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ENTRE IDAS Y VUELTAS, LA SOJA
REGRESO A LA NORMALIDAD

La segunda semana de junio es la se-
gunda desde que los negocios se regulari-
zaron tras el caos logistico de fines de mayo.
Si bien el volumen de negocios se mostro
por debajo del aluvién de comienzos del
mes, la oferta aproveché............ Pag. 8

Nuevo récord de la "safrinha" de maiz en Brasil
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ALUVION BAJISTA PARA EL MAiZ

A medida que vayan ingresando al cir-
cuito comercial y logistico los lotes de la
cosecha tardia el mercado seguira recu-
perando dinamismo. Los exportadores acu-
mulan compras por 10,8 millones de tone-
ladas y todavia queda margen para volcar
al exterior una cantidad mayor .... Pag. 9

El rea de trigo sigue tendiendo a la baja
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EL PESIMISMO SIGUE GOLPEANDO
AL TRIGO

De hecho, ni siquiera se habia comple-
tado el primer tramo del cupo autorizado
para ventas externas de 3,2 millones de
toneladas del grano cuando llegé el anun-
cio de una nueva cuota de 1 millén de t en
este viernes 12. ........coieeiiiennn.. Pag. 10
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SITUACION MONETARIA Y BALANCE DEL BCRA

El ciclo de la economia argentina encontré un piso y
el nivel de actividad transita por una incipiente
reactivacion, aunque con poca percepcion en el publico
y alta disparidad sectorial. Variables clave de la macro -
v.g. tipo de cambio, tasas de interés, reservas internacio-
nales- se han estabilizado en los Gltimos meses y lucen
ahora "bajo control” .........ccoviiiiiiiiiieeenns Pag. 2

;QUE PUEDE SUCEDER EN EL 2015/2016 A
NIVEL MUNDIAL CON LOS CEREALES, EL TRIGO
Y EL MAiz?

En su ultimo informe del 28 de mayo de 2015, el Con-
sejo Internacional de Cereales (CIC) ha expresado su con-
vencimiento de que espera un panorama muy alentador -
en la campafia 2015/2016- para la produccion mundial de
cereales totales (trigo y cereales secundarios). Este or-
ganismo ha indicado que -gracias a posibles condiciones
climéticas bastante favorables, ........................ Pag. 3

;QUE DICEN LOS MERCADOS SOBRE EL
COMPETIDOR DEL ACEITE DE SOJA ARGENTINO:
EL ACEITE DE PALMA?

En la presente nota vamos a analizar la situacion ac-
tual a nivel mundial de uno de los principales competido-
res del aceite de soja: el aceite de palma. En otras notas
de este informativo semanal nos hemos referido a este
producto. Se trata del aceite vegetal mas importante a
nivel mundial en términos de produccion........... Pag. 6

CON ATENCION EN LOS MERCADOS
CENTRALES, CAEN LAS OPERACIONES EN
ECONOMIAS EMERGENTES

Promediando el mes de junio, los focos de atencion
se mantienen inalterados tanto para las plazas interna-
cionales como en el mercado local. Para los primeros, las
miradas de los operadores se posan inexorablemente en
las sefiales vinculadas a los movimientos en las tasas de
interés de la Reserva Federal ..............c...c..... Pag. 28
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ECONOMIA

SITUACION MONETARIA Y
BALANCE DEL BCRA

Guillermo Rossi

El ciclo de la economia argentina encontr6é un
piso y el nivel de actividad transita por una inci-
piente reactivacion, aunque con poca percepcion
en el pdblico y alta disparidad sectorial. Variables
clave de la macro -v.g. tipo de cambio, tasas de
interés, reservas internacionales- se han estabili-
zado en los ultimos meses y lucen ahora "bajo con-
trol" de los hacedores de politica econémica. Tam-
poco parecen percibirse en la calle escenarios de
panico financiero o aceleracion inflacionaria. Sin
embargo, persiste la incertidumbre y el sentimien-
to de que ciertos indicadores estan lejos de su
equilibrio, es decir, de los niveles compatibles con
la estabilidad econdmica.

Es cierto también que la tasa de crecimiento
del segundo trimestre de este afio es débil y debe
en buena parte su concrecion a estimulos sobre
la demanda que no corrigen las restricciones de
oferta agregada -mas bien, las agravan- que en el
fondo limitan las posibilidades de expansion soste-
nida a mediano plazo. Gran parte de esos "estimu-
los" estan relacionados con la politica monetaria y
crediticia llevada adelante en los ultimos meses,
cuyo sesgo expansivo puede explicarse a partir de

CONTENIDO

los nimeros que arroja el balance del Banco Cen-
tral.

Los pasivos monetarios del BCRA, conformados
por los billetes y monedas, dep6sitos de los ban-
cos y deudas de corto plazo de la entidad con el
sistema financiero, han experimentado en los Ulti-
mos doce meses una expansion superior al 40%.
Buena parte de ese aumento se debe a la necesi-
dad de cubrir los déficits del Tesoro, aunque es
creciente la incidencia del efecto expansivo de la
"des-esterilizacién" que implica el vencimiento de
las emisiones de letras. A continuacion se explo-
ran en detalle algunos nimeros.

La base monetaria, que incluye el circulante
mas los depoésitos de entidades financieras en
cuentas corrientes en pesos en el BCRA, llegaba a
$ 462.103 millones al 31 de mayo. Este agregado es
de gran importancia porque incluye a las dos va-
riables que definen la politica monetaria: la emi-
sién y los encajes. La relacion entre ésta y la ofer-
ta monetaria, es decir, los medios de pago de los
que dispone el publico, puede encontrarse a tra-
vés de lo que los economistas llaman "multiplica-
dores". A la base monetaria corresponde sumarle
los titulos emitidos por el BCRA (fundamentalmen-
te, LEBAC), cuyo monto a la misma fecha era de
$349.277 millones. Es decir, los pasivos monetarios
suman un total de $ 811.380 millones.

Llegado a este punto, cabe recordar que a prin-
cipios del afio pasado el Banco Central increment6
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la tasa de interés que otorga a los bancos en titu-
los a plazo a cambio de sus sobrantes de efectivo.
Esto permitié contener el debilitamiento del peso
y fue una medida oportuna para restablecer la
confianza, especialmente porque la tasa de inte-
rés se acerco a las expectativas de depreciacion
de la moneda local (una proxy de ésta es la tasa
anual implicita en las posiciones de futuros de
dolar). Sin embargo, ahora se presentan desafios
de cara al vencimiento de casi dos tercios de esos
titulos en los préximos cuatro meses, es decir,
exigencias por alrededor de $ 50.000 millones men-
suales en el futuro cercano.

Para trazar una posible trayectoria de los pasi-
vos monetarios del BCRA en lo que resta del afio es
esencial hacer una inspeccion a sus activos. Estos
son los que, en ultima instancia, dan una impre-
sion de la confianza que puede tener el publico
en su solidez y capacidad de generar estabilidad.

Al 31 de mayo del corriente las colocaciones
realizables en divisas en el activo ascendian a
$299.193 millones, cifra equivalente a u$s 33.283
millones por su valuacion al tipo de cambio del dia.
Sin embargo, como es sabido, los depdsitos en
dolares transitoriamente asignados en el sistema
financiero local engrosan contablemente las re-
servas, pero no corresponde imputarlos como di-
visas genuinas de la entidad. Por lo tanto, dedu-
ciendo $ 65.269 millones por cuentas corrientes
en otras monedas se llega a "reservas netas" por
alrededor de u$s 26.023 millones. La cifra se redu-
ce a menos de u$s 10.000 millones si ademés se
restan otros pasivos, consistentes fundamentalmen-
te en préstamos a corto plazo en moneda dura
obtenidos por el BCRA frente a otras entidades
del exterior.

Contrastando las cifras analizadas en parrafos
anteriores, se destaca que las reservas interna-
cionales brutas solo cubren el 37% de los pasivos
monetarios. El guarismo es claramente menor si se
calcula a partir de las reservas "genuinas" de la
entidad. Este indicador ha estado en permanente
descenso en los ultimos afios, reflejando el grave
deterioro patrimonial que viene sufriendo el ente
encargado de defender el valor de la moneda que
los argentinos utilizan para ahorrar y hacer tran-
sacciones.

;QUE PUEDE SUCEDER EN EL
2015/2016 A NIVEL MUNDIAL
CON LOS CEREALES, EL TRIGO Y
EL MAiz?

Julio Calzada

En su ultimo informe del 28 de mayo de 2015, el
Consejo Internacional de Cereales (CIC) ha expre-
sado su convencimiento de que espera un panora-
ma muy alentador -en la campafia 2015/2016- para
la produccion mundial de cereales totales (trigo y
cereales secundarios). Este organismo ha indicado
gue gracias a posibles condiciones climaticas bas-
tante favorables, especialmente en lo que tiene
gue ver con la produccion en la Union Europea, la
Comunidad de Estados Independientes, Brasil, el
Norte de Africa y China-; ha decidido incrementar
su estimacién acerca de la produccion mundial de
cereales totales de la campafia 2015/2016 de 1.947
millones de toneladas (informe 23/4/2015) a 1.968
millones en el citado informe del mes de mayo de
este afio. Esto implica un incremento de 21 millo-
nes de toneladas en la produccién mundial res-
pecto de las previsiones del CIC del mes pasado.
De todos modos, la produccion de la nueva cam-
pafia estaria un 2% por debajo del récord de la
campafia anterior, cuando alcanzé un total de 2.011
millones de toneladas (Cuadro N°1y 2). Aclaramos
que cuando nos referimos al CEl (Comunidad de
Estados Independientes) se trata de una organiza-
cion supranacional compuesta por 10 de las 15 ex
republicas soviéticas, con la excepcion de los 3
estados balticos: Estonia, Letonia y Lituania, que
actualmente son miembros de la Union Europea.

El organismo (CIC) considera que alrededor de
la mitad de este aumento en la produccién mun-
dial de cereales totales (casi 10 millones de tone-
ladas) se vera absorbido por el incremento previs-
to del consumo, principalmente el destinado a
piensos (alimentacion animal). El consumo total
podria registrar un modesto aumento interanual
para situarse en 1.981 millones de toneladas, ape-
nas 4 millones de toneladas mas respecto de la
ultima campafia (cuadro N°2).

La proyeccion para los stocks finales de cerea-
les totales fue elevada por el CIC a 426 millones de
toneladas en su informe de mayo, cifra que refleja
un ligero descenso interanual; pues en el 2014/
2015 los stocks finales habrian terminado en 440
millones de toneladas. Igualmente el CIC considera
que -a pesar de esta baja- los niveles de stocks
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Z:gﬁlﬁf e}:l):\::dloas n:;\;abg??::r;gs Ssltgoucir; Cuadro N°1: Estimaciones mensuales del CIC sobre cereales
finales no seria significativa como para de la campafia 2015/2016
generar aumentos en los precios inter- En millones de toneladas
nacionales de los cereales. Ciclo 2015/2016 Ciclo 2015/2016
La prevision para el comercio mun- Variable (estimacion del (estimacion del
dial de cereales totales se ubicaria en CERE:i’é:/T Z:lel)_Es P PV
el orden de los 308 millones de tonela- [~Froduccign Mundial 1947 1968
das, algo por debajo de los valores re- | Comercio 306 308
gistrados en la campafia pasada (317 mi- | Consumo 1970 1981
llones de toneladas en el 2014/2015). Existencias finales TRItilg 426
El CIC_sostlene que aunque la COS€- [~produccidn Mundial ~05 -5
cha mundial de cereales totales podria | comercio 151 149
disminuir ligeramente en la campafia | Consumo 711 715
2015/16 respecto al récord de la cam- | EXistencias finales Mli?; 200
pafia ar]terlor, la oferta global experimen- Producaion Viundial 951 T
tara sélo un descenso muy modesto, | comercio 119 120
dado que la caida de la produccion se | Consumo 969 974
vera compensada en gran medida por las | Existencias finales 181 187
abundantes existencias al comienzo de Fuente: elaboracion propia en base a datos de CIC.

la campafia. Esto puede verse
acabadamente en el cuadro N°2, donde la oferta
global pasaria de 2.416 millones de toneladas en el
2014/2015 a 2.408 millones de toneladas en la pre-
sente camparia.

Un rasgo interesante es el siguiente: se espera
que el consumo mundial supere ligeramente el
maximo histérico de la campafia anterior, elevan-
dose a 1.981 millones de toneladas. EI consumo
alimentario aumentaria por el crecimiento demo-
grafico en un 1%. Se mantendria firme la demanda
de cereales para alimentacion animal y el consu-
mo industrial creceria en 1%, debido a los aumen-
tos en los sectores de almidén y cerveceria. El
ente no espera que el consumo destinado a la
produccién del etanol experimente cambios, de-
bido a su baja rentabilidad producto de la caida
en las cotizaciones del barril de petréleo.

Un aspecto que no permite alentar esperanzas
respecto de una mejora en los precios de los ce-
reales es el siguiente: aunque las existencias re-
manentes podrian disminuir, el nivel de 426 millo-
nes de toneladas es un cifra elevada, ya que es
superior en alrededor del 12% a la media para los
cinco afos anteriores. El CIC indica que el des-
censo interanual en los stocks se debe en gran
medida a la caida en las existencias de los princi-
pales exportadores: Estados Unidos (maiz), Rusia
(trigo y cebada) y Ucrania (maiz). En cambio, se
prevé un ligero aumento en los stocks finales de la
Unidn Europea en trigo y avena.

Informé ademas que los precios mundiales de
exportacion de los cereales siguieron mostrando
débiles valores durante el mes de mayo del 2015,

presionados por la expectativa de una amplia ofer-
ta para la préoxima campafa (2015/2016). El indice
de Cereales y Oleaginosas del CIC (GOI) perdi6é un
4% a lo largo del mes de mayo de este afio. Este
indice registra un alarmante descenso interanual
del 28% para situarse en su nivel mas bajo desde
julio de 2010.

