BOLSA DE COMERCIO
DE ROSARIO

ACTIVO INTERES POR EL MAiZz
NUEVO EN LA PLAZA LOCAL

Después de dos jornadas positivas, los
futuros de maiz en Chicago fueron cerran-
do a pérdida en el resto de la semana, para
quedar entre 2 y 2,6 délares abajo del vier-
nes 2 de octubre en sus primeras cuatro
posiciones. Bajo condiciones........ Pag.8

Todavia elevado el precio FOB del maiz
estadounidense (embarque cercano)
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TRIGO: ESCASOS NEGOCIOS
DOMESTICOS E INTERLUDIO AL
ALZA INTERNACIONAL

Tras un septiembre relativamente favo-
rable para el cereal a nivel internacional,
los temores climaticos del ultimo mes pa-
recen de momento haber subsistido, de-
jando un sinsabor para quienes ....Pag.10

Mejores margenes en China aceleran la exportacién de soja de EE.UU.

SOJA: ;EN UN CALLEJON SIN
SALIDA?

Una vez mas la oleaginosa mostré una
magra performance en el mercado inter-
nacional, finalizando la semana en un nivel
de precios practicamente igual al que te-
nia hace mas de un mes atras. Sin embar-
(o[ TP Pag.12
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EN BUSQUEDA DE FE Y ESPERANZA(1): CAERIA
LA PRODUCCION MUNDIAL DE SEMILLAS
OLEAGINOSAS Y POROTO DE SOJA EN LA
CAMPANA 2015/2016

Iniciaremos esta entrega de nuestro informativo se-
manal con una dosis de humor, tan necesaria en los tiem-
pos actuales. Informamos a nuestros lectores que repen-
tinamente nos hemos vuelto misticos y hemos salido a la
busqueda de elementos y datos que nos devuelvan "la fe
y la esperanza". Pero advertimos que nuestra busqueda
AE 0, oo Pag. 2

EN BUSQUEDA DE FE Y ESPERANZA PARA VER
SI SUBEN LOS PRECIOS (2): CHINA PODRIA
ESTAR COMPRANDO UN 11% MAS DE SOJA EN
DOS ANOS Y OTROS FACTORES

Continuamos en esta segunda nota buscando funda-
mentos para recuperar la fe de que el precio internacio-
nal de la soja (y del resto de los granos, harinas y aceites)
podria -el afio proximo- registrar valores mas altos que los
actuales. Hemos encontrado algunos factores. No son
muchos, pero alimentan -al menos- ................ Pag. 6

DOLLAR-LINKED, LA APUESTAA LA
DEVALUACION

Los bonos dollar-linked cobraron popularidad a partir
de 2014 y se han convertido en algunos de los activos mas
operados en el mercado secundario. El interés desperta-
do en los inversores transformd también a estos titulos
como uno de los vehiculos preferidos por el Tesoro para
captar fondos. Sin ir mas lejos, esta semana se concreté
una nueva emision de bonos ajustables por la evolucién
del tipo de cambio oficial. No obstante, ......... Pag. 13
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EN BUSQUEDA DE FE Y
ESPERANZA (1): CAERIA LA
PRODUCCION DE OLEAGINOSAS Y
PODRIAN SUBIR LOS PRECIOS EN
LA CAMPANA 2015/2016

Julio Calzada

Iniciaremos esta entrega de nuestro informati-
vo semanal con una dosis de humor, tan necesaria
en los tiempos actuales. Informamos a nuestros
lectores que repentinamente nos hemos vuelto
misticos y hemos salido a la busqueda de elemen-
tos y datos que nos devuelvan "la fe y la esperan-
za". Pero advertimos que nuestra busqueda de fe,
lamentablemente para nuestra alma, no esta im-
pregnada del espiritu religioso que ha ganado al
mundo en los altimos tiempos, gracias al mensaje y
a los notables gestos y acciones del Papa Francis-
co0. Lo nuestro es mucho mas terrenal y materialis-
ta. Buscamos fundamentos para creer que el pre-
cio internacional de la soja (y el del resto de los
granos, harinas y aceites) pueden volver -el afio
préximo- a registrar los altos valores que tenian
hace tres afios atrés.

