 56,920\ 57,250 57,250 57,250/ 60,01 5873 59,05 6042 59,90 60,42
WTI112015 63,200 63,200 63,200/ 63,100 63,100 63,100 6510 64,48 64,71

RO15042015 | 1172,0 11720 1172,0| 11673 11645 1167,0/ 11680 11650 11650 1167,0 11650 11650 -0,94%
RO15062015 | 12250 12250 12250| 12130 12120 1213,0 12130 12130 1213,0 -0,91%
R0O15082015 12588 1258,8 12588
AA17042015 1136,8 1136,8 1136,8| 1136,0 11360 1136,0f 11340 11340 11340
AA17062015 | 1202,2 1202,2 1202,2| 11838 11838 11838
AA17082015 12341 12341 12341 12173 1217,3 1217,3| 12200 1220,0 1220,0
AY24042015 12351 12351 12351| 12340 12310 12330
AY24062015 12425 12425 12425 12190 1219,0 1219,0
A016042015 960,00 959,00 959,00
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR052015 222,50 220,30 220,70| 2230 2210 2212 22240 22150 222,30 221,50 220,00 220,50 feriado -0,68%
ISR072015 229,80 227,90 227,90
ISR112015 238,10 236,70 236,70 239,50 239,50 239,50| 239,00 238,70 238,70 0,29%
SOF052015 218,00 217,00 217,00( 2200 2170 2175/ 217,60 217,20 217,50| 217,00 215,00 215,00 -2,05%
SOF072015 229,60 227,00 227,000 2305 2275 2283| 230,20 229,00 230,20 229,70 227,80 227,80 -0,91%
SOF112015 238,60 236,80 236,80/ 2390 2370 2375 239,60 238,00 239,60/ 239,00 238,30 238,30 0,21%
S0J052015 221,00 220,50 22050| 2222 2203 220,3| 220,30 220,10 220,30| 219,40 218,40 218,40
SOY062015 358,00 358,00 358,00 3625 3614 3625 360,40 359,00 359,20 0,06%
SOY072015 | 357,00 357,00 357,00 3600 3600 3600/ 360,00 360,00 360,00
SOY102015 351,00 350,40 350,40
CRN062015 146,00 145,60 146,00 14530 145,30 145,30