El sublndice de trigo del GOI del CIC registro
una pérdida neta del 5% desde la Gltima prevision
del mes de abril, con una caida generalizada de los
precios debido a la falta de demanda inmediatay a
las perspectivas bastante favorables para la pro-
duccién en 2015/16. Aunque los precios del maiz
en los exportadores principales experimentaron
una evolucion algo dispar, prevalecié una ténica
también bajista, y el sub- Indice de maiz del GOI
del CIC perdi6 un 2% a lo largo del mes.

Las previsiones para el trigo

Con relacion al trigo, la institucion estima que
la produccién mundial de este cereal en el 2015/
16 podria rondar en las 715 millones de toneladas,
con una caida del 1% respecto al récord de la
campafa anterior (721 millones de tn en el 2014/
2015).

Conforme se puede ver en el cuadro N°3, se
espera un ligero aumento del consumo mundial de
trigo en el 2015/2016 de aproximadamente 5 millo-
nes de toneladas. Este podria situarse en 715 mi-
llones de toneladas. El incremento podria ser
traccionado por una mayor utilizacién del cereal
para consumo humano.

Se prevé que las existencias finales se manten-
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gan en torno a las 200 millones de toneladas, al
cierre del ciclo 2015/2016. Esta cifra seria similar a
la campafia anterior, lo cual no permite esperar
cambios importantes en los precios si se confir-
man estas previsiones.

El comercio mundial en la actual campafia se
mantendria en niveles altos de 149 millones de to-
neladas. Registraria un modesto descenso
interanual del apenas 4 millones de toneladas.

Las previsiones para el maiz

El CIC ha expresado que aunque la recoleccion
de las cosechas de 2014/15 en el hemisferio sur
aun tardara varios meses en finalizarse, las pers-
pectivas para la cosecha en Brasil y Argentina son
positivas y se espera que la produccion mundial
supere el récord de la

rar un mayor consumo de maiz para alimentacion
animal en México, China, Brasil, Corea del Sur y
Arabia Saudi.

Por ultimo se espera cierto descenso de las
existencias mundiales en 2015716, las cuales alcan-
zarian los 187 millones de toneladas. Disminuirian
un 7% respecto de la anterior campana (201 millo-
nes). Las existencias de los principales exportadores
fueron estimadas por el CIC en 56,6 millones de
toneladas, con un descenso interanual del 17%.

Aunque el stock final en el 2015/2016 podria
ser inferior al registrado en el 2014/15, las exis-
tencias mundiales-y las de los principales
exportadores-superaran la media de los dltimos
cinco afos. Incluso si se excluyen de la cifra total
las abundantes reservas de maiz Chinas, las exis-

campafia anterior. Alcan-
zaria las 997 millones de t.
Para la nueva campafa

Cuadro N° 2: Resumen de Oferta y Demanda Mundial de Cereales Totales

(En millones de toneladas)

i6 2014/2015 | 2015/16 Var.

2015/2016, la produccion |y pe 2012/2013 | 2013/2014 4/ / ar
mundial se ubicaria en 961 Estimado Proyectado i Relativa
mi”ones de toneladas Stocks iniciales 360 337 405 440 8,6%
° . . Produccion 1795 2003 2011 1968 -2,1%
(Cuadro N°4). Casi 36 mi- | o Total 2155 2340 2416 2408 -0,3%
llones de toneladas menos | consumo Total 1818 1935 1977 1981 0,2%
que en el presente ciclo. Alimentacion humana 631 644 653 660 1,1%
No obstante. el CIC au- Forraje 776 845 877 872 -0,6%
! A Industrial 299 316 322 326 1,2%
mento casi 10 millones 1a | gyoci finales 337 405 440 426 -3,2%
prevision de mayo respec- | comercio 271 310 317 308 -2,8%

to la de Abril de 2015. Se-
ria el efecto combinado de
una mayor produccion de

Cuadro N° 3: Resumen de Oferta y Demanda Mundial de Trigo

(En millones de toneladas)

i i 2014/2015 | 2015/16 Var.
maiz en Estados Unidos, |, apjes 2012/2013 | 2013/2014 4/ / ar
Brasil, China y la India. La Estimado i Proyectado i Relativa

16 tocks iniciales ,07
producc|on total del S ks inicial 192 171 189 200 5,8%
- Produccion 655 713 721 715 -0,8%

2015/2016 roesulte}ra infe- | Gferta Total 847 884 910 915 0.5%
rior en un 4% al récord de | consumo Total 677 696 710 715 0,7%
la campafa pasada, espe- Alimentacion humana 462 472 478 484 1,3%
randose cosechas mas re- IFod"alte, | 1;;’ 13; 1;’; 1;’; '8’Z,§f°

. . ndustria ,0%
ducidas en la UE, Ucrania | ¢ ocs finales 171 189 200 200 0,0%
y Estados Unidos. Comercio 142 156 153 149 -2,6%

Se prevé que la super-
ficie mundial cosechada se
mantenga casi sin cambios

Cuadro N° 4: Resumen de Oferta y Demanda Mundial de Maiz

(En millones de toneladas)

i , 2014/2015 | 2015/16 var.
en 176,2 millones de hec- |, i.yes 2012/2013 | 2013/2014 4/ / ar
tareas. Estimado Proyectado i Relativa

Por otra parte, el con- Stocks iniciales 128 131 177 201 13,6%

. . Produccion 866 993 997 961 -3,6%
sumo mundial aumentaria | e 4o Total 994 1124 1174 1162 1.0%
ligeramente en el 2015/ | consumo Total 863 947 973 974 0,1%
2016 para situarse en 974 Alimentacion humana 100 104 105 105 0,0%
mlllones de toneladas_ Forraje 489 550 568 568 0,0%

; Industrial 240 257 263 266 1,1%
Dado que los precios se | gocis finales 131 177 201 187 -7,0%
mantendrian en niveles | comercio 100 122 119 120 0,8%

competitivos, cabe espe-

Fuente: Informe del 26/05/2015 del Consejo Internacional de Cereales.
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tencias remanentes en otros paises se sitlan en
niveles mas cémodos que durante las altimas cam-
pafas.

Como vemos. No hay conclusiones de este or-
ganismo que permitan pensar en que puede haber
alguna recuperacién en los precios internaciona-
les del trigo y del maiz. Habrd que esperar a ver
como responde el clima para comprobar si se trans-
forman en reales estas proyecciones futuras.

;QUE DICEN LOS MERCADOS
SOBRE EL COMPETIDOR DEL
ACEITE DE SOJA ARGENTINO: EL
ACEITE DE PALMA?

Julio Calzada y Guillermo Rossi

En la presente nota vamos a analizar la situa-
cion actual a nivel mundial de uno de los principa-
les competidores del aceite de soja: el aceite de
palma. En otras notas de este informativo semanal
nos hemos referido a este producto. Se trata del
aceite vegetal mas importante a nivel mundial en
términos de produccion y consumo anual. En ac-
tual campafia 2014/2015 se espera que la produc-
cion mundial de este producto ascienda a 60,7
millones de toneladas segun Oil World. El aceite
de soja ocupa el segundo lugar con una produc-
cion mundial esperada para la presente campafia
de aprox. 46,6 millones de toneladas. En tercer
lugar se encuentra el aceite de colza con una pro-
duccion global estimada en el presente ciclo 2014/
2015 de 26,5 millones de toneladas.

Recordemos algunas cuestiones técnicas de
este producto:

¢ Surge de una planta tropical conocida como
"palma de aceite" que tiene frutos con pulpa y
carozo. De este ultimo también se obtiene aceite
generando el denominado "aceite de palmiste".

+ La palma de aceite es, de todas las especies
vegetales oleaginosas, la de mayor productividad.
Permite lograr entre 3,5y 4,5 toneladas de aceite
por hectéarea por afio. La soja, en cambio, tiene
un rendimiento menor: entre 0,4 y 0,65 toneladas
de aceite por hectarea (variando segin zona geo-
grafica y método de extraccion del aceite).

¢ Tiene un bajo costo de produccién, dado
que el cultivo (la planta de palma) es perenne, por
lo que no requiere incurrir en costos variables de
sembrado anual.

¢ Se produce en paises tropicales, que gene-
ralmente poseen un costo de mano de obra infe-
rior a la media agricola mundial. Necesita ambien-
tes humedos y tropicales con temperaturas pro-
medio de entre 24 y 27 °C.

+ Una vez puesta en tierra la planta, requiere
de cuatro a cinco afios para comenzar a dar fru-
tos. Luego de ese periodo, puede ser productiva
por mas de 30 afios.

+ El poroto de soja puede ser almacenado, car-
gado a buques graneleros, transportado a miles de
kilbmetros de distancia y sometido a un proceso
de crushing, obteniendo aceite de soja en una
planta industrial ubicada muy lejos de la zona de
produccion. Esto no es posible con el aceite de
palma, ya que una vez recolectado el fruto hay
que procesarlo rapidamente en origen. Cualquier
estrés o dafio que sufra el fruto afecta al conteni-
do graso, generando pérdidas de consideracion.
Los molinos aceiteros estan muy cerca de las plan-
taciones de origen.

* Por lo expuesto anteriormente, el fruto de la
palma de aceite no se comercializa en los merca-
dos mundiales en forma individual, a diferencia del
poroto de soja que si lo hace.

¢ Como hemos indicado en otras oportunida-
des, existe un alto grado de sustitucion entre el
aceite de palma y el aceite de soja, que hace que
ambos productos compitan en los mercados inter-
nacionales, y que tiene como consecuencia Ulti-
ma el hecho de que los fundamentals de uno influ-
yen también sobre las cotizaciones del otro. De
esta forma los precios de ambos estan fuertemen-
te correlacionados.

+ Los principales paises productores de aceite
de palma son : Indonesia (53%), Malasia (31%),
Tailandia (3%), Colombia (1,8%), Nigeria (1,8%).

¢ Los principales paises consumidores de acei-
te de palma son: Indonesia (15%), India (13,8%), Union
Europea (11%) y China (9,7%).

+ Los principales paises exportadores son
Indonesia (52%) y Malasia (38%).

+ Paises importadores: India (18%), UE (15%), Chi-
na (13%), Pakistan (5%) y Bangladesh (3%).

Principales usos a nivel mundial del aceite de
palma

+ Aplicaciones alimenticias: manteca vegetal,
margarina, grasa para fritura profunda, grasas es-
peciales, helados, productos en polvo, productos
precocidos, leche reconstituida, mezclas para so-
pas, tortas y postres, cereales para desayuno, cal-
dos.

+ Aplicaciones no comestibles: Biocombustibles,
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jabones, productos de la industria oleoquimica
(para la produccion de goma, velas, cosméticos,
productos de limpieza, lubricantes, tinta de im-
prenta, etc.)

+ El aceite de palma tiene una gran utilizacion
en usos no comestibles, como la oleoquimica, bio-
combustibles, jabones, entre otros. De hecho, esta
categoria de consumo es la que ha venido experi-
mentando un mayor crecimiento en los Ultimos diez
afios, explicado en gran parte por su utilizacién
en la produccién de biodiesel. Aqui compite clara-
mente con el aceite de soja.

+ Uno de los problemas del avance de este cul-
tivo es la deforestacion a gran escala. Organiza-
ciones ecologistas ha expuesto los problemas que
se observan en los dos principales paises produc-
tores (Malasia e Indonesia) con la destruccion de
selvas tropicales y los habitats de especies en pe-
ligro.

¢Qué dice hoy la informacién de mercado so-
bre el aceite de palma a nivel internacional? A
continuacion trataremos de dar un sencillo esta-
do de situacién de este producto industrial:

a) A nivel de produccion mundial: en alza.

Segun Oil World Statistics, en la actual campa-
fla 2014/2015 se espera que la produccién mundial
de este producto ascienda a 60,7 millones de to-
neladas segun Oil World. Hace dos campafias atras
(Octubre-Setiembre 2012/2013), la produccion
mundial habria ascendido a 56 millones de tonela-
das. El promedio anual de los afios 2010-2014 fue
de 53,3 millones de toneladas. Respecto del pro-
medio 2010-2014, la cosecha mundial en la presen-
te campafia (14/15) sera un 13,8% mas elevada que
el promedio.

Claramente viene creciendo la produccion
mundial de aceite de palma, lo cual no favorece a
las cotizaciones del aceite

consumo mundial como la produccion mundial en
dos afios crecieron casi 4 millones de toneladas.
Se mantiene firme el consumo global de este acei-
te.

c) Stocks finales mundiales: estables; sin gran-
des cambios.

En la actual campafia 2014/2015, los stocks fi-
nales mundiales terminarian ubicandose en 10,6
millones de toneladas. El afio anterior habria fina-
lizado en 10,4 millones. Hace dos campafias atras
(Octubre-Setiembre 2012/2013), el stock final glo-
bal cerr6 en 10,2 millones de toneladas. Como pue-
de verse, los stocks finales cierran practicamente
invariables en los altimos tres afios.

d) Exportaciones e importaciones mundiales:
estables en los Ultimos tres afos.

Desde la camparfia 2012/2013 las exportaciones
e importaciones mundiales se encuentran
estabilizadas en 44 / 44,5 millones de toneladas.
No se observan cambios de consideracion.

e) Precios internacionales del aceite de pal-
ma: fuertes bajas en los ultimos cuatro afios.