Y aunque parezca, y a priori lo es, que nuestra
preocupacién es mundana, materialista y basada

CONTENIDO

en una busqueda del lucro y la rentabilidad; en
realidad no es tan asi. Una mirada sobre lo que
podria pasar en el 2016 con la economia argentina
nos muestra que necesitamos, imperiosamente, una
recomposicion de los precios internacionales de
los granos para poder transitar equilibradamente
la etapa que se viene sin que se vea afectada -tan
fuertemente- la actividad econémica y el empleo
de los argentinos.

Recordemos que Argentina generd en el afio
2014 cerca de 28 mil millones de délares con sus
exportaciones de granos, harinas y aceites vege-
tales. Las exportaciones totales de nuestro pais
ascendieron ese afio a 72 mil millones de U$S. Esto
significa que el 40% de las divisas generadas por las
exportaciones responden a ventas de granos,
subproductos y aceites. En el préximo afio, el com-
plejo sojero y el resto de los productos agricolas
seran claves para que todos dispongamos de las
reservas necesarias para afrontar las importacio-
nes de bienes y servicios que la poblacion necesi-
ta para su vida cotidiana, la compra de insumos,
bienes intermedios y equipamiento que el sector
industrial demanda y para el cumplimiento de los
compromisos en materia de deuda publica, entre
otros. No mencionemos aqui otros compromisos
como las divisas que necesitariamos para permitir
la remisién de utilidades al exterior de las empre-
sas extranjeras, que desde la implementacion del
cepo cambiario a finales del 2011 no han podido
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Cuadro N° 1. Buscando tener fe: Caeria la produccién mundial de semillas oleaginosas
en el 2015/2016 (en millones de toneladas)
. 3 2015/2016 2014/2015 2013/2014 Promedio ultimos 5 afios
Posicidon Paises A .
(proyectado) | (estimado) (Final) (2010/2011 a 2014/2015)
1° USA 113,02 114,73 98,63 99,67
2° Brasil 100,37 99,30 89,34 84,66
3° Argentina 61,72 64,22 54,57 53,83
4° China 44,55 48,72 50,47 51,83
50 C.1.S (Rusia y otros Estados 35,78 35,38 35,15 30,65
nacionales)

62 India 33,36 32,24 35,67 35,12
7° Unién Europea (EU-28) 32,15 35,72 32,28 31,13
8° Canada 20,94 22,98 24,70 20,98
9° Indonesia 11,46 11,20 10,60 10,09
10° Paraguay 9,50 8,90 9,30 7,76
11° Australia 4,06 4,20 5,20 4,86
12° Malasia 5,16 5,12 4,94 4,90
13° Pakistan 4,68 5,10 4,62 4,71
14° Turquia 2,81 2,96 3,13 2,84
15° Filipinas 1,66 1,76 1,79 1,95
16° Otros paises europeos 1,10 1,16 1,06 1,01
17° Otros paises 33,97 34,14 34,17 32,51

TOTAL MUNDIAL 516,29 527,83 495,62 478,50

Fuente: OIL World Statistic Update. Informe 25/9/2015

efectivizarse.

En un afio donde la mayor parte de los analistas
hablan de que ser& necesario equilibrar las cuen-
tas publicas, bajar los subsidios y efectuar cam-
bios en la politica cambiaria; contar con divisas
adicionales por un aumento efectivo en los pre-
cios internacionales de los productos que expor-
tamos, nos podria permitir que las correcciones
macroecondmicas que hay que realizar impacten
menos sobre las empresas y la vida cotidiana de la
poblacion.