1.629.519 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.097.962 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15  var.sem.
TRIGO B.A. 05/2015 1.600 102 131,00 130,00 129,00 129,00 feriado -1,53%
TRIGO B.A. 07/2015 3.300 1.044 132,00 131,00 131,50 133,00 -0,37%
TRIGO B.A. 09/2015 2 140,50 139,50 140,00 141,50 -0,35%
TRIGO B.A. 01/2016 3.300 326 146,50 144,00 145,00 146,00 -1,02%
TRIGO B.A. 03/2016 3 154,00 154,00 155,00 156,00 0,65%
TRIGO B.A. 07/2016 2 169,00 169,00 169,00 170,00
MAIZ ROS 05/2015 50 119,00 119,50 119,00 119,50 0,42%
MAIZ ROS 07/2015 6.500 2.466 114,00 114,50 114,00 114,50 -0,87%
MAIZ ROS 09/2015 700 400 119,50 118,00 117,50 117,00 -2,34%
MAIZ ROS 12/2015 5.000 312 122,00 122,00 122,00 122,00 -0,65%
MAIZ ROS 04/2016 3.000 30 129 50 129 50 129,50 129,00 -0,39%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.sem.
SORGO ROS 05/2015 128,00 128,00 128,00 128,00 feriado
SOJA ROS 05/2015 535.800 3916 220,80 221,00 222,00 220,20 -0,81%
SOJAROS 07/2015 99.300 4,939 227,80 228,00 229,60 228,20 -061%
SOJA ROS 11/2015 63.500 2.493 237,10 237,50 239,60 239,00 0,84%
SOJA ROS 01/2016 2 240,00 240,40 242,50 242,00 0,83%
SOJA ROS 05/2016 16.900 709 227,60 228,50 230,20 229,00 0,88%
TOTALES 738.900 16.796
TRIGO ROS 05/2015 1 99,00 99,00 99,00 99,00 feriado
TRIGO ROS 07/2015 1 99,50 99,50 99,50 99,50
SOJA LW. 05/2015 8.000 263 103,50 105,00 105,00 105,00 0,96%
SOJA LW. 07/2015 7.200 72 102,00 102,00 102,00
SOJA Q.Q. 052015 300 236 97,50 97,50 97,50 98,50 1,03%
SOJA CHA 05/2015 300 48 81,00 81,00 80,00 82,00 1,23%
TOTALES 15.800 621
754.700 17.417
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En busGels
Posicion | Vol. Sem.  Open Interest| 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.sem.
SOJA CME sle 05/2015 7.485 972,50 977,50 feriado
SOJA CME sle 07/2015 7.213 17 973,00 976,50 986,00 978,00 0,62%
SOJA CME sle 11/2015 5716 112 951,50 953,00 960,50 951,50 -0,.26%
TRIGO CME s/e 07/2015 4,083 20 474,00 475,00 482,50 474,25 -2,82%
TRIGO CME sle 12/2015 4.492 54 501,50 502,50 511,00 501,50 -2,62%
MAIZ CME sle 05/2015 2.921 360,00 361,00
MAIZ CME sle 07/2015 3.302 78 365,50 365,50 366,75 366,00 -1,01%
MAIZ CME sle 12/2015 3.429 9 383,00 383,50 384,25 383,50 -097%
TOTALES 38.641 290
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.145,00 1.140,00 1.140,00 1.145,00 feriado 0,44%
MAIZ B.A. Disp. 1.050,00 1.040,00 1.040,00 1.060,00
MAIZ ROS Disp. 15 1.050,00 1.040,00 1.040,00 1.060,00
SOJA ROS Disp. 1.940,00 1.940,00 1.940,00 1.960,00 1,03%
SOJA Fabrica ROS Disp. 1.940,00 1.940,00 1.940,00 1.960,00 1,03%
TOTALES 15
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.
max. min.  0ltimo  méx. min.  dlimo méx. min.  dlimo méax. min.  dlimo méax. min.  {ltimo sem.
TRIGO B.A. 05/2015 1320 1320 1320 1300 1295 1295 1285 1285 1285 1290 1290 1290 feriado -2,3%
TRIGO B.A. 07/2015 1330 1320 1325 1315 1300 1315 1320 1320 1320 1330 1321 1321 -1,4%
TRIGO B.A. 01/2016 1460 1450 1450 1440 1440 1440 1460 1450 1460 1460 1450 1450 -1,4%
MAIZ ROS 07/2015 1140 1140 1140 1145 1140 1140 1145 1140 1145 1145 1145 1145 -1,3%
MAIZ ROS 09/2015 1180 1175 1175 1165 1165 1165
MAIZ ROS 12/2015 1220 1215 1220 1215 1210 1210 1220 1220 1220 -0,4%
MAIZ ROS 04/2016 1295 1295 1295 1290 1290 1290
SOJA ROS 05/2015 2240 2200 2203 2235 2205 2215 2220 2209 2220 2220 2198 2198 -1,2%
SOJA ROS 07/2015 2320 2272 22713 2305 2280 2285 2305 2290 2301 2300 2280 2282 -1,0%
SOJAROS 11/2015 2381 2370 237,0 2400 2375 2385 2399 2380 2397 2395 2383 2385
SOJA ROS 05/2016 2086 2276 2285 2300 2290 2295 2310 2285 2306 2295 2287 2290 0,9%
SOJA LW. 05/2015 1040 1040 1040 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 feriado 1.9%
SOJA LW. 07/2015 1020 1020 1020 1020 1020 1020 1020 1020 102,0
S0JA Q.Q. 052015 980 980 980
SOJA CHA 05/2015 80,0 800 80,0
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 var.
max min_dltima méx min__ditima_ méax min_ditima_ méx min_ditima_ méax min__dltima__sem.
SOJA CME sle 05/2015 9748 9710 9725 9840 9750 977,0 feriado
SOJA CME sle 07/2015 9775 9730 9730 9850 9765 9765 9860 9770 9860 9935 9750 9780 0,6%