En el cuadro N°1 se visualiza la evolucion de las
cotizaciones promedios trimestrales del aceite y
oleina de palma desde Octubre de 2010 y hasta el
mes de marzo del 2015. Nos referimos a los precios
de exportacion. Las caidas en los valores son real-
mente notables. El precio CIF del Aceite de palma
con destino al noroeste europeo era en el trimes-
tre Enero-Marzo de 2011 de 1.251 U$S la tonelada.
En el dltimo trimestre Enero-Marzo del 2015, el
precio CIF se ubico en 683 U$S la tonelada. De
esta forma ha experimentado una caida en cuatro
afios del 45%. La Oleina de palma sigui6é el mismo
derrotero: cae un 48% entre Enero-Marzo del 2011
y el mismo trimestre del 2015. La caida en los pre-

de soja.
Cuadro N° 1: Precios promedio trimestrales de exportacién de aceite y
b) Consumo mundial: |oleina de palma. Campafia 2010/2011 a 2013/2014. (USD/Tn)
en alza. -
Promedio
7 i Di E | Jul/s
En la actual campafia Producto Campaiia Oct/Dic ne/Mar | Abr/jun ul/Sep oct/sep (b)
201472015, el consumo . 2010/2011 | 1108 1251 1147 1079 1146
mundial ascenderia a 60,5 | Aceitede | 2011/2012 1025 1107 1088 993 1053
. : Europa) 2013/2014 897 911 887 771 867
gun O|J Worlo]. Hace dos 2014/2015 716 683
campafias atras (Octubre- ] 2010/2011 1098 1252 1177 1122 1162
Setiembre 2012/2013), el | Oleinade | 011/2012 1039 1103 1074 973 1047
consumo mundial era de | Palma(FOB | 2012/2013 805 827 806 771 802
; Malasia, RBD) | 2013/2014 824 847 828 731 808
56,'5 n_ullones de toneladas. 4 2014/2015 683 651
Practicamente, tanto el [Fiente: 0il World Informe del 27/3/2015.
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cios internacionales ha sido notable, especialmente
en el ultimo afio debido a la baja en las cotizacio-
nes del barril de petréleo.

El lunes 8 de Junio, desde Thomson Reuters se
reportaba la noticia de que los precios del aceite
de palma en el mercado de aceites vegetales de
Europa habian caido debido a un debilitamiento
de la demanda y a un fuerte retroceso de las coti-
zaciones de aceite de soja en Chicago. Operado-
res indicaron que la demanda de aceite de palma
se estaria desacelerando tras una fuerte escalada
de los precios del aceite vegetal en los ultimos
dias, luego de definir el ente regulador ambiental
de Estados Unidos los objetivos futuros para la
mezcla de biodiesel. La oleina de palma (RBD) para
su envio octubre / diciembre cotizaba en los mer-
cados a 642,50 ddlares por tonelada, 10 ddlares
por debajo de los valores del viernes ultimo.

La Agencia de Proteccion Ambiental (EPA) de
los Estados Unidos anunci6 el viernes 8 de junio
los esperados objetivos en biocombustibles, bus-
cando alcanzar un punto medio y de consenso
entre la polémica planteada en ese pais por la Po-
litica Nacional de Combustibles Renovables.

La EPA no recorté el porcentaje objetivo de
mezcla con etanol y propuso que unos 16.300 mi-
llones de galones de combustibles renovables de-
beran mezclarse con los suministros de gasolina y
diésel del pais en el 2015. En el 2016 se incrementara
a 17.400 millones de galones.

La industria petrolera habia presionado dura-
mente para bajar los requerimientos de mezcla con
biocombustibles y qued6 disconforme con la me-
dida. El Instituto Americano del Petroleo (API) ha-
bria decidido ir al Congreso para impulsar la revi-
sion de la politica fijada por la EPA en esta Ultima
semana. Por otra parte, los defensores de los bio-
combustibles también habrian quedado insatisfe-
chos con la resolucién de la EPA. No obstante ello,
la decisién gubernamental hizo subir los precios
de los aceites vegetales, con lo cual se especula
qgue la demanda de aceite de palma podria verse
afectada a la baja en el corto plazo.

ENTRE IDAS Y VUELTAS, LA SO0JA
REGRESO A LA NORMALIDAD

Nicoléas Ferrer

La segunda semana de junio es la segunda des-
de que los negocios se regularizaron tras el caos
logistico de fines de mayo. Si bien el volumen de

negocios se mostré por debajo del aluvion de co-
mienzos del mes, la oferta aprovechd sin desespe-
rarse cierta mejor disposicién de los compradores
a pagar mas valor por la mercaderia, contagiados
por una recuperacion de la oleaginosa en Chicago.
Sin embargo en términos de precio la situacién de
cara al fin de semana no es muy diferente que la
del viernes pasado, tanto en la plaza rosarina como
el mercado internacional.

Luego de alcanzar su minimo en lo que va del
afio hacia fines de mayo, la soja habia presentado
una sostenida recuperacion de su valor hasta este
miércoles pasado, merced a un sensible retraso
en la implantacion del cultivo en los Estados Uni-
dos. Al domingo pasado, tan sélo un 79% del area
planeada se encontraba sembrada, un notable atra-
so comparado con el promedio de 86% para las
Ultimas cinco campafias, restando aun mas de 7
millones de hectareas aun por plantar. La corrien-
te hiumeda que en el transcurso de las Ultimas se-
manas ha sobrevolado la region al este de las Mon-
tafias Rocallosas ha traido un volumen de precipi-
taciones muy por encima de lo habitual, con par-
tes de Kansas y Missouri recibiendo lluvias un 600%
por encima del promedio para los ultimos 30 dias.
Estos dos ultimos estados tienen tan sélo un 30% y
31% de sus superficies ya sembradas, 50 puntos
porcentuales por debajo de la media para las ulti-
mas campafias. No sélo hemos de tener en cuenta
la merma en los rindes de los cultivos implantados
tardiamente, o el dafio que puedan haber sufrido
los que ya se encontrasen plantados bajo estas
condiciones adversas, sino la posibilidad de que
productores que se hayan asegurado contra este
tipo de fendmenos abandonen la siembra.

Sin embargo, la circunstancia que aqueja a los
agricultores norteamericanos no parece haber
tenido mayor injerencia en el informe mensual de
oferta y demanda del USDA publicado este miérco-
les. Si bien el organismo redujo los inventarios fi-
nales de los ciclos comerciales 14/15 y 15/16 en
mayor medida que lo esperado por los analistas
privados, no lo hizo por las razones que el merca-
do hubiera descontado como netamente alcistas;
lIéase una reduccion en la cosecha norteamerica-
na a realizarse a fines del 2015. El fundamento del
ajuste proviene de la correccion en las estimacio-
nes de utilizacion de soja vieja, con 500 millones
de toneladas -sin destino anteriormente- repar-
tiéndose entre el uso industrial y la salida al mer-
cado internacional. Incluso con todo lo dicho, la
oleaginosa recortd parte de sus ganancias duran-
te el miércoles y el jueves en Chicago, para recu-
perarlas durante el viernes y cerrar la semana de
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manera mixta. Solo los contratos con vencimiento
en julio y agosto presentaron un saldo neto positi-
vo semanal.

El Mercado Fisico de Rosario, revitalizado por
la normalizacién de la logistica (frente a lo sucedi-
do en mayo, se podria considerar una semana nor-
mal pese al paro de este martes), supo tener ofer-
tas de compra que evolucionaron relativamente
en linea con los precios en Chicago, operandose
volumenes regulares para la época. Los valores ofre-
cidos por la mercaderia con descarga alcanzaron
los $1920 por tonelada el martes para caer hasta
los $1850 el jueves, cerrando la semana en los $1900
por tonelada con que arrancd. Los compradores
ofrecian entre $30 y $40 pesos por encima de di-
chos valores por diferir la entrega al mes proximo.

De acuerdo a las ultimas estimaciones del Mi-
nisterio de Agricultura, un 98% de las tareas de
cosecha ya se encontrarian completadas, restan-
do recolectar el grano en poco menos de 400 mil
hectareas. A pesar de que la persistencia de las
precipitaciones retrasan la recoleccion en el nor-
te del pais, el volumen obtenido en esta campafia
es cada vez menos una incognita, y no quedan
dudas de que sera el més alto de la historia. En
esta semana, GEA - Guia Estratégica para el Agro
estimo una produccion de 60,1 millones de tonela-
das con un rinde promedio a nivel nacional apenas
por debajo de los 31 qg/ha. De toda esa nueva
cosecha alrededor de 25 millones ya tienen desti-
no asegurado, si nos guiamos por datos oficiales,
pero so6lo se habria acordado un precio por poco
mas de 10.

Ni el mercado internacional ni las ofertas de
compra a plazo parecen sugerir una mejora en los
valores para la segunda mitad del afio de no me-
diar algun evento climético que afecte la cosecha
norteamericana, por lo cual, como es usual, se fija
precio en la medida en que se necesita suplir ne-
cesidades financieras. Como nunca, esta presente
la incertidumbre con respecto al préoximo ciclo
comercial. Aquellos que tienen la posibilidad de
hacer trigo retrasan todo lo posible la decision de
embarcarse en la tarea, y por lo tanto en incurrir
en los costos necesarios para la misma. Parece ser
que el frenesi de la semana pasada fue suficiente
para saldar las cuentas cuyo pago el conflicto acei-
tero habia postergado, y una vez mas las cosas
vuelven a la normalidad.

ALUVION BAJISTA PARA EL MAIz

Guillermo Rossi

Durante los ultimos dias los futuros de maiz en
Chicago borraron buena parte de la suba que ha-
bian experimentado en las primeras ruedas del mes,
agobiados por una gran diversidad de fundamen-
tos bajistas. La accion vendedora de los fondos
especulativos acompafio las caidas en una semana
gue tuvo el condimento adicional del informe del
USDA de oferta y demanda. Sobre el cierre, los
contratos del cereal con vencimiento en julio ajus-
taron a u$s 139/ton, mejorando hasta u$s 145,5/
ton para la entrega en diciembre.

La siembra norteamericana ya finaliz6 y las con-
diciones climaticas son mayormente favorables para
el desarrollo de los cultivos en gran parte del cin-
turén maicero. Las precipitaciones acumuladas en
los dltimos 30 dias en el sudoeste del estado de
lowa rondan los 150 mm, con marcas superiores en
distintas localidades de los distritos de Missouri,
Kansas y Nebraska. En general, los maices han
emergido en muy buenas condiciones. De hecho,
en su informe semanal de seguimiento de cultivos,
el USDA estim6 que un 74% de la superficie se man-
tenia en condiciones buenas o excelentes hasta
el Gltimo fin de semana.

Las primeras proyecciones de cosecha en Es-
tados Unidos son optimistas pese a la disminucion
de la superficie respecto del ciclo 2014/15. El es-
cenario de abastecimiento para finales de afio se
ve potenciado por la expectativa de un gran rema-
nente de oferta de esta campafia, ante la debili-
dad que se percibe en el consumo interno y la
gran competencia que persiste en el mercado de
exportacion. El principal inconveniente que en-
frenta este ultimo son las barreras de los compra-
dores. China comenz6 a cancelar embarques de
residuos secos de destileria (DDGs, por sus siglas
en inglés) y podria reducir el precio de liquida-
cion de sus inventarios estatales para desairar la
importacion.

La magnitud de la utilizacion de maiz para con-
sumo animal en el interior norteamericano no es
sencilla de estimar, pero la publicacion de las ci-
fras de stock fisico el 30 de este mes brindara luz
al respecto. De hecho, en su reporte mensual de
oferta y demanda, el USDA no modific6 su proyec-
cion de uso forrajero durante la campafia actual.
En cambio, ajusté a la baja la estimacion de consu-
mo de maiz para etanol, pese a que la reciente
recuperacién en los niveles de produccion del bio-
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combustible -en la Gltima semana trepd hasta
992.000 barriles promedio por dia- pone en duda
ese veredicto.

La situacion de oferta en el resto del mundo
es también una amenaza para los precios. Los mai-
ces tardios en el hemisferio sur se acercan a su
época de cosechay las perspectivas de rendimiento
son francamente alentadoras. En funcion de estas
evidencias, el USDA incrementé recientemente su
estimacién de produccion en Argentina y Brasil en
0,5y 3 millones de toneladas, llevandolas a 25y 81
millones, respectivamente. El sostenimiento de los
niveles de produccién que han logrado los paises
sudamericanos se apoya casi exclusivamente en
las condiciones climéticas favorables de este afio
y el anterior, ya que tanto la superficie implantada
como el uso de tecnologia estan en marcado des-
censo.

En sus nameros para Brasil, la CONAB estimd
esta semana una cosecha tardia de 49,4 millones
de toneladas, que se suma a una colecta de vera-
no que rondé las 30,8 millones de toneladas. Con-
sultores privados manejan cifras de cosecha tar-
dia aln mas altas. Estas estimaciones estan apoya-
das fundamentalmente en los buenos resultados
que se observan en la zona centro-oeste del pais,
gue recibio buen caudal de precipitaciones a par-
tir de abril. De esta forma, el estado de Mato Grosso
seguira liderando la produccion del cereal con una
participacion del 23% en el total nacional y del 36%
sobre las siembras tardias.

En nuestro pais las cifras de produccion tam-
bién se estan ajustando al alza. La Bolsa de Comer-
cio de Rosario, a través de GEA - Guia Estratégica
para el Agro actualizé su estimacion de cosecha
2014/15 hasta 25,8 millones de toneladas, resulta-
do de encontrar rindes promedio de 76,2 qg/ha
sobre una superficie implantada de 4,14 millones
de hectéareas con alrededor de 760.000 hectareas
no cosechadas. Este numero implica una caida del
6,4% respecto de la produccion 2013/14.

El avance de la recoleccion llega al 55% a nivel
nacional segun el Ministerio de Agricultura. Las
condiciones climaticas de los ultimos dias han per-
mitido la trilla s6lo en algunas regiones del centro
del pais, esperandose una caida mayor de la hu-
medad ambiental para acelerar los trabajos. En zona
nucleo la colecta se ubica en el 26% de la superfi-
cie con un rendimiento promedio hasta el momen-
to cercano a 87 qg/ha.

A medida que vayan ingresando al circuito co-
mercial y logistico los lotes de la cosecha tardia el
mercado seguira recuperando dinamismo. Los
exportadores acumulan compras por 10,8 millones

de toneladas y todavia queda margen para volcar
al exterior una cantidad mayor, lo que asegura su
permanencia en la operatoria durante los proxi-
mos meses. Hasta el momento, el volumen de maiz
ya embarcado asciende a 6,2 millones de tonela-
das, con importantes compromisos para los proxi-
mos meses que ya cuentan con sus respectivas
emisiones de ROE Verde.