Veamos algunas de las noticias que hemos es-
cuchado en la ultima semana en los medios de
comunicacion y que generan una logica preocu-
pacion:

a) El Director del Departamento del Hemisferio
Occidental del Fondo Monetario Internacional,
Alejandro Werner habria expresado el convenci-
miento de la entidad de que la economia argenti-
na muestra "tendencias insostenibles" que en el
2016 se traducirdan en una recesion y en mayor
inflacion que la de este afio. Werner efectud la
presentacion del informe sobre perspectivas eco-
némicas regionales de la entidad, indicando que
para Argentina se espera un bajo crecimiento del
0,4% para este afio y una recesion del 0,7% para
2016. También prevén una inflacion del 25% para el
afio proximo, frente al 15% de 2015. Segun el orga-

nismo, en nuestro pais un enorme impulso fiscal
contribuyé a estabilizar la actividad econémica en
2015, pero los desequilibrios macroeconémicos
habrian empeorado y serd necesario corregir el
atraso cambiario, el déficit fiscal y las tarifas de
los servicios publicos en el a&rea metropolitana, que
en su mayoria gozan de importantes subsidios. Se-
gun el Fondo, se necesitard también una orienta-
cién monetaria mas restrictiva para contener los
efectos de la inflacién y limitar las presiones de
depreciacion sobre el peso argentino. Légicamen-
te esta vision fue cuestionada por el Ministro de
Economia argentino, Dr. Axel Kicillof quien indico
la falta de rigurosidad de los pronésticos del Fon-
do, ya que tienden "siempre a sobreestimar el cre-
cimiento de los paises centrales y a subestimar el
de los paises donde aplican politicas que no estan
en linea con el pensamiento del FMI". Puntualizo
ademas que al Fondo "después le dan siempre mal
los pronésticos".

b) Funcionarios de la calificadora de riesgo
Moodys indicaron que las reservas internacionales
del Banco Central le alcanzarian a la Argentina para
"sobrevivir hasta el 10 de diciembre" préximo, cuan-
do asumira un nuevo gobierno. De alli su recomen-
dacion para resolver el litigio con los holdouts y
disefar politicas publicas previsibles para recupe-
rar el financiamiento externo.
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¢) En una medida que refleja los problemas en
el terreno cambiario, el Gobierno Argentino con-
firmo6 esta semana que intentara ampliar el swap
con China mediante negociaciones que continua-
rdn en el mes de noviembre de este afio. Ante la
falta de ddlares, el Ejecutivo Nacional aspira a du-
plicar el monto inicial, aunque podria acordarse
una extension por un monto menor. Los primeros
u$s 11.000 millones comenzaron a incorporarse a
las reservas del BCRA hace cerca de un afio. Ar-
gentina habria solicitado desembolsos casi todos
los meses. Es importante resaltar que los yuanes
forman parte de las reservas de la autoridad mo-
netaria y solo pagan intereses si el Banco Central
argentino decide emplearlos, cambiandolos por dé-
lares o pagando importaciones chinas. Eso, segln
fuentes oficiales, no habria ocurrido hasta el pre-
sente.

d) Son numerosos los especialistas que sostie-
nen la existencia de un fuerte retraso cambiario,
que afecta fuertemente a las exportaciones y -
principalmente- a las economias regionales. Esta
semana disertaron en la Bolsa de Comercio de Ro-
sario dos conocidos economistas: Adolfo
Sturzenegger y Luis Secco. Ambos coincidieron
sobre este tema y la necesidad de adoptar medi-
das el afio proximo para revertir el atraso cambiario,
ante la evidencia de que con el actual tipo de
cambio oficial la demanda de délares supera am-
pliamente a la oferta y presiona fuertemente so-
bre las reservas del BCRA y la brecha cambiaria.
Hay coincidencia que al actual valor de 9,45 $ por
dolar hay cada vez mayor cantidad de personas
procurando atesorar en U$S, una mayor demanda
de divisas para viajar al exterior y una menor ofer-

ta de dolares de exportacién. El Banco Central de
la Republica Argentina habria vendido divisas en el
mercado oficial de cambios a razon de 350/370
millones de U$S promedio semanales, en el perio-
do que abarcan las Ultimas 10 semanas.