SOJA CME sle 11/2015 9575 9515 9515 9600 9530 9530 9605 9528 9605 9665 9500 9515 -0,3%
TRIGO CME sle 07/2015 4853 4735 4740 4770 4650 4750 4825 4760 4825 4840 4725 4743 -2,8%
TRIGO CME sle 12/2015 5100 5015 501,5 5050 5000 5025 5110 5035 5110 5130 5000 5005 -2,8%
MAIZ CME sle 05/2015 3640 3600 3600 3620 3600 3615
MAIZ CME sle 07/2015 3685 3655 3655 3655 3655 3655 3670 3658 3668 3685 3660 3660 -1,0%
MAIZ CME sle 12/2015 3855 3830 3830 3835 3825 3835 3850 3835 3843 3850 3813 3835 -1,0%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 228,00 228,00 228,00 fli feriado 228,00
Precio FAS 168,32 168,32 168,32 168,32 0,0%
Precio FOB Abr'15 v 237,50 v 237,50 v 234,00 v 237,50 -1,5%
Precio FAS 177,82 177,82 174,32 177,82 -2,0%
Precio FOB May'15 v 235,00 v 235,00 227,00 v 235,00 -3,4%
Precio FAS 175,32 175,32 167,29 175,32 -4,6%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Abr15 237,50 237,50 243,00 237,50 2,3%
Precio FAS 176,77 176,80 182,30 176,75 3,1%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 165,00 165,00 167,00 166,00 0,6%
Precio FAS 123,48 123,51 125,17 124,17 0,8%
Precio FOB May'15 ¢ 164,07 166,92 ¢ 165,64 166,73 -0,7%
Precio FAS 122,54 125,43 123,82 124,89 -0,9%
Precio FOB Jun'l5 162,30 163,08 167,02 164,27 1,7%
Precio FAS 120,77 121,59 125,19 122,43 2,3%
Precio FOB Jul'ls 161,31 163,08 165,84 163,28 1,6%
Precio FAS 119,79 121,59 124,01 121,45 2,1%
Precio FOB Ago'l5 v 166,33 v 168,01 v 169,19 ¢ 166,33 1,7%
Precio FAS 124,81 126,51 127,36 124,50 2,3%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB May'15 ¢ 167,61 c167,71 178,24 ¢ 169,09 5,4%
Precio FAS 125,47 125,57 135,75 126,69 7,2%
Precio FOB JnlJI'ls v 173,91 v 175,78 v 177,06 v 176,67 0,2%
Precio FAS 131,77 133,64 134,57 134,27 0,2%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB JnlJI'ls 165,05 c161,21 173,32 167,02 3,8%
Precio FAS 122,91 119,07 130,83 124,62 5,0%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 148,00 148,00 149,00 150,00 -0,7%
Precio FAS 110,02 110,02 110,82 111,47 -0,6%
Precio FOB JnlJI'ls 161,21 161,12 161,12 163,18 -1,3%
Precio FAS 123,23 123,13 123,13 124,66 -1,2%
Precio FOB Ag/St'15 v 170,27 v 169,97 v 169,97 v 172,24 -1,3%
Precio FAS 132,28 131,99 131,99 133,71 -1,3%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 368,00 371,00 374,00 368,00 1,6%
Precio FAS 228,05 229,95 231,87 228,07 1,7%
Precio FOB May'15 366,16 369,19 372,77 365,52 2,0%
Precio FAS 226,21 228,14 230,64 225,58 2,2%
Precio FOB Jun'15 v 370,38 v 385,08 369,19 4,3%
Precio FAS 230,43 242,95 229,25 6,0%
Precio FOB Jul'ls 370,02 € 369,37 372,50
Precio FAS 230,06 228,32 232,56
Precio FOB Ago'l5 c 364,14
Precio FAS 222,01
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 390,00 390,00 390,00 390,00
Precio FAS 237,34 237,35 237,36 237,45 0,0%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGYP
Tipo de cambio de referencia
24/04/15 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,7900 8,7950 8,7970 8,8020 8,8070 fer. 0,19%
vndr 8,8900 8,8950 8,8970 8,9020 8,9070 0,19%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,7683 6,7722 6,7737 6,7775 6,7814 0,19%
Maiz 20,0 7,0320 7,0360 7,0376 7,0416 7,0456 0,19%
Demas cereales 20,0 7,0320 7,0360 7,0376 7,0416 7,0456 0,19%
Habas de soja 35,0 57135 5,7168 57181 5,7213 5,7246 0,19%
Semilla de girasol 32,0 59772 5,9806 5,9820 5,9854 5,9888 0,19%
Resto semillas oleagin. 235 6,7244 6,7282 6,7297 6,7335 6,7374 0,19%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 7,6473 7,6517 7,6534 7,6577 7,6621 0,19%
Harina y Pellets Soja 32,0 59772 5,9806 5,9820 5,9854 5,9888 0,19%
Harina y pellets girasol 30,0 6,1530 6,1565 6,1579 6,1614 6,1649 0,19%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,1530 6,1565 6,1579 6,1614 6,1649 0,19%
Aceite de soja 32,0 59772 5,9806 5,9820 5,9854 5,9888 0,19%
Aceite de girasol 30,0 6,1530 6,1565 6,1579 6,1614 6,1649 0,19%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,1530 6,1565 6,1579 6,1614 6,1649 0,19%
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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