A lo largo de la semana los precios del mercado
de fisico oscilaron entre $ 950 y 1.000 por tonela-
da, dependiendo de las condiciones de entrega y
plazos de pago, asi como también los parametros
de calidad del cereal. Los exportadores se
focalizan en la busqueda de maiz seco y aplican
fuertes castigos sobre aquellas partidas que arri-
ban a las terminales con altos niveles de humedad.
La llegada de mercaderia a los puertos a los puer-
tos se ha mantenido relativamente estable en los
ultimos dias, pero de cara al cierre de junio se
espera un ligero incremento. Hacia el mes de ju-
lio, si las condiciones climaticas lo permiten, es
probable que el arribo de camiones se ubique un
50% por encima de los niveles que muestra en la
actualidad.

EL PESIMISMO SIGUE GOLPEANDO
AL TRIGO

Guillermo Rossi

Los precios del mercado internacional del ce-
real contindan mostrando alta variabilidad a medi-
da que se desarrolla el tramo final del ciclo de los
cultivos en el hemisferio norte, bajo condiciones
climaticas cambiantes y expectativas dispares de
los operadores. La oferta global es amplia 'y el em-
palme con la nueva cosecha se presenta con altos
stocks en los paises exportadores, aunque la prin-
cipal variable en juego son los parametros de cali-
dad.

La colecta del cereal en Estados Unidos ya
comenzd y se prevé un incremento del volumen
obtenido respecto del afio pasado. En la semana
el USDA ajust6 su estimacién de cosecha de invier-
no hasta 41 millones de toneladas incluyendo va-
riedades de trigo duro y blando, destacandose un
incremento del 20% en la produccién del cereal
rojo duro de invierno (HRW), que tipicamente ocu-
pa la proporciéon mayoritaria de los embarques
norteamericanos. Esto aumentara el tamafio del
saldo exportable para el afio 2015/16, aunque hay
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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 11/04/15

RESERVA

EXCESIVA I
AaLsoaNTE I
QOPTIMA l

BC ADECUAMI

REGULAR

ESCAEA

ssaua I

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 04 y el miércoles 10 de
junio, al igual que la semana pasada, se caracterizd por presen-
tar precipitaciones nulas en toda la region GEA. Los valores
maximos de temperatura se mantuvieron por encima de los
pardmetros normales para la época del afio, con valores que
promediaron entre 26 y 28°C, siendo superiores a los registra-
dos la semana anterior. El dato méas destacado se midi6 en
Noetinger, provincia de Cérdoba, con el registro de 28,9°C. Cabe
destacar que las temperaturas més elevadas se desarrollaron en
la primera mitad del periodo de prondstico. La temperatura
minima se present6 sin grandes variaciones, los registros tam-
bién se mantuvieron por encima de los pardmetros normales
para la época del afio y los valores méas bajos se dieron hacia el
final del periodo. En promedio, las marcas se mantuvieron entre
los 7 y 9°C. El valor minimo de la semana fue el registrado en la
localidad de Chovet, sobre la provincia de Santa Fe, con una
marca de 6,1°C. Con estas condiciones y haciendo el balance entre
las lluvias nulas, y aunque las marcas térmicas fueron relativa-
mente elevadas durante la semana de anélisis, se puede ver que
la situacion sigue siendo muy buena en toda la zona GEA. Hay que
mencionar que sobre el norte de Buenos Aires, las reservas ya no
presentan excesos significativos como la semana pasada. En ge-
neral se puede decir que las condiciones son éptimas pensando en
la implantacion de los cultivos de la fina. Durante los proximos 15
dias, no se necesitan precipitaciones significativas en Buenos
Aires y gran parte de Santa Fe, mientras que sobre Cérdoba, se
necesitarian 30 mm para que los suelos alcancen condiciones de
humedad optimas.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 11 y el miércoles 17 de
junio comienza con condiciones de tiempo estable y frio y la
presencia de un importante centro de alta presion que mantiene
la estabilidad en toda la region. Esta sera la caracteristica prin-
cipal de la semana, ya que a lo largo de la misma no se esperan
lluvias en la zona GEA. Se prevé que el periodo de anélisis se
presente con temperaturas muy bajas, incluso con la posibilidad

de que se registren heladas, especialmente durante la mafiana del
viernes 12. Luego, las marcas térmicas presentaran un paulatino
ascenso, y se alejaran del riesgo de heladas. Cabe destacar que la
intensidad de las heladas, en general, sera débil y se observara en
zonas aisladas. EI momento mas frio de la semana seré el viernes,
pero no se descarta que durante la mafiana del sabado también
puedan observarse algunas heladas aisladas, aunque con intensi-
dad débil, ya que serdn muy pocas la cantidad de horas con tempe-
ratura critica. Desde el punto de vista del viento, se espera que la
semana, en general, presente direccion e intensidad variable a lo
largo del periodo, comenzando prevaleciente del sector oeste-
sudoeste, con intensidad moderada, mientras que a partir del fin
de semana, rotara al sector norte o noroeste, favoreciendo una
rapida recuperacion de los registros térmicos. En cuanto a la
cobertura nubosa, esta semana seré totalmente diferente al pe-
riodo pasado, ya que para los proximos 7 dias se espera prepon-
derancia de sol, con escasa nubosidad, producto de las condiciones
de tiempo estable que se presentaran en la zona central del pais.
Con respecto al contenido de humedad en las capas bajas de la
atmosfera se prevé que se mantendrd muy escaso a lo largo de
todo el periodo y recién a partir del proximo viernes 19, comen-
zard a notarse un paulatino incremento de la humedad que tende-
r4 a generar condiciones de inestabilidad en el comienzo del
proximo periodo de pronostico.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE AL 09/04/15

RESERWA

EXCESIVA l
ABUNDANTE .
e |
ADECUADA l

REGULAR

E£50ASA

http://www.bcr.com.ar/gea
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COMMODITIES

gran incertidumbre acerca de como se colocara
ese remanente en un contexto de elevada com-
petencia en el mercado internacional y acentua-
do fortalecimiento del délar frente a las monedas
de los paises importadores.

Una muestra de ello es la pérdida de prepon-
derancia que ha sufrido Estados Unidos en el co-
mercio del cereal. En la campafia 2014/15 las ex-
portaciones de la Union Europea superaron con
creces al volumen embarcado desde puertos nor-
teamericanos. Las licencias acumuladas de venta
al exterior en el viejo continente acumulan hasta
el momento 30,3 millones de toneladas frente a las
23,2 millones de todas las variedades que ha com-
prometido Estados Unidos. De cara al ciclo 2015/
16 se espera que esta situacién se mantenga sin
grandes cambios. De hecho, el USDA proyecta ex-
portaciones europeas por 32,5 millones de tonela-
das y norteamericanas por 25,2 millones durante
los proximos 12 meses.

Ante la dificultad para competir por precio, las
ventajas que puede explotar Estados Unidos son
de calidad y financiamiento. Sin embargo, los
parametros de calidad de la cosecha de invierno
son inciertos luego de las lluvias persistentes del
mes de mayo, cuando los cultivos se encontraban
en etapa de espigazon. En tanto, la competitividad
por via del financiamiento puede ser clave para
llegar a destinos africanos e incluso Brasil, cuya
demanda de importacién suele ser bastante
ineléstica.

En este contexto, Brasil podria seguir recu-
rriendo a la importacién desde Estados Unidos en
volimenes importantes, pese a que la ventaja de
precio todavia favorece al trigo argentino. Los va-
lores FOB del cereal tipo HRW se encuentran en
u$s 240/ton, unos u$s 15/ton por encima del trigo
pan de nuestro pais. A este diferencial se le agre-
ga cierta ventaja en los costos de flete y la vigen-
cia del arancel externo comuan, que a los actuales
precios grava con méas de u$s 20/ton la importa-
cion de trigo desde afuera del bloque.

Al margen de las restricciones que impone la
existencia de los cupos de exportacion, la princi-
pal limitante del trigo argentino este afio es de
calidad. En la ultima campafia diversas regiones del
pais no lograron niveles deseables de proteina,
resultando en un bajo estandar para el trigo que
sobra luego de abastecer a la industria molinera.
En parte por esto las oportunidades que surgieron
en el mercado exportador hasta el momento han
sido mas bien limitadas. De hecho, ni siquiera se
habia completado el primer tramo del cupo auto-
rizado para ventas externas de 3,2 millones de to-

neladas del grano cuando llegd el anuncio de una
nueva cuota de un millén de toneladas en la tarde
del viernes. Desde noviembre a la fecha se otorga-
ron ROE Verde de trigo por 3,1 millones de tonela-
das, con embarques acumulados hasta el momen-
to por 2,7 millones y una carga programada de casi
240.000 toneladas hasta finales de este mes.

Si bien los exportadores acumulan un volumen
de compras muy superior al limite que tienen au-
torizado para despachar al exterior, buena parte
de ese tonelaje pasaria al proximo afio en lo que
se proyecta como el stock final méas holgado de la
historia. El escenario base que manejan los opera-
dores es de un sobrante cercano a cinco millones
de toneladas hacia el final de la campafa actual, a
menos gque se encuentre una salida exportadora -
quizas en mercados no tradicionales- para los cuan-
tiosos inventarios que tiene el extremo sur de la
provincia de Buenos Aires.

Esta situacion condiciona los planes de siem-
bra para la nueva campafia, en la que se espera
una fuerte reduccion de la superficie. Segun GEA
- Guia Estratégica para el Agro, la caida de area
podria llegar al 20% a nivel nacional, con picos del
50% en algunas regiones. Asimismo, muchos pro-
ductores se inclinarédn por sembrar solo para man-
tener ocupados sus lotes durante el invierno, bus-
cando prevenir una mayor proliferacion de male-
zas resistentes. Si bien las perspectivas climaticas
no lucen del todo desfavorables, el principal fac-
tor en la consideracion de los productores es la
baja rentabilidad del cultivo. Los precios a cose-
cha acumulan un deterioro considerable y hay poca
confianza en los mecanismos de devolucién de
derechos de exportacion anunciados en el ultimo
tiempo.

La superficie implantada hasta el momento es
menor al 15% del total proyectado, frente al 25%
observado a la misma altura del afio pasado. En
distintas zonas del pais se aguardan mejores con-
diciones de humedad para comenzar los trabajos.
Si bien las lluvias no han sido significativas en las
ultimas semanas, tras los abundantes registros del
verano las reservas en profundidad quedaron en
un nivel suficiente para cubrir los requerimientos
hidricos de un buen tramo del ciclo del cultivo.
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MERCADDGARADERD 5.4 Pl MERCADDGARADERD 5.4 el
Mercado Ganadero S.A.
Aguirre Vazquez S.A.
Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar
Benito Pujol y Cia. S.A.
Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.
Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar
Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.
Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.
Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-rural.com.ar
Ferialvarez S.R.L.
Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.
Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggi y Cia S.R.L.
Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar
Alzaga Unzué y Cia S.A.
Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com
Remate 74 - Fechas: 11 al 12/06/15
Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
BOVINO  Nov. Y Vag. 1 a2 Afios En Pie 82 2 1500 1990 18,27
BOVINO  Novillos 1 a 2 Afios En Pie 367 7 1625 2150 18,50
BOVINO  Novillos 2 a 3 Afios En Pie 479 8 1500 17,60 16,72
BOVINO  Novillos Holando En Pie 104 5 1400 1820 16,02
BOVINO  Temeras En Pie 2.224 27 2150 2530 22,54
BOVINO  Temeros En Pie 4.233 57 2100 27,05 2391
BOVINO  Tereros Holando En Pie 134 4 17,70 2130 1944
BOVINO  Terneros/as En Pie 4573 63 21,00 2920 2350
BOVINO  Temeros/as Holando En Pie 22 1 2000 2000 20,00
BOVINO  Toros Para Faena En Pie 37 2 9,00 10,00 9,43
BOVINO  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 446 8 3.400,00 5.700,00 4.152,69
BOVINO  Vacas Con Garantia de Prefiez En Pie 1539 40 4.800,00 8.050,00 6.253,91
BOVINO  Vacas De Invernada En Pie 1.327 32 9,00 1195 10,66
BOVINO  Vacas Gordas Para Faena En Pie 63 2 1080 1200 11,48
BOVINO  Vaquillonas 1 a 2 Afios En Pie 877 15 18,00 2225 20,99 6.000,00 6.000,00 6.000,00
BOVINO  Vaquillonas 2 a 3 Afios En Pie 33 1 4.750,00 4.750,00 4.750,00
BOVINO  Vagquillonas Con Garantia De Prefiez En Pie 377 11 6.800,00 9.300,00 8.132,36
Totales 16.917 285

Bolsade Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
) 05/06/15 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 Promedio  Promedioafio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 995,00 995,00 995,00 995,00 995,00
Maiz duro 960,00 975,00 963,00 990,00 972,00 1.256,25 -22,6%
Girasol
Soja 1.900,00 1.920,00 1.930,00 1.900,00 1.895,00 1.909,00 2.516,20 -24,1%
Sorgo 1.098,00 1.095,00 1.059,00 1.050,00 1.050,00 1.070,40 1.025,20 4,4%
Bahia Blanca
Maiz duro 1.020,00 1.020,00 1.000,00 1.000,00 1.010,00
Girasol 1.680,00 1.680,00 1.680,00 1.680,00 1.680,00 2.300,00 -27,0%
Soja 1.920,00 1.950,00 1.950,00 1.900,00 1.930,00 2.547,00 -24,2%
Cordoba
Trigo Duro 1.046,00 985,00 1.018,00 997,00 999,00 1.009,00 2.230,80 -54,8%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 1.640,00 1.640,00 1.640,00
Soja 1.900,00 1.927,00 1.929,60 1.900,00 1.914,15 2.495,80 -23,3%

* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

) Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 05/06/15 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 985,00 985,00 2.062,00 -52,2%
Maiz duro 950,00 950,00 1.250,00 -24,0%
Girasol 1.900,00 1.900,00 1.900,00 1.900,00 1.900,00 1.900,00 2.500,00 -24,0%
Soja
Sorgo

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 ponderacién 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 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 o505 Vaiacion
semanal

Harinas de trigo (s)

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

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

Pellets de afrechillo ()

Disponible (Exp) 590,0 590,0 590,0 590,0 590,0 590,0

Aceites ()

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

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

Soja refinado 5.700,0 5.700,0 5.700,0 5.700,0 5.700,0 5.700,0

Soja crudo 4.350,0 4.350,0 4.350,0 4.350,0 4.350,0 4.350,0

Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0

Soja pellets (Cons Darsena) 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 Var%  05/06/15
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art.12. 1.000,00 1.000,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten 26 - PH 76 1.100,00 1.100,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten 28 - PH 76 1.200,00 1.200,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 20 - PH 76 950,00 950,00
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 22 - PH 76 1.000,00 1000,00
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.050,00 1.050,00 1.050,00 1.050,00 000%  1050,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. PH 78 / Prot 10,5 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1240,00
Exp/Tmb Dic'15 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 135,00 135,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 960,00 950,00 950,00 930,00 910,00 -421% 950,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 960,00 950,00 940,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 950,00 950,00 960,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 910,00
Exp/PA Hasta el 14/06 ~ Cdo. Grado 2 990,00
Exp/SL Hasta el 26/06  Cdo. Grado 2 930,00
Exp/SL S/Desc. Cdo. Grado 2 960,00 940,00 910,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 950,00
Exp/GL 15/06 a 15/07  Cdo. M/E u$s 102,00
Exp/SL 15/06 a 15/07  Cdo. Grado 2 u$s 106,00 106,00 105,00 103,00 102,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 1200,00  1200,00 1200,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00  0,00% 105,00
Exp/AS Dic’15 Cdo. Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 000% 160,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 1000,00  1030,00
Exp/SM Desde 15/06  Cdo. M/E 1000,00  1000,00
Exp/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 1050,00 1050,00 1050,00 1050,00 1050,00 1000,00
Exp/Tmb Agos/Sept'15  Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 120,00
Soja
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1.900,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1.900,00 1.920,00 1.880,00 1.850,00 1.900,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1.900,00 1.920,00 1.880,00 1.850,00 1.900,00 0,00% 1900,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1.880,00 1.900,00
FcalRic C/Desc. Cdo. M/E 1.900,00 1.920,00 1.880,00 1.850,00 1.900,00 0,00% 1900,00
Exp/AS Desde el 22/06  Cdo. M/E 1.920,00
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 1900,00
Fca/SL S/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 1900,00
Exp/AS Jul'15 Cdo. M/E 1.920,00 1900,00
Fca/Tmb Jul'15 Cdo. M/E 1.915,00
Fca/Tmb Agos'15 Cdo. M/E 1.930,00
Fca/SM Agos'15 Cdo. M/E u$s 215,00 216,00
Fca/SM Sept'15. Cdo. M/E u$s 218,00
Fca/SM Nov'15. Cdo. M/E u$s 224,00
Girasol
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 1900,00  1900,00 1900,00 1900,00 1900,00 0,00%  1900,00
Fca/Junin Jul'15 Cdo. M/E u$s 205,00 205,00 205,00 205,00 205,00  0,00% 205,00

(Exp) Exportacién. (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.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién [ Volumen Int. Abieno[ 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR062015 198.871 521.981 9,105 9,106 9,107 9,108 9,107 0,02%
DLR072015 264.885 354.263 9,230 9,230 9,231 9,233 9,231 0,01%
DLR082015 98.275 228192 9,350 9,350 9,353 9,353 9,350 -0,02%
DLR092015 39.044 202113 9,474 9473 9,472 9472 9,467 -0,07%
DLR102015 39.925 285.618 9,595 9,594 9,595 9,593 9,585 -0,05%
DLR112015 197.163 174.634 9,729 9,725 9,727 9,728 9,725 -0,02%
DLR122015 139.821 199517 9,975 9,974 9,976 9,980 9,945 -0,27%
DLR012016 40.543 231.315 10,270 10,269 10,269 10271 10215 -0,56%
DLR022016 56.943 183.890 10,575 10,580 10,580 10,585 10,520 -0,52%
DLR032016 39.506 675.402 10,880 10,880 10,883 10,885 10,835 -0,46%
DLR042016 109.516 159.659 11,210 11,210 11,210 11,212 11,151 -0,57%
DLR052016 184.134 77.745 11,482 11,482 11,485 11,490 11,435 -0,61%
DLR062016 20 330 11,781 11,769 11,773 11,778 11,740 -0,09%
DLR122016 16.000 6.000 13,970 13,970 13,878
OR0092015 1177,000 1179,600 1189,500 1183,500 1183,200 0,70%
ORO112015 100 853 1178,200 1180,800 1190,600 1184,300 1184,000 0,64%
WTI112015 450 1.753 61,200 62,190 62,680 62,850 62,000 0,85%
RO15062015 75 1.323 1193,641 1194,865 1198,500 1209,000 1218,880 2,02%
RO15082015 26 180 1234,350 1233278 1237972 1248472 1258,352 1,33%
AA17062015 650 1.374 1164,055 1168,359 1168,000 1175420 1182,986 1,03%
AA17082015 305 1.645 1208,247 1212551 1208,308 1215,728 1230,000 1,01%
AA17102015 25 1213,247 1217,551 1213,308 1220,728 1235,000 1,01%
AY24062015 19 207 1176461 1178,300 1172,028 1182,079 1185,000 0,58%
AY24082015 28 260 1224,733 1226573 1209,100 1229,622 1227,050 0,05%
AY24102015 25 1269,733 1271573 1254,000 1274522 1272,000 0,05%
AO16082015 990,441 987,739 983,769 987,570 987,583 -0,59%
AGRICOLAS EnUS$S/Tm
ISR072015 68 181 216,20 21740 21740 215,00 216,40 0,65%
ISR112015 139 643 227,30 228,90 228,70 225,20 226,50 -0,18%
ISR052016 8 216,50 217,00 214,40 213,00
TRI000000 12 114,50 114,50 110550 108,00 110,00 -4,76%
MAI000000 11 106,00 106,50 105,00 104,50 103,00 -3,29%
MAI062015 27 106,00 106,50 105,00 104,50 103,00 -3,29%
MAI072015 85 106,00 106,50 105,00 104,50 103,00 -3,29%
MAI092015 20 109,00 109,00 108,00 107,00 105,50 -3,21%
SOF000000 844 212,00 214,00 213,00 211,00 213,00 0,95%
SOF007D 32 2 212,00 214,00 213,00 210,10 212,00 047%
SOF072015 500 2032 216,30 218,00 218,00 215,00 217,10 1,12%
SOF092015 4 86 221,80 223,50 223,10 220,70 222,00 0,73%
SOF112015 153 1.087 227,50 228,80 228,50 224,90 226,70 -0,09%
SOF052016 80 40 215,00 216,50 217550 214,90 213,00 -0,51%
$0J000000 6 213,00 215,00 214,00 212,00 214,00 0,94%
S0J072015 217,00 219,00 218,50 216,00 217,70 0,79%
SOY062015 438 4064 347,00 349,00 348,50 345,10 34530 0,20%
SOY072015 113 197 341,50 344,60 344,00 339,10 338,90 -0,24%
SOY102015 60 3568 338,10 340,20 338,50 333,90 332,30 -1,22%
CRN062015 60 5.800 143,80 143,50 140,60 140,40 139,00 -1,97%
TOTAL 1427954 3.326.959
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 08106/15 09106115 10106/15 11/06/15 12106/15
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
ISR112015 216 put 35 100 3,90 3,10 2,80
ISR112015 220 put 83 120 4,40 470
ISR112015 224 put 6 55 6,70
ISR112015 232 put 66 234 10,20 10,90
ISR052016 202 put 33 33 5,00
SOY062015 353 put 200 400 6,90
SOY102015 309 put 500 612 490 5,60
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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 08106/15 09106115 10106/15 11/06/15 1206/15
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
ISR112015 240 call 8 69 4,90 4,30 4,30 4,00
ISR112015 244 call 4 24 2,80
S0Y102015 375 call 26 100 3,80
"' El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicién 08/06/15 . 09/06/15 . 10/06/15 . 11/06/15 . 12/06/15 . var.
max min_ dltima max min__ dltima max min_ dltima max min__ dltima max min__ dltima_ sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR062015 9,105 9,200 9,105 9,106 9,105 9,106/ 9,108 9,106 9,107| 9,108 9,106 9,108/ 9,107 9,106  9,107| 0,02%
DLR072015 9232 9227 9232| 9230 9227 9230 9233 9230 9231 9234 9230 9233] 9233 9230 9,231 0,01%
DLR082015 9,360 9,348 9,348| 9,350 9,350 9,350, 9,353 9,340 9,353| 9,354 9,340 9,350| 9,350 9,335  9,350| -0,02%
DLR092015 9475 9470 9475 9473 9470 9473| 9475 9472 9472) 9480 9470 9,472| 9470 9465 9,467| -0,07%
DLR102015 9595 9,585 9,585 9595 9,580 9,595 9595 9593 9593| 9,593 9570 9,581| -0,09%
DLR112015 9729 9,715 9,725 9,730 9,710 9,725| 9,730 9,715 9,728 9,731 9,725 9,728/ 9,725 9,710  9,725| -0,02%
DLR122015 9975 9962 9975 9977 9960 9974| 9976 9,965 9976/ 9,980 9975 9,977| 9,964 9,940 9,945 -0,30%
DLR012016 10,270 10,257 10,270 10,271 10,270 10,271| 10,225 10,215 10,215| -0,58%
DLR022016 10,575 10530 10,575/ 10,580 10,580 10,580/ 10,580 10,580 10,580 10,585 10,585 10,585 10,560 10,520 10,520| -0,52%
DLR032016 10,888 10,853 10,880/ 10,895 10,860 10,895/ 10,890 10,883 10,883| 10,895 10,885 10,885 10,840 10,832 10,835 -0,51%
DLR042016 11,235 11,205 11,218 11,230 11,210 11,210| 11,220 11,210 11,210 11,200 11,150 11,151| -0,61%
DLR052016 11,485 11,482 11,482 11,520 11,480 11,520| 11,520 11,450 11,450\ 11,510 11,478 11,490 11,480 11,435 11,435| -0,61%
DLR062016 11,740 11,740 11,740
DLR122016 13,980 13970 13,970 13,881 13,878 13,878
ORO0112015 11915 11915 11915
WTI112015 62,190 62,190 62,190 63,10 62,68 62,68 62,85 6285 62,85 62,00 6195 62,00/ 2,06%
R0O15062015 1198,8 1198,8 1198,8| 1207,0 1207,0 1207,0
R0O15082015 12389 1238,0 1238,0 12741 12584 12584
AA17062015 11680 1164,0 1168,0 1182,0 11820 1182,0
AA17082015 | 1208,2 12082 1208,2 12083 12083 1208,3| 12157 12157 12157 1230,0 12250 1230,
AA17102015
AY24062015 11720 1172,0 1172,0
AY24082015 1209,1 1209,1 1209,1| 12296 1229,6 1229,6| 12255 12255 12255
AGRICOLAS En USS/Tm
ISR072015 216,20 216,20 216,20) 2175 2168 2168 217,70 216,40 216,40| 0,65%
ISR112015 227,80 227,30 227,30| 2293 2286 228,9| 229,00 228,70 228,70| 227,10 225,40 225,40
ISR052016 2165 2165 2165
SOF007D 210,10 210,00 210,10
SOF072015 | 216,30 215,80 216,30| 2185 217,8 218,0| 218,30 218,00 218,00| 216,60 214,70 215,00 218,00 21560 217,10/ 1,12%
SOF092015 223,00 223,00 223,00/ 220,70 220,70 220,70
SOF112015 | 228,10 227,30 22750, 2293 2288 228,8| 22850 228,50 22850| 227,30 224,90 224,90| 227,00 22550 226,70| -0,83%
SOF052016 | 215,00 215,00 215000 2165 2165 2165 217,00 217,00 217,00{ 217,00 214,90 214,90
SOY062015 | 347,50 347,50 347,50| 3499 3479 348,1| 348,00 348,00 348,00 344,10 344,10 344,10 344,70 344,70 344,70| -0,40%
SOY072015 | 34250 34250 34250, 3446 3440 344,6| 346,10 346,10 346,10
S0Y102015 338,00 338,00 338,00 332,30 332,30 332,30| -1,22%
CRN062015 | 143,00 143,00 143,00 1442 1442 1442