En la medicion del retraso cambiario, existen
informes que sostienen que -como consecuencia
de la devaluacion de la moneda brasilefia y los
desequilibrios macroeconémicos argentinos-, el
peso se habria apreciado -en términos reales- cer-
ca del 60% respecto de la moneda de sus principa-
les socios comerciales. Esta situacion deberéa
revertirse en el proximo afio ante la fuerte caida
de las exportaciones en el 2015.

e) Otros economistas sostienen que el gasto
publico del Gobierno Nacional creci6 a mas del
35% en los primeros ocho meses del afio y el défi-
cit fiscal se duplicé en un afio, ubicandose en el
4% del PBI. Otros estiman este porcentaje en el
orden del 6 al 7% del PBI. La expansién de la Base
Monetaria se ubicaria en el 39% anual y el exceso
actual de pesos que emite el Banco Central fluye
hacia el mercado de divisas, creciendo la brecha
cambiaria y el délar informal. Esta situacion debe-
ria ser atendida el préximo afio.

f) La fuerte caida de las exportaciones argenti-
nas por el retraso cambiario permite suponer que
el nivel de ventas al exterior este afio podria si-
tuarse en 62.000 millones de U$S, casi 20.000 millo-
nes menos que el afio 2013 y 10.000 millones de
U$S menos que el afio pasado. Podria no haber
superdvit comercial este afio. Este incierto pano-
rama alimenta las expectativas de devaluacion.

Este es el panorama de malas noticias
macroeconomicas para lo que resta del 2015y 2016.

Cuadro N° 2. Produccion Mundial de porotos de soja (en millones de toneladas)
.. , 2015/2016 2014/2015 2013/2014 | Promedio ultimos 5 afios
Posicion Paises . .
(proyectado) | (estimado) (Final) (2010/2011 a 2014/2015)
19 USA 104,50 106,00 91,39 91,03
2° Brasil 97,50 96,24 86,12 81,42
32 Argentina 57,50 60,00 51,00 49,50
49 China 10,50 12,30 11,95 13,32
52 Paraguay 9,20 8,60 9,00 7,45
62 India 8,70 8,50 8,80 9,70
7° Canada 5,86 6,05 5,36 5,08
82 Ucrania 3,95 3,88 2,65 2,58
9¢ Uruguay 3,02 3,20 3,35 2,80
109 Rusia 2,80 2,60 1,64 1,80
11¢° Unién Europea (EU-28) 2,11 1,87 1,25 1,36
129 Otros paises 9,62 9,46 9,41 8,59
TOTAL MUNDIAL 315,26 318,70 281,92 274,63
Fuente: OIL World Statistic Update. Informe 25/9/2015
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Veamos ahora lo sucedido en los dltimos afios con
los precios del complejo granario, generador cla-
ve de divisas para nuestro pais. En informativos
semanales anteriores vimos la fuerte involucion de
los precios del complejo sojero. Los precios de
los futuros de soja en Chicago actualmente son
equivalentes a la mitad de los niveles que se regis-
traban hace 3 afios atras. Los precios de exporta-
cion de complejo sojero han sido de los que ma-
yores caidas han registrado en los ultimos tres
afios, junto con la cebada y la colza. El valor FOB
del aceite de soja cay6 un 46% en tres afios, el
poroto de soja un 43% y la harina de soja un 40%
en dicho periodo (tres afos).

En este contexto, es fundamental que el afio
préximo Argentina cuente con excelentes expor-
taciones de su complejo sojero y granario y que
ojala podamos ver una recuperacién en los pre-
cios internacionales de los productos que vende-
mos al mundo. Por eso salimos a buscar aquellos
datos que nos permitan recuperar la fe y la espe-
ranza perdida. Uno de los datos que encontramos
es la posible caida en la produccion mundial de
semillas oleaginosas en la campafia 2015/2016 y en
la cosecha mundial de soja, especificamente. Esto
podria reducir la oferta mundial de estos produc-
tos y, por ende, generar alguna recuperacién en
los precios internacionales de los productos que
exporta Argentina.

Segun informacion de Oil World Statistics
Update del 25 de septiembre ultimo, la produc-
cion mundial de semillas oleaginosas caeria en la
préxima campafa 2015/2016. Como puede obser-
varse en el cuadro N°1, la produccion mundial en
el ciclo citado podria llegar a ascender a 516 millo-
nes de toneladas, unas 11 millones de toneladas
menos que en la camparfia 2014/2015 donde el re-
gistro se habria ubicado en las 527 millones de Tn.
Esto significa que no se repetiria el record pro-
ductivo que se verifico a nivel mundial en la 14/15.
Tengamos presente que este ranking comprende
la suma total de las producciones nacionales de
las siguientes semillas: soja, girasol, colza, canola,
algodén, mani, copra (pulpa seca del coco), lino,
sésamo, semilla de palma y ricino.