30/04/2014 360,00 330,00 355,97 355,40 352,90 296,89 293,00 261,99 265,11 268,14 297,54 298,55
Semana anterior| 228,00 v235,00 232,58 232,30 232,00 218,96 213,40 178,58 179,50 182,99 184,55 186,48
27/04/15 228,00 v235,00 229,23 228,00 227,80 213,01 207,70 172,79 173,89 177,29 180,32 182,25
28/04/15 228,00 v235,00 229,12 230,40 230,30 212,81 208,10 173,25 175,00 178,49 182,71 184,82
29/04/15 228,00 227,00 230,43 231,70 232,70 207,22 206,60 175,36 177,66 181,24 184,00 187,21
30/04/15 228,00 fh fli fh fh fli fli 171,60 17417 177,75 180,14 183,35
01/05/15 fer. fer.
Var. Semanal -3,4% -0,9% -0,3% 0,3% -5,4% -3.2% -3,9% -3,0% -2,9% -2,4% -1,7%
Var. Anual -36,7% -31,2% -35,3% -34,8% -34,1% -30,2% -29,5% -34,5% -34,3% -33,7% -39,5% -38,6%
(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
30/04/2014 233,00 221,25 222,14 222,04 235,03 239,70 237,80 235,80 204,32 202,06 200,48 203,34
Semana anterior| 166,00 166,73 164,27 163,28 167,02 175,98 176,00 171,20 143,50 145,57 148,62 152,85
27/04/15 165,00 164,07 162,30 161,31 165,05 175,31 175,30 170,00 142,22 143,60 146,65 150,78
28/04/15 165,00 166,92 163,08 163,08 161,21 175,39 175,40 169,90 142,12 143,50 146,35 150,58
29/04/15 167,00 165,64 167,02 165,84 173,32 176,18 176,50 171,20 143,20 144,78 147553 151,77
30/04/15 166,00 fh fli fh fh fli fli fh 142,71 144,19 146,75 150,98
01/05/15 fer. fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal -0,7% 1,7% 1,6% 3,8% 0,1% 0,3% -0,5% -0,9% -1,3% -1,2%
Var. Anual -28,8% 27,1% -24,8% -25,3% -26,3% -26,5% -25,8% -27,4% -30,2% -28,6% -26,8% -25,8%
(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. | may-15 jlist-15 oc/de-15  en/mr-16
30/04/2014 193,00 178,93 177,65 229,91 460,00 245,00 €215,00 895,00 905,00 945,00 947,50 957,50
Semana anterior| 150,00 163,18 v172,24 222,15 390,00 203,00 v200,00 780,00 787,50 860,00 815,00 820,00
27/04/15 148,00 161,21 v170,27 220,77 390,00 203,00 v200,00 780,00 787,50 870,00 825,00 830,00
28/04/15 148,00 161,12 v169,97 220,87 390,00 203,00 v200,00 780,00 800,00 870,00 810,00 815,00
29/04/15 149,00 161,12 v169,97 221,95 390,00 203,00 v200,00 780,00 800,00 867,50 810,00 820,00
30/04/15 149,00 fh fli fh 390,00 203,00 fli 790,00 fli 880,00 815,00 820,00
01/05/15 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal -0,7% -1,3% -1,3% -0,1% 1,3% 1,6% 2,3%
Var. Anual -22,8% -10,0% -4,3% -3,5% -15,2% -17,1% -7,0% -11,7% -11,6% -6,9% -14,0% -14,4%
(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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FOB FOB Arg - FOB Golfo (2 CBOT 3 TGE (3)