1.428.915 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.353.631 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada
Posicién \ Volumen Sem. Open Interest[ 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 var.sem.
TRIGO B.A. 06/2015 114,50 114,50 110,50 108,00 110,00 -5,58%
TRIGO B.A. 07/2015 33.100 834 115,00 115,00 111,00 108,50 110,50 -5,39%
TRIGO B.A. 09/2015 600 21 125,00 125,00 121,00 118,00 120,00 -4,76%
TRIGO B.A. 01/2016 13.100 441 132,00 131,50 131,00 129,50 129,00 -3,37%
TRIGO B.A. 03/2016 1.300 28 140,50 140,00 142,00 139,50 139,50 -1,06%
TRIGO B.A. 07/2016 1.100 23 152,50 152,00 152,00 150,00 150,00 -2,60%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15  var.sem.
MAIZ ROS 07/2015 53.700 2233 106,00 106,50 105,00 104,20 102,50  -3,76%
MAIZ ROS 09/2015 8.400 591 108,70 108,70 108,00 106,80 10550  -3,21%
MAIZ ROS 12/2015 10.300 697 112,00 111,00 110,50 109,60 10850  -313%
MAIZ ROS 04/2016 4.200 163 120,50 119,00 118,00 118,00 117,00  -331%
SOJA ROS 07/2015 117.300 5.429 218,30 220,00 220,00 216,50 218,00 0,32%
SOJA ROS 09/2015 700 123 222,50 224,50 224,00 220,50 222,00 0,14%
SOJA ROS 11/2015 89.600 5.307 228,30 230,20 229,90 226,50 227,50
SOJA ROS 01/2016 12 232,30 234,30 233,50 230,00 231,00 -0,22%
SOJA ROS 05/2016 16.900 1.151 215,50 218,00 218,50 214,50 21300  -0,93%
TOTALES 350.300 17.053
TRIGO ROS 07/2015 1.500 30 98,00 98,00 98,00 100,00 100,00 2,04%
SOJA LW. 07/2015 1.400 96 100,00 100,00 100,00 99,50 9950  -0,50%
TOTALES 2.900 126
353.200 17.179
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién [ Vol. Sem.  Open Interest\ 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 var.sem.
SOJA CME sle 07/2015 4.763 11 946,25 950,50 950,00 941,50 939,00 0,16%
SOJA CME sle 11/2015 3.265 112 920,25 923,75 921,75 909,50 903,00  -1,26%
TRIGO CME sle 07/2015 2.040 20 524,00 532,00 514,25 503,50 504,00  -2,89%
TRIGO CME sle 12/2015 2.584 54 542,00 552,00 535,00 525,50 52500  -2,23%
MAIZ CME sle 07/2015 2.794 78 364,50 365,00 357,25 355,50 352,00  -2,22%
MAIZ CME sle 12/2015 2.540 9 380,00 382,50 377,00 373,50 369,00  -2,38%
TOTALES 17.986 284
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.035,00 1.035,00 1.000,00 1.000,00 101000  -2,88%
MAIZ B.A. Disp. 1.000,00 990,00 1.000,00 1.000,00 990,00  -1,00%
MAIZ ROS Disp. 1.000,00 990,00 1.000,00 1.000,00 990,00  -1,00%
SOJA ROS Disp. 1.945,00 1.955,00 1.950,00 1.920,00 1.930,00
SOJA Fabrica ROS Disp. 1.945,00 1.955,00 1.950,00 1.920,00 1.930,00
TOTALES
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 var.
max. min.  0ltimo  méx. min.  0limo méax. min.  dltimo méax. min.  dlimo méax. min.  {ltimo sem.
TRIGO B.A. 07/2015 1165 1140 1157 1159 1150 1150 1130 1100 1100 1095 1060 1095 1105 1105 1105 -47%
TRIGO B.A. 09/2015 1180 1180 1180
TRIGO B.A. 01/2016 1325 1320 1320 1320 1310 1315 1310 1300 1305 1300 1290 1295 1290 1290 1290 -30%
TRIGO B.A. 03/2016 1400 1400 1400 1420 1405 1405 1400 1390 1395
TRIGO B.A. 07/2016 1520 1520 1520 1500 1500 150,0
MAIZ ROS 07/2015 1065 1059 1059 1065 1060 1065 1055 1045 1045 1043 1035 1040 1035 1020 1020 -42%
MAIZ ROS 09/2015 1080 1080 108, 1080 1070 1070 1060 1055 1055 -36%
MAIZ ROS 12/2015 1110 1110 1110 1105 1105 1105 1100 1093 1093 1090 1085 1085 -36%
MAIZ ROS 04/2016 1210 1190 1195 1200 1190 1190 1180 1180 1180 1170 1170 1170 -33%
SOJA ROS 07/2015 2190 2178 2185 2201 2194 2201 2205 2190 2205 2195 2155 2160 2185 2165 2180 0%
SOJA ROS 09/2015 2245 2230 2245 2240 2240 2240
SOJA ROS 11/2015 2290 2279 2286 2303 2294 2303 2303 2290 2303 2290 2255 2257 2280 2260 2275  02%
SOJA ROS 05/2016 2163 2155 2163 2180 2168 2180 2185 2170 2178 2175 2145 2147 2145 2130 2130 -0.9%
TRIGO ROS 07/2015 1000 1000 100,
SOJA LW. 07/2015 1000 1000 100,0
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicion 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 var.
max min_ diima méx min_ diima méx min_ ditima~ méx min  ditima~ méx min_ dltima sem.
SOJACMEs/e07/2015 9500 9463 9463 9525 9505 9505 9500 9470 9500 9465 9405 9415 9450 9390 9390  02%
SOJACMEsle 11/2015 9203 9203 9203 9255 9238 9238 9218 9190 921,8 9170 9070 9095 9080 9030 9030 -13%
TRIGO CME sle 07/2015 5350 5320 5320 5165 5143 5143 5040 5035 5035 5085 5040 5040 -2.9%
TRIGO CME sle 12/2015 5420 5420 5420 5550 5520 5520 5365 5350 5350 5295 5255 5255 5285 5250 5250  -22%
MAIZ CME sle 07/2015 3645 3645 3645 3660 3635 3650 3598 3573 3573 3565 3555 3555 3535 3520 3520 2%
MAIZ CME sle 12/2015 3800 3800 3800 3850 3810 3825 3770 3770 3770 3748 3735 3735 3705 3690 3690  -24%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 226,00 226,00 226,00 226,00 fli 226,00
Precio FAS 166,06 166,06 166,06 166,07 166,09 0,0%
Precio FOB Jun'15 v 225,00 v 225,00 v 232,50 € 225,00 v 230,00 2,2%
Precio FAS 165,06 165,06 172,56 165,07 170,09 -3,0%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Jun'15 230,00 230,00 230,00 € 225,00 230,00 2,2%
Precio FAS 169,42 169,42 169,51 164,54 169,38 -2,9%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Jun'15 v 225,00 v 225,00 v 225,00 v 205,00 v 225,00 -8,9%
Precio FAS 164,42 164,42 164,51 144,54 164,38 -12,1%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 172,00 172,00 167,00 167,00 171,00 -2,3%
Precio FAS 128,71 128,75 124,68 124,80 127,95 -2,5%
Precio FOB Jun'l5 172,53 171,84 v 170,96 v 170,66 170,47 0,1%
Precio FAS 129,24 128,59 128,64 128,47 127,42 0,8%
Precio FOB Jul'ls 169,97 170,17 167,81 167,51 169,09 -0,9%
Precio FAS 126,68 126,92 125,49 125,32 126,04 -0,6%
Precio FOB Ago'l5 169,97 169,88 ¢ 166,63 € 166,14 168,30 -1,3%
Precio FAS 126,68 126,62 124,31 123,94 125,25 -1,0%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Jul'ls 176,27 176,17 173,12 173,81 174,40 -0,3%
Precio FAS 132,47 132,38 130,34 131,06 130,78 0,2%
Precio FOB Ago'l5 v 176,76
Precio FAS 134,01
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Jul'l5 174,30 174,21 173,12 172,43 172,43
Precio FAS 130,51 130,41 130,34 129,68 128,81 0,7%
Precio FOB Ago'l5 v 178,24 v 178,14 v 174,89 v 176,17
Precio FAS 134,44 134,34 132,11 132,55
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 158,00 158,00 154,00 154,00 157,00 -1,9%
Precio FAS 117,50 117,60 114,44 114,44 116,69 -1,9%
Precio FOB JnldI'ls v 165,45 v 165,35 v 162,30 v 162,00 v 163,58 -1,0%
Precio FAS 124,94 124,95 122,74 122,44 123,27 -0,7%
Precio FOB Ag/St'15 v 170,37 v 170,27 v 167,02 v 166,53 v 168,30 -1,1%
Precio FAS 129,87 129,87 127,46 126,97 127,99 -0,8%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 358,00 360,00 359,00 356,00 355,00 0,3%
Precio FAS 220,24 221,81 221,25 219,33 218,65 0,3%
Precio FOB Jun'15 v 359,82 v 357,43
Precio FAS 222,36 221,09
Precio FOB Jul'ls 358,72 361,57 361,01 357,52 356,51 0,3%
Precio FAS 221,26 223,38 223,27 220,85 220,17 0,3%
Precio FOB Ago'15 v 363,49 v 366,16 363,04 359,54 v 361,11 -0,4%
Precio FAS 226,03 227,97 225,29 222,87 224,76 -0,8%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 390,00 390,00 390,00 390,00 390,00
Precio FAS 235,83 235,85 235,87 235,88 235,83 0,0%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGYP
Tipo de cambio de referencia
05/06/15 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,9140 8,9180 8,9230 8,9290 8,9320 8,9370 0,26%
vndr 9,0140 9,0180 9,0230 9,0290 9,0320 9,0370 0,26%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,8638 6,8669 6,8707 6,8753 6,8776 6,8815 0,26%
Maiz 20,0 7,1312 7,1344 7,1384 7,1432 7,1456 7,1496 0,26%
Demas cereales 20,0 7,1312 7,1344 7,1384 7,1432 7,1456 7,1496 0,26%
Habas de soja 35,0 5,7941 5,7967 5,8000 5,8039 5,8058 5,8091 0,26%
Semilla de girasol 32,0 6,0615 6,0642 6,0676 6,0717 6,0738 6,0772 0,26%
Resto semillas oleagin. 235 6,8192 6,8223 6,8261 6,8307 6,8330 6,8368 0,26%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 7,7552 7,7587 7,7630 7,7682 7,7708 7,7752 0,26%
Harina y Pellets Soja 32,0 6,0615 6,0642 6,0676 6,0717 6,0738 6,0772 0,26%
Harina y pellets girasol 30,0 6,2398 6,2426 6,2461 6,2503 6,2524 6,2559 0,26%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,2398 6,2426 6,2461 6,2503 6,2524 6,2559 0,26%
Aceite de soja 32,0 6,0615 6,0642 6,0676 6,0717 6,0738 6,0772 0,26%
Aceite de girasol 30,0 6,2398 6,2426 6,2461 6,2503 6,2524 6,2559 0,26%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,2398 6,2426 6,2461 6,2503 6,2524 6,2559 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. jun-15 jun-15 jul-15 ago-15 jun-15 jul-15 jul-15 sep-15 dic-15 jul-15 sep-15
12/06/2014 370,00 v368,00 313,60 312,50 312,40 238,17 238,20 215,05 219,36 228,18 259,23 260,98
Semana anterior| 226,00 v230,00 244,40 244,40 248,30 215,70 215,70 189,97 191,62 195,85 196,67 200,62
08/06/15 226,00 v225,00 247,80 247,80 252,00 219,70 219,70 194,01 196,22 200,62 200,07 204,30
09/06/15 226,00 v225,00 249,20 249,20 253,40 221,30 221,30 195,57 197,96 202,83 201,45 205,68
10/06/15 226,00 v232,50 242,70 242,70 246,50 214,40 214,40 188,68 191,53 196,58 194,93 198,79
11/06/15 226,00 v225,00 240,00 240,00 243,80 211,00 211,00 185,28 187,95 193,09 192,27 196,03
12/06/15 226,00 fh fli fh fh fli fli 185,10 187,58 192,82 193,28 196,86
Var. Semanal -2,2% -1,8% -1,8% -1,8% -2,2% -2,2% -2,6% 2,1% -1,5% -1,7% -1,9%
Var. Anual -38,9% -38,9% -23,5% -23,2% -22,0% -11,4% -11,4% -13,9% -14,5% -15,5% -25,4% -24,6%

(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) Chicago SRW: Trigo colorado blando
le invierno N° 2, entregado en depbsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Kansas HRW: Trigo colorado 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. | jun-15 jul-15 ago-15 jul-15 jun-15 jul-15 ago-15 jul-15 sep-15 dic-15 mar-16
12/06/2014 202,00 205,50 203,24 199,40 213,18 218,10 208,30 207,50 174,80 173,22 174,70 178,93
Semana anterior| 171,00 170,47 169,09 168,30 172,43 169,50 169,50 173,00 141,83 144,68 148,81 152,85
08/06/15 171,00 172,53 169,97 169,97 174,30 171,40 171,40 175,10 143,79 146,75 150,98 155,21
09/06/15 171,00 171,84 170,17 169,88 17421 171,30 171,30 175,00 143,70 146,65 150,78 155,11
10/06/15 167,00 v170,96 167,81 166,63 173,12 167,44 167,40 171,00 140,55 143,40 147,63 152,16
11/06/15 167,00 v170,66 167,51 166,14 172,43 167,13 167,10 170,50 140,35 142,91 147,34 151,86
12/06/15 166,00 fh fli fh fh fli fli fh 138,97 141,23 145,47 149,99
Var. Semanal -2,9% 0,1% -0,9% -1,3% -1,4% -1,4% -1,4% -2,0% -2,4% -2,2% -1,9%
Var. Anual -17,8% -17,0% -17,6% -16,7% -19,1% -23,4% -19,8% -17,8% -20,5% -18,5% -16,7% -16,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.
SORGO |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 jun-15 Emb.cerc. | Emb.cerc. jul-15 Emb.cerc. | jn/Jl-15 jlist-15 oc/de-15  en/mr-16
12/06/2014 165,00 179,72 178,93 202,35 460,00 278,00 €230,00 965,00 v1030,00 920,00 925,00 930,00
Semana anterior| 157,00 v163,58 v168,30 221,75 390,00 175,00 820,00 830,00 950,00 875,00 875,00
08/06/15 157,00 v165,45 v170,37 223,82 390,00 175,00 v170,00 820,00 830,00 930,00 855,00 855,00
09/06/15 157,00 v165,35 v170,27 223,62 390,00 175,00 v170,00 820,00 830,00 925,00 855,00 855,00
10/06/15 154,00 v162,30 v167,02 220,57 390,00 175,00 v170,00 820,00 830,00 920,00 847,50 850,00
11/06/15 154,00 v162,00 v166,53 220,18 390,00 175,00 v170,00 820,00 830,00 915,00 850,00 850,00
12/06/15 153,00 fh fli fh 390,00 175,00 fli 820,00 fli 910,00 840,00 840,00
Var. Semanal -2,5% -1,0% -1,1% -0,7% -4,2% -4,0% -4,0%
Var. Anual -7,3% -9,9% -6,9% 8,8% -15,2% -37,1% -26,1% -15,0% -19,4% -1,1% 9,2% 9,7%
(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 FOB Golfo (2 CBOT3 TGE (4