Recordemos ademas que en la campafia que
finaliza (2014/2015) el mundo se sorprendi6 con un
dato llamativo: la produccién mundial de semillas
oleaginosas -por primera vez en su historia- que-
bré la barrera simbélica de las 500 millones de to-
neladas anuales. Como indicadramos en alguna nota
de este informativo, este resultado es producto
de los avances en el paquete tecnoldgico utiliza-
do en el cultivo de oleaginosas y a las mayores

areas sembradas a nivel mundial. El primer factor
emerge como el mas importante, ya que el area
sembrada ha tenido un crecimiento mucho mas
moderado: pas6 de 266 millones de hectareas sem-
bradas anualmente a nivel mundial (promedio de
las 5 campafias que van desde 2010/2011 a 2014/
2015) a casi 276 millones de hectéareas en el 2014/
2015. Para el nuevo ciclo (2015/2016) Oil World es-
tima que caerd el area sembrada a 274,8 millones
de hectéreas.

Regresando al andlisis del cuadro N°1, se infie-
re que en los dltimos cinco afios los cuatro princi-
pales paises productores de semillas oleaginosas
han sido los Estados Unidos de América, Brasil, Ar-
gentina y China. Salvo Brasil, los otros tres paises
estarian viendo caer sus producciones anuales en
la nueva campafia 2015/2016. Las estimaciones que
maneja Oil World para Estados Unidos muestra que
podria producir 1,7 millones de toneladas menos
que en la campafa anterior al igual que Argentina
(caida de 2,5 millones de toneladas) y China. Este
ultimo pais registraria el mayor retroceso, con casi
4,1 millones de toneladas menos que en el 2014/
2015. Brasil, en cambio, aumentaria su produccién,
pudiendo alcanzar las 100,3 millones de toneladas.

Las perspectivas para la hueva campafa esta-
rian reafirmando el posicionamiento de nuestro
pais en el tercer lugar del ranking mundial, aun-
gue con una menor produccion que en la 14/15.
Estados Unidos de América como Argentina y Brasil
comparten un rasgo en comun que no lo tiene la
produccion de la Republica Popular China. En es-
tos tres paises la soja ocupa un papel relevante y
central en el total de la produccion de semillas
oleaginosas. En cambio China presenta una pro-
duccion de semillas oleaginosas mucho mas equili-
brada y diversificada, cosechando soja, colza, al-
godén y mani, con registros de produccién que
oscilan entre las 9 y 11 millones de toneladas anua-
les para cada cultivo.

Las proyecciones que realiza Oil World para la
préxima campafa 2015/2016 son también negativas
para la produccion mundial de poroto de soja, aun-
gue con una leve caida como puede verse en el
cuadro N°2. Se estima que la cosecha mundial
podria bajar a 315,2 millones de toneladas anuales,
cuando en la campafia que se cierra (2014/2015)
habia alcanzado un record de 318,7 millones de
toneladas. La caida seria del 1% en términos
interanuales.

En el cuadro citado puede verse que de los
cinco principales paises productores, Brasil y Pa-
raguay podrian llegar a aumentar sus produccio-
nes. Estados Unidos, Argentina y China verian caer
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sus registros respecto del 2014/2015. Esperemos
gue esto no se concrete a fin de que no se reduz-
can nuestros volumenes exportables. La caida mas
fuerte, segun las predicciones de Oil World, se
registraria en nuestro pais quién sufriria una baja
de 2,5 millones de toneladas de poroto de soja.
China produciria 1,8 millones de toneladas menos
que el afio anterior y Estados Unidos perderia 1,5
millones de tn este afio.

Si bien es prematuro y estamos hablando de
estimaciones, pareceria que la tendencia que se
observé en los ultimos afios