Uss / 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 jun-15

30/04/2014 528,00 v516,53 v518,37 594,71 594,70 588,80 562,47 555,85 529,40 481,44 458,11 587,55
Semana anterior| 368,00 365,52 v369,19 387,51 387,50 385,30 356,33 356,70 355,23 351,37 349,99 487,52
27/04/15 368,00 366,16 v370,38 388,32 388,70 386,10 357,52 357,52 355,69 351,46 349,81 487,56
28/04/15 371,00 369,19 391,44 391,40 388,40 359,18 359,09 356,97 352,38 350,17 487,05
29/04/15 374,00 372,77 385,08 395,30 395,50 392,40 363,22 363,04 360,92 355,96 353,39 fer.
30/04/15 372,00 fli fli fli fli fli 359,54 358,63 356,79 352,29 349,90 484,79
01/05/15 fer. fer. fer. 484,79
Var. Semanal 11% 2,0% 4,3% 0,02 0,02 0,02 0,9% 0,5% 0,4% 0,3% 0,0% -0,6%
Var. Anual -29,5% -27,8% -25,7% 0,34 0,33 0,33 -36,1% -35,5% -32,6% -26,8% -23,6% -17,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | may-15 jn/jl-15 jnfji-15 ag/st-15 jnist-15 oc/dc-15 jnist-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15
30/04/2014 536,00 543,10 543,10 501,32 501,32 567,00 522,00 579,00 555,45 544,20 512,01 475,97
Semana anterior| 357,00 360,01 359,84 344,96 347,17 378,00 385,00 390,00 346,78 345,35 343,92 342,70
27/04/15 357,00 360,56 347,28 348,43 347,33 346,12 344,69 343,36
28/04/15 361,00 366,18 360,48 351,08 350,97 382,00 388,00 395,00 351,30 349,98 347,99 346,23
29/04/15 376,00 371,14 369,49 355,93 355,27 385,00 390,00 395,00 357,36 355,38 353,06 350,86
30/04/15 371,00 fli fli fli fli 392,00 395,00 401,00 351,52 348,43 346,78 345,02
01/05/15 fer. fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal 3,9% 3,1% 2,7% 3.2% 2,3% 37% 2,6% 2,8% 1,4% 0,9% 0,8% 0,7%
Var. Anual -30,8% -31,7% -32,0% -29,0% -29,1% -30,9% -24,3% -30,7% -36,7% -36,0% -32,3% -27,5%
(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.

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

Emb.cerc. | may-15 jn/jl-15 jnfji-15 ag/st-15 jnist-15 oc/dc-15 jnist-15 may-15 jul-15 ago-15 sep-15
30/04/2014 536,00 543,10 543,10 501,32 501,32 567,00 522,00 579,00 555,45 544,20 512,01 475,97
Semana anterior| 357,00 360,01 359,84 344,96 347,17 378,00 385,00 390,00 346,78 345,35 343,92 342,70
27/04/15 357,00 360,56 347,28 348,43 347,33 346,12 344,69 343,36
28/04/15 361,00 366,18 360,48 351,08 350,97 382,00 388,00 395,00 351,30 349,98 347,99 346,23
29/04/15 376,00 371,14 369,49 355,93 355,27 385,00 390,00 395,00 357,36 355,38 353,06 350,86
30/04/15 371,00 fli fli fli fli 392,00 395,00 401,00 351,52 348,43 346,78 345,02
01/05/15 fer. fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal 3,9% 3,1% 2,7% 3.2% 2,3% 37% 2,6% 2,8% 1,4% 0,9% 0,8% 0,7%
Var. Anual -30,8% -31,7% -32,0% -29,0% -29,1% -30,9% -24,3% -30,7% -36,7% -36,0% -32,3% -27,5%
(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.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 22/04/15

Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado * ‘ Total a fijar Total fijado ® acumulados *
Trigo pan 14/15 82,3 5.828,6 (***) 1.323,2 226,2 22375
(Dic-Nov) (2.022,5) (175.6) (26,9) (889,6)
Maiz 14/15 483,4 8.724,2 (**) 3.779,5 481,8 3.551,0
(Mar-Feb) (7.059,4) (2.590,7) (540,9) (1.847,0)
13/14 138 21.038,3 4.832,7 2.644,8 16.593,6
(20.376,1) (1.893,1) (1.118,3) (18.299,0)
Sorgo 14/15 63,0 2917 13,0 03 162,0
(Mar-Feb) (173,8) (36,4) (0.6) (60,0)
13/14 12 1.344,2 189,6 1821 1.265,6
(1.785,1) (160,9) (138,2) (1.723,0)
Cebada Cerv. 14115 9.8 4287 251 173 294,1
(Dic-Nov) ** (666,4) (45,5) (31,0) (201,0)
Cebada Forr. 14/15 4,0 470,3 333 12,7 432,6
(Dic-Nov) ** (1.530,6) (136,2) (40,0) (1.465,8)
Soja 14/15 661,4 7.540,2 44528 5455 892,0
(Abr-Mar) (5.704,9) (3.156,5) (840,6) (856,0)
13/14 0,4 10.860,8 3.449.3 2.904,6 7.216,7
(9.827,7) (2.671,0) (2.670,9) (7.680,9)
Girasol 14/15 03 14,7 12 03
(Ene-Dic) (23,5) (9.) (0,9

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 15/04/15 Cosecha - Compras Total a fifar 2 Fiiado total °
estimadas (*) ‘ declaradas * jar Jadorto
Trigo pan 14/15 2.718,6 2.582,7 612,5 307,1
(2.753,6) (2.615,9) (560,4) (340,1)
Soja 14/15 8.817,8 8.817,8 5.928,9 8785
(7.123,1) (7.123,1) (2.724,6) (571,7)
13/14 35.095,5 35.095,5 9.036,6 8.161,9
(34.594,5) (34.594,5) (14.600,0) (13.203,7)
Girasol 14/15 1.620,0 1.620,0 482,2 1876
(1532,7) (1532,7) (585,1) (267,6)
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: porcion 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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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

MERVAL: NO HAY DOS SIN TRES

Leandro Fisanotti

De cara al feriado en el mercado local, la ulti-
ma jornada de abril interrumpe una racha de cua-
tro semanas con saldos alcistas para el indice
Merval pero anota una suba del 11,2% para la bolsa
durante abril. Entre las acciones lideres, Petrobras
Brasil tuvo el desempefio mas destacado. En tan-
to, el panorama internacional avanza pendiente
de las novedades de la agenda de datos
macroecondmicos.

En un repaso de las principales plazas interna-
cionales, al cierre del jueves, los principales indi-
ces accionarios marcaban un cierre semanal con
sesgo bajista. En este sentido, el debilitamiento
que se registré en el ritmo de crecimiento ex-
puesto por la economia de los Estados Unidos pesé
sobre la cotizacion de los activos de renta varia-
ble. El dia miércoles se supo que el dato de creci-
miento PBI del primer trimestre decepcioné a los
inversores, al mostrar una suba de apenas 0,2%,
muy por debajo de la prevision de los analistas de
1,1%. Este valor se ubica también por debajo del

crecimiento observado en el cuarto trimestre,
2,2%. Esta desaceleracién, mayor a la esperada, se
explica principalmente por el impacto que tuvo
en la economia el marcado fortalecimiento del
dolar (con un impacto en el comercio exterior) y
la caida en el precio del petréleo durante el in-
tervalo de referencia, que impacté en la actividad
de las empresas productoras de hidrocarburos.

Frente a estos datos, la Reserva Federal dio
acuse recibo de la noticia, aunque indicando que
esta ralentizacion obedece a factores transitorios
y de caracter estacional. Asi, la entidad deja abierta
la posibilidad de avanzar con una suba en las tasas
de interés de referencia a partir del mes de junio.
Esta alternativa mantiene en vilo a los inversores,
aungue no son pocos los analistas que apuestan a
que la informacién mas reciente en relacion a la
evolucion del nivel de actividad ofrecera a los miem-
bros del Comité de la Reserva Federal motivos sufi-
cientes para retomar una posicién mas blanda en
relacién a los tipos de cambio. En este punto, los
datos de empleo podrian ser un factor
desequilibrante para la formacién de las expecta-
tivas por parte de los inversores.