Uss 1 Tn Oficial (1) FOB Arg -Up River Parng-Br ? ° G(l\;l

Emb.cerc. jul-15 ago-15 jul-15 jun-15 jul-15 ago-15 jul-15 ago-15 sep-15 nov-15 jun-15
12/06/2014 500,00 503,49 503,49 554,10 554,10 532,58 520,03 499,82 459,58 445,43 559,76
Semana anterior| 355,00 356,51 v361,11 377,60 377,60 375,60 344,57 339,70 336,58 335,94 481,90
08/06/15 355,00 358,72 v363,49 | v367,54 380,00 380,00 377,40 346,96 341,45 338,23 338,14 490,93
09/06/15 360,00 361,57 v366,16 369,28 382,60 382,60 380,20 349,62 344,30 340,35 339,89 490,93
10/06/15 359,00 361,01 363,04 369,10 381,89 381,90 379,40 348,89 343,47 339,33 338,69 497,77
11/06/15 356,00 357,52 359,54 365,42 378,40 378,40 375,00 345,40 339,06 334,83 333,92 501,71
12/06/15 355,00 fli fli fli fli fli fli 345,40 338,60 333,46 332,26 502,57
Var. Semanal 0,3% -0,4% 0,00 0,00 0,00 0,2% -0,3% -0,9% -1,1% 4,3%
Var. Anual -29,0% -29,0% -28,6% 0,32 0,32 -0,30 -33,6% -32,3% -27,4% -25,4% -10,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. jul-15 oc/dc-15 jul-15 oc/dc-15 jul-15 oc/dc-15 jul-15 jul-15 ago-15 sep-15 oct-15
12/06/2014 504,00 510,58 489,97 490,19 491,62 546,00 525,00 559,00 517,20 491,73 461,75 440,15
Semana anterior| 348,00 347,09 344,80 320,66 332,67 372,00 368,00 381,00 336,09 328,37 325,07 321,54
08/06/15 348,00 351,16 347,44 324,62 335,04 369,00 368,00 379,00 341,16 33311 329,14 325,18
09/06/15 351,00 357,87 350,91 322,97 339,34 374,00 371,00 382,00 348,88 339,95 335,54 330,80
10/06/15 355,00 354,06 348,82 324,51 337,25 379,00 373,00 386,00 346,56 338,07 333,22 328,37
11/06/15 352,00 353,96 345,51 322,86 335,59 379,00 371,00 384,00 345,46 336,97 331,79 326,39
12/06/15 355,00 fli fli fli fli 376,00 368,00 381,00 349,87 339,07 332,89 326,50
Var. Semanal 2,0% 2,0% 0,2% 0,7% 0,9% 1,1% 4,1% 3,3% 2,4% 1,5%
Var. Anual -29,6% -30,7% -29,5% -34,1% -31,7% -31,1% -29,9% -31,8% -32,4% -31,0% -27,9% -25,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. jul-15 ag/st-15  oc/dc-15 jul-15 ag/st-15 agloc-15  nvlen-16 jul-15 ago-15 sep-15 oct-15
12/06/2014 850,00 848,33 846,24 845,24 863,76 859,46 915,71 915,71 850,53 852,73 852,95 850,31
Semana anterior| 801,00 725,97 723,22 722,23 V729,28 730,94 807,00 812,56 766,75 766,98 767,64 767,86
08/06/15 801,00 713,19 712,09 716,61 716,50 717,60 795,03 751,76 752,43 753,31 753,75
09/06/15 720,00 709,44 710,65 715,28 717,16 711,76 784,10 789,74 748,02 748,68 749,78 750,44
10/06/15 718,00 708,12 709,55 716,50 709,22 717,27 791,91 791,91 746,69 747,57 748,68 749,56
11/06/15 700,00 700,84 701,28 708,45 703,05 704,59 781,18 786,80 733,91 734,79 736,11 736,99
12/06/15 693,00 fli fli fli fli fh 777,29 782,92 730,60 731,04 731,92 732,36
Var. Semanal -13,5% -3,5% -3,0% -1,9% -3,6% -3,6% -3, 7% -3,6% -4,7% -4,7% -4,7% -4,6%
Var. Anual -18,5% -17,4% -17,1% -16,2% -18,6% -18,0% -15,1% -14,5% -14,1% -14,3% -14,2% -13,9%
(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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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 03/06/15 Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar § Total fijado § acumulados *
Trigo pan 14/15 126,3 6.451,5 1.325,1 2394 2.697,4
(Dic-Nov) (2.195,1) (177,4) (28.4) (1.097,4)
Maiz 14/15 3741 10.806,0 4.038,2 866,4 6.164,0
(Mar-Feb) (9.142,1) (2.884,4) (764,3) (3.810,9)
Sorgo 14/15 231 376,0 18,2 5,6 261,0
(Mar-Feb) (413,8) (65,9) (37 (170,0)
Cebada Cerv. 14/15 27,3 548,7 27,2 178 545,1
(Dic-Nov) ** (728,8) (45,5) (32,9) (353,9)
Cebada Forr. 14/15 13,1 525,6 333 12,9 540,8
(Dic-Nov) ** (1.563,5) (136,8) (40,1) (1.905,4)
Soja 14/15 938,5 11.419,9 47445 1.670,7 3.971,0
(Abr-Mar) (7.412,5) (3.300,8) (1.699,3) (3.023,0)
13/14 04 10.901,5 34493 2.938,5 7.291,7
(9.829,7) (2.671,1) (2.671,1) (7.680,9)
Girasol 14/15 04 18,0 12 0,6
(Ene-Dic) (28,1) 9,2) 7

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta MARZO y desde ABRIL es estimado por Situacién de Vapores. ** Los

datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta abril.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 27/05/15 Cosecha _ . Total a fijar 2 Fijado total °
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 14/15 3.119,9 2.963,9 642,4 389,0
(3.223,1) (3.061,9) (607,2) (400,2)
Soja 14/15 13.344,4 13.344,4 (%) 8.115,8 22733
(12.881,4) (12.881,4) (4.301,6) (1.644,6)
13114 35.325,4 35.325,4 9.048,7 8.383,3
(34.744,2) (34.744,2) (14.623,1) (13.284,4)
Girasol 14/15 1.826,4 1.826,4 4972 2412
(1.673,8) (1.673,8) (622.,5) (326,2)
Al 30/04/15 Cosecha

Maiz 14/15 17993 16194 270,6 45,9
(1.186,9) (1.068,2) (216,6) (40,8)
13114 6.422,3 5.780,1 679,4 582,8
(5.905,3) (5.314,8) (593,2) (499,8)

Sorgo 14/15 58 52
(12,0) (10,8) (0,5) 0,
13/14 (154,9) (139,4) (8,4) (2,9
(134,9) (121,4) (4,4) 43)
Cebada Cerv. 14/15 855,5 8127 110,7 78,1
(904,1) (858,9) (183,0) (122,5)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo y cebada cervecera el 95%, para maiz y sorgo 90% y para
soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas. (**) Cifras corregidas por pasaje a la exportacién. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "a fijar". (2) Total a fijar:
compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecid precio. Fuente: Datos

procesados por la Direccion de Mercados Agricolas segun informacién de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

ProyeCCién de: jun|0-1 5 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2014/15 586,64 3.026,56 3.613,20 509,78 902,92 2.903,25 628,85 21,7%

2015/16 (ant) 626,29 3.009,50 3.635,79 498,46 910,99 2.928,93 626,70 21,4%

2015/16 (act) 628,86 3.011,15 3.640,01 501,28 913,77 2.934,21 625,78 21,3%
Var. simes anterior 0,4% 0,1% 0,1% 0,6% 0,3% 0,2% -0,1% -0,3%
Var. s/ciclo 14/15 7,2% -0,5% 0,7% -1,7% 1,2% 1,1% -0,5% -1,5%
Total Cereales

2014/15 509,08 2.490,99 3.000,07 372,37 902,92 2.468,40 531,66 21,5%

2015/16 (ant) 527,19 2.478,34 3.005,53 357,79 910,99 2.486,28 519,27 20,9%

2015/16 (act) 531,66 2.479,29 3.010,95 360,66 913,77 2.489,78 521,19 20,9%
Var. simes anterior 0,8% 0,0% 0,2% 0,8% 0,3% 0,1% 0,4% 0,2%
Var. s/ciclo 14/15 4,4% -0,5% 0,4% -3,1% 1,2% 0,9% -2,0% -2,8%
Todo Trigo

2014/15 189,98 726,32 916,30 163,85 141,77 715,89 200,41 28,0%

2015/16 (ant) 200,97 718,93 919,90 156,95 136,06 716,59 203,32 28,4%

2015/16 (act) 200,41 721,55 921,96 158,41 138,97 719,56 202,40 28,1%
Var. simes anterior -0,28% 0,36% 0,22% 0,93% 2,14% 0,41% -0,45% -0,86%
Var. sfciclo 14/15 5,49% -0,66% 0,62% -3,32% -1,98% 0,51% 0,99% 0,48%
Granos Gruesos

2014/15 211,77 1.288,54 1.500,31 164,90 761,15 1.267,73 232,57 18,3%

2015/16 (ant) 227,81 1.277,31 1.505,12 158,44 774,93 1.280,71 224,41 17,5%

2015/16 (act) 232,57 1.276,00 1.508,57 159,74 774,80 1.281,23 227,35 17,7%
Var. simes anterior 2,09% -0,1% 0,2% 0,8% 0,0% 0,0% 1,3% 1,3%
Var. s/ciclo 14/15 9,8% -1,0% 0,6% -3,1% 1,8% 1,1% -2,2% -3,3%
Maiz

2014/15 174,50 999,45 1.173,95 121,83 596,97 976,93 197,01 20,2%

2015/16 (ant) 192,50 989,83 1.182,33 120,90 610,32 990,40 191,94 19,4%

2015/16 (act) 197,01 989,30 1.186,31 122,20 610,32 991,12 195,19 19,7%
Var. simes anterior 2,34% -0,05% 0,34% 1,08% 0,07% 1,69% 1,62%
Var. s/ciclo 14/15 12,90% -1,02% 1,05% 0,30% 2,24% 1,45% -0,92% -2,34%
Arroz

2014/15 107,33 476,13 583,46 43,62 484,78 98,68 20,4%

2015/16 (ant) 98,41 482,10 580,51 42,40 488,98 91,54 18,7%

2015/16 (act) 98,68 481,74 580,42 42,51 488,99 91,44 18,7%
Var. simes anterior 0,27% -0,07% -0,02% 0,26% 0,00% -0,11% -0,11%
Var. s/ciclo 14/15 -8,06% 1,18% -0,52% -2,54% 0,87% -7,34% -8,13%
Semillas Oleaginosas

2014/15 77,56 535,57 613,13 137,41 434,85 97,19 22,4%

2015/16 (ant) 99,10 531,16 630,26 140,67 442,65 107,43 24,3%

2015/16 (act) 97,20 531,86 629,06 140,62 444,43 104,59 23,5%
Var. s/mes anterior -1,92% 0,13% -0,19% -0,04% 0,40% -2,64% -3,03%
Var. s/ciclo 14/15 25,32% -0,69% 2,60% 2,34% 2,20% 7,61% 5,29%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: junio-1 5 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2014/15 13,09 296,00 309,09 85,52 289,70 14,85 51%

2015/16 (ant) 13,51 302,25 315,76 88,91 298,57 12,99 4,4%

2015/16 (act) 14,85 303,56 318,41 89,15 299,50 14,46 4,8%
Var. s/mes anterior 9,92% 0,43% 0,84% 0,27% 0,31% 11,32% 10,97%
Var. s/ciclo 14/15 13,45% 2,55% 3,02% 4,24% 3,38% -2,63% -5,81%
Aceites vegetales

2014/15 18,75 175,51 194,26 70,70 174,09 17,16 9,9%

2015/16 (ant) 17,14 181,12 198,26 73,22 179,72 15,79 8,8%

2015/16 (act) 17,16 181,51 198,67 73,31 180,20 15,78 8,8%
Var. s/mes anterior 0,12% 0,22% 0,21% 0,12% 0,27% -0,06% -0,33%
Var. s/ciclo 14/15 -8,48% 3,42% 2,27% 3,69% 3,51% -8,04% -11,16%
Soja

2014/15 62,77 318,25 381,02 117,95 256,88 293,97 83,70 28,5%

2015/16 (ant) 85,54 317,30 402,84 121,98 266,22 304,28 96,22 31,6%

2015/16 (act) 83,70 317,58 401,28 122,15 267,79 305,64 93,22 30,5%
Var. s/mes anterior -2,15% 0,09% -0,39% 0,14% 0,59% 0,45% -3,12% -3,55%
Var. siciclo 14/15 33,34% -0,21% 5,32% 3,56% 4,25% 397% 11,37% -3,55%
Harina de soja

2014/15 10,98 202,64 213,62 63,71 197,81 12,83 6,5%

2015/16 (ant) 11,44 209,80 221,24 66,81 207,13 11,06 5,3%

2015/16 (act) 12,83 210,99 223,82 67,04 207,98 12,57 6,0%
Var. simes anterior 12,15% 0,57% 117% 0,34% 0,41% 13,65% 13,19%
Var. s/ciclo 14/15 16,85% 4,12% 4,77% 5,23% 5,14% -2,03% -6,82%
Aceite de soja

2014/15 3,39 47,84 51,23 10,01 47,34 341 7,2%

2015/16 (ant) 3,26 49,64 52,90 10,63 48,94 3,53 7,2%

2015/16 (act) 341 49,95 53,36 10,78 49,17 3,60 7,3%
Var. s/mes anterior 4,60% 0,62% 0,87% 1,41% 0,47% 1,98% 1,51%
Var. s/ciclo 14/15 0,59% 4,41% 4,16% 7,69% 3,87% 5,57% 1,64%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA

DE COMERCIO

D E

ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico

Direccion
Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

(041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111

10:00 a 14:00 hs
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccionde:  jun-15
Todo Trigo Soja
2015/16 2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2015/16  2014/15 Variacion

jun-15 may-15 jun-15 15/16  14/15 jun-15 may-15 jun-15  15/16 14/15
Area Sembrada 22,42 22,99 22,74 25%  -1,4% 34,24 33,87 31,08 11%  10,2%
Area Cosechada 19,42 18,78 18,33 3,4% 6,0% 33,87 33,63 30,88 0,7% 9,7%
% Cosechado 87% 82% 81% 61%  75% 99% 99% 99%  -0,3% -0,4%
Rinde 29,73 29,39 31,68 11%  -62% 30,94 32,15 2959  -3.8% 45%
Stock Inicial 19,38 16,06 19,54 20,7%  -0,8% 8,98 2,50 3,84 258,7%  134,0%
Produccion 57,73 55,14 58,11 47%  -0,7% 104,78 108,02 91,39 30%  147%
Importacién 3,81 4,03 4,60 54% -17,2% 0,82 0,82 1,96 -58,3%
Oferta Total 80,91 75,23 82,22 76%  -16% 114,58 111,34 97,16 2,9% 17,9%
Industrializacion 49,81 49,40 47,19 0,8% 5,5%
Consumo humano 26,32 26,13 25,99 0,7% 1,3%
Uso semilla 1,96 2,10 2,10 65%  -6,5% 2,50 2,67 264  -61% -5,2%
Forraje/Residual 531 4,35 6,07 219% -12,6% 1,03 1,03
Consumo Interno 33,58 32,58 34,16 3,1% -1,7%
Exportacion 25,17 23,27 32,01 8,2% -21,3% 48,31 49,26 4482  -1,9% 7,8%
Empleo Total 58,76 55,85 66,16 52% -11,2% 101,62 102,36 94,66  -0,7% 7.4%
Stock Final 22,15 19,38 16,06 14,3%  38,0% 12,93 8,98 250  439%  416,3%
Ratio Stocks/Empleo 37.7% 34,7% 24,3% 87%  553% 12,7% 8,8% 26% 450%  380,9%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 184 220 252 -16,7%  -27,2% 331 369 478  -10,4%  -30,8%

Aceite de Soja Harina de Soja
2015/16 2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2015/16  2014/15 Variacion

jun-15 may-15 jun-15 15/16  14/15 jun-15 may-15 jun-15  15/16 14/15
Stock Inicial 0,56 0,53 0,77 52% -282% 0,27 0,23 0,25  20,0% 9,1%
Produccion 9,60 9,41 9,13 20%  51% 39,40 39,46 3691  -0,2% 6,7%
Importacion 0,08 0,10 0,07 222%  6,1% 0,29 0,32 030 -7,1% -3,3%
Oferta Total 10,23 10,04 9,98 1,9% 2,5% 39,96 40,01 3746 -01% 6,7%

Ester metilico

Consumo Interno 8,71 8,62 8,60 1,1% 1,3% 29,03 28,21 26,76 2,9% 8,5%
Exportacion 0,91 0,86 0,85 5,3% 6,6% 10,66 11,52 1048  -75% 1,7%
Empleo Total 9,62 9,48 9,45 14%  18% 39,69 39,74 37,24 01% 6,6%
Stock Final 0,61 0,56 0,53 10,6%  16,3% 0,27 0,27 0,23 20,0%
Ratio
Stocks / Empleo 6,4% 5,9% 5,6% 9,0%  14,3% 0,7% 0,7% 06% 01%  12,6%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 683 705 843 3% -59,5% 358 402 540 -110%  -66,8%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de:  jun-15
Granos Gruesos Maiz
2015/16 2015/16  2014/15 Variacion 2015/16 2015/16  2014/15 Variacion
jun-15 may-15 jun-15 15/16 14115 jun-15 may-15 jun-15  15/16 14/15
Area Sembrada 41,80 41,84 44,47 0,1%  -6,0% 36,10 36,66 3861  -15% -6,5%
Area Cosechada 37,35 37,64 39,70 08%  -59% 33,06 33,63 3541 1% -6,6%
% Cosechado 89% 90% 89% -0,7% 0,1% 92% 92% 2%  -0,1% 0,1%
Rinde 39,30 40,50 37,40 -3,0% 51% 104,70 107,33 99,24  -25% 5,5%
Stock Inicial 50,30 34,30 23,50 46,6% 114,0% 47,65 31,29 2085 523% 1285%
Produccion 362,60 376,90 366,90 3,8%  -12% 346,22 361,10 351,27 41% -1,4%
Importacién 2,90 3,00 3,00 33%  -33% 0,64 0,64 0,91 -30,6%
Oferta Total 415,90 414,30 393,40 0,4% 57% 394,50 393,00 373,04 0,4% 5,8%
Forraje/Residual 139,70 137,90 133,30 1,3%  48% 134,63 133,36 127,87  1,0% 5,3%
Alim./Semilla/Ind. 171,50 170,50 171,40 06%  01% 166,63 165,67 165,18  0,6% 0,9%
Etanol p/ combust. 132,09 131,45 13041 05% 1,3%
Consumo Interno 311,20 308,40 304,70 09%  21% 301,26 299,02 29305  0,7% 2,8%
Exportacion 57,00 55,60 54,40 25%  48% 48,26 46,36 4869  41% -0,9%
Empleo Total 368,20 364,00 359,10 12%  25% 349,52 345,38 34175 12% 2,3%
Stock Final 47,60 50,30 34,30 54%  38,8% 44,99 47,65 31,29  56%  438%
Ratio
Stocks / Empleo 12,9% 13,8% 9,6% -64%  353% 12,9% 13,8% 92%  67%  40,6%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 138 144 176 -41%  -608%
Sorgo Cebada
2015/16 2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2015/16 2014/15 Variacion
jun-15 may-15 jun-15 15/16 14115 jun-15 may-15 jun-15  15/16 14/15
Area Sembrada 3,20 2,87 3,28 11,3%  -25% 1,34 1,21 1,42  10,0% 5,7%
Area Cosechada 2,71 2,59 2,67 4,7% 1,5% 1,13 0,97 121 16,7% -6,7%
% Cosechado 85% 90% 81% -5,9% 4,1% 85% 80% 86% 6,1% -1,0%
Rinde 40,74 42,43 37,41 -4,0% 8,9% 38,04 38,95 3836  -2.3% -0,8%
Stock Inicial 0,43 0,86 0,38 50,0%  13,3% 1,68 1,79 1,74 -61% -3,8%
Produccion 11,05 11,00 9,96 05% 11,0% 4,31 3,85 472 11,9% -8,8%
Importacion 0,54 0,52 041  42%  316%
Oferta Total 11,48 11,86 10,36 -32%  10,8% 6,53 6,16 6,88  6,0% -5,1%
Alim./Semilla/Industr. 0,38 0,38 1,78 -78,6% 333 331 337 0% -1,3%
Forraje/Residual 2,16 2,16 2,34 -7,6% 1,31 0,87 1,42 50,0% 1,7%
Consumo Interno 2,54 2,54 411 -38,3% 4,64 418 477  10,9% 2,1%
Exportacion 8,51 8,89 5,39 -43%  58,0% 0,22 0,30 030 -286% -28,6%
Empleo Total 11,05 11,43 9,50 33%  16,3% 4,86 4,49 5,09 8,3% -4,7%
Stock Final 0,43 0,43 0,86 -50,0% 1,68 1,68 1,79 -6,1%
Ratio
Stocks/Empleo 3,9% 3,8% 9,1% 3,4% -57,0% 34,5% 37,4% 350%  -7.6% -1,5%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 150 157 168 5,0% -55,6% 207 243 278  -151%  -62,9%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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CON ATENCION EN LOS
MERCADOS CENTRALES, CAEN
LAS OPERACIONES DE
ECONOMIAS EMERGENTES

Leandro Fisanotti

Promediando el mes de junio, los focos de aten-
cion se mantienen inalterados tanto para las pla-
zas internacionales como en el mercado local. Para
los primeros, las miradas de los operadores se po-
san inexorablemente en las sefiales vinculadas a
los movimientos en las tasas de interés de la Re-
serva Federal y el estancamiento de las negocia-
ciones en relacion a la crisis de deuda en Grecia.
La mayor relevancia puesta en la evolucion de los
mercados centrales llevd a una menor negocia-
cion de emisiones vinculadas a economias emer-
gentes. El mercado local avanza, anotando un se-
gundo cierre semanal en positivo y expectante en
relacion al clima electoral.

Los mercados internacionales tuvieron una
semana marcada por la evolucién que se dio en las

conversaciones entre los referentes econémicos
de los estados europeos. Si bien al promediar el
periodo las cotizaciones treparon ante la expec-
tativa de una resolucién en la propuesta de asis-
tencia financiera para la economia griega, permi-
tiendo asi sortear la quiebra del tesoro frente a
los vencimientos que debe enfrentar antes de fin
de mes, el hecho de que el FMI se haya retirado
de la mesa de negociacion decepciond a los
inversores. Las negociaciones se trabaron ante la
imposibilidad de acercar las posiciones entre los
miembros de la troika y la administracién ateniense.

De esta forma, los principales indices que re-
flejan la evolucién de las acciones europeas caye-
ron el dia viernes, dejando un saldo semanal de
neutro a levemente negativo. El indice Dax 30, que
agrupa las principales empresas alemanas, terminé
sin cambios mientras que el Cac 40 francés y el
Ibex 35 espafiol cedieron un 0,4% y 0,3% respecti-
vamente. Los mercados de Wall Street tuvieron un
cierre semanal mixto, con una leve suba en el Dow
Jones de industriales mientras que el indice Stan-
dard & Poor's 500 retrocedi6 un 0,04% y permane-
ce por debajo de los 2.100 puntos.

La mayor atencion puesta en los mercados cen-
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trales se reflejé en un menor volumen de opera-
ciones en instrumentos de deuda emitidos por
gobiernos y empresas de paises emergentes. Esto
se desprende de un analisis realizado por EMTA,
asociaciéon que agrupa a los principales operado-
res financieros en mercados emergentes. Segln
el reporte, durante el primer trimestre del afio se
negociaron titulos de deuda correspondientes a
mercados emergentes por un total de 1.226 billo-
nes de ddlares, guarismo que representa una cai-
da interanual del 23%.

Las operaciones se concentran en bonos mexi-
canos, uno de los paises latinoamericanos que
mayor actividad ha tenido en emisiones recientes,
totalizando més de 264.000 millones de délares en
operaciones reportadas. En este sentido, las tran-
sacciones sobre deuda mexicana tuvieron una
merma mucho menor que el resto de las compara-
bles, al retroceder solamente un 4% respecto del
mismo trimestre del afio anterior.

Los emisores con mayor volumen de operacio-
nes registradas se completan con instrumentos
brasileros (US$ 131.000 millones), Sudéafrica (US$
90.000 millones), Rusia (US$ 83.000 millones) y Tur-
quia (US$ 48.000 millones). Los titulos de deuda
argentina, si bien con mayor brillo en la operatoria
durante los Gltimos meses, no aparecen listados
en el informe emitido por EMTA.

Vale mencionar que la operatoria de seguros
contra default, relevada por la misma organizacion,
también habia marcado una caida durante el pri-
mer trimestre del afio.

Volumenes Negociados

Pasando a las cotizaciones en el mercado lo-
cal, el indice Merval anoté una segunda semana
de subas consecutiva, finalizando el periodo en
11.364 puntos, un 1,3% por sobre el nivel alcanza-
do el viernes pasado.

Entre las cotizantes lideres, las principales su-
bas se dieron entre los papeles vinculados al sec-
tor petrolero, ante subas del commodity durante
la semana (a pesar de que termina la ultima rueda
sin lograr sostener los 60 ddlares por barril). En
este sentido, las mayores alzas se registraron en
los papeles de Petrobras Brasil (+5,8% en la sema-
na), Tenaris (+2,7%) e YPF (+0,9%).

Del lado de las bajas, las principales caidas fue-
ron observadas en Banco Macro (-4,8%), Grupo Fi-
nanciero Galicia (-3,7%), Aluar (-3,1%), Siderar (-1,8%)
y Sociedad Comercial del Plata (-1%).

Los titulos pablicos tuvieron una semana posi-
tiva, subiendo en promedio un 1%. Entre el menu
de bonos, las mayores subas se dieron en los bo-
nos de corto plazo emitidos en délares, que mejo-
raron en promedio un 1,4%.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 08/06/15 09/06/15 10/06/15 11/06/15 12/06/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 214.120,00 1.506.803,00 2.100.345,00 193.241,00 113.750,00 4.128.259,00 -58,97%
Valor Efvo. ($) 196.978,84 1.275.152,34 2.931.135,83 105.238,09 4.508.505,10 -57,25%
Valor Efvo. (u$s) 127.137,79 195.848,27 322.986,06 24,12%
Ob. Negociables

Valor Nom. 50.000,00 50.000,00

Valor Efvo. ($) 447.858,50 447.858,50

Cauciones

Valor Nom. 192,00 398,00 770,00 344,00 267,00 1.971,00 -10,04%
Valor Efvo. ($) 16.059.381,80 57.631.314,99 121.254.976,30 40.382.115,17 33.702.189,75| 269.029.978,01 -1,45%
Totales

Valor Nominal 214.312,00 1.507.201,00 2.151.115,00 193.585,00 114.017,00 4.180.230,00 -58,46%
Valor Efvo. ($) 16.256.360,64 58.906.467,33 124.633.970,63 40.382.115,17 33.807.427,84| 273.986.341,61 -3,37%
Valor Efvo. (u$s) 127.137,79 195.848,27 322.986,06 24,12%
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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




g
> =
<
P .
ht P4
2| ¢
z g
¥ O
[T

0l4vsod - 0002

BUWIUQUY  PEPaIoS

ONILNIO™Y
034402

IMPRESO