Bajo este contexto, tanto las principales bol-
sas europeas como los indices accionarios de Wall
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Street acumulaban al final de la cuarta rueda de la
semana caidas que promediaban el 3% respecto
del Gltimo viernes. La mayor excepcién resultaba
el mercado de acciones griegas, que se sostenia
en terreno positivo a pesar de los vaivenes politi-
cos que se registran en la prolongada negociacién
por la asistencia financiera para la economia helena.
Si bien se insiste en que de no liberarse un nuevo
tramo de créditos el gobierno de Grecia agotaria
sus recursos liquidos en el mes de mayo, la expec-
tativa de que las autoridades presenten un nuevo
paquete de medidas con la bendicion del
Eurogrupo apoyaba las cotizaciones.

Pasando al ambito local, el indice Merval hilva-
né el tercer cierre mensual al alza, con una varia-
cion positiva del 11,2% respecto del cierre de mar-
zo. Esto representa un avance del 40,5% en el pri-
mer cuatrimestre del afio, posicionando a la bolsa
argentina como una de las mayores subas acumu-
ladas a nivel mundial. No obstante, es menester
destacar que el impulso alcista entre las integran-
tes del lote de acciones mas liquidas provino prin-
cipalmente de la evolucién exhibida por las cotiza-
ciones de Petrobras Brasil.

La petrolera carioca, que recupero posiciones
tras las abruptas caidas experimentadas, se hizo
de una mejora del 49,9% en su valuacion por bolsa
durante el cuarto mes del afio. Esta variacion co-
bra especial relevancia al considerar que esta ac-
cion tiene una ponderacion superior al 30% en la
cartera teodrica del indice de referencia para la
bolsa portefia.

Volumenes Negociados

Las subas del mes se completan con otros pa-
peles vinculados al sector hidrocarburifero. La
mejora en la cotizacion del crudo - commodity
que cierra el mes en torno a los US$ 59 por barril
para su version WTI - permitié que tanto YPF como
Tenaris pongan el broche a abril con subas del
8,9% y 8,1% respectivamente.

Considerando que las empresas del sector pe-
trolero acaparan la mayor parte de la pondera-
cion del indice Merval, la tendencia hacia la recu-
peracion que marcé este producto en los merca-
dos de referencia a nivel internacional ilusiona a
los inversores que siguen la rentabilidad del agre-
gado accionario. Cerca de un 60% de las variacio-
nes del indice Merval se explican por el curso de
las cotizaciones de Petrobras Brasil, YPF y Tenaris.

En contraste, las restantes acciones lideres fi-
nalizan el periodo con bajas. Las mayores caidas
mensuales se dieron en Edenor (-12,5%), Pampa
Energia (-7,3%), Aluar (-6,8%), Banco Macro (-5,6%)
y Grupo Financiero Galicia (-5,6%). En el caso de
los papeles energéticos, las caidas obedecen a una
correccion técnica ante las fuertes subas acumu-
ladas en el primer trimestre del afio.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 27/04/15 28/04/15 29/04/15 30/04/15 01/05/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 815.830,00 2.682.927,00 955.808,00 45.880,00 feriado 4.500.445,00 -19,95%
Valor Efvo. ($) 1.647.375,23 2.707.560,12 1.609.329,59 520.279,20 6.484.544,14 -39,81%
Valor Efvo. (u$s) 127,19 25.773,70 22.177,50 48.078,39 -78,91%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 25.000,00 25.000,00 669,23%
Valor Efvo. ($) 673.750,00 673.750,00 1808,45%
Cauciones

Valor Nom. 469,00 209,00 759,00 258,00 1.695,00 -5,25%
Valor Efvo. ($) 64.111.300,01 24.205.508,41 120.796.964,52 30.013.767,72 239.127.540,66 -8,30%
Totales

Valor Nominal 816.299,00 2.683.136,00 981.567,00 46.138,00 4.527.140,00 -21,63%
Valor Efvo. ($) 65.758.675,24  26.913.068,53 123.080.044,11 30.534.046,92 246.285.834,80 -9,35%
Valor Efvo. (u$s) 127,19 25.773,70 22.177,50 48.078,39 -78,91%
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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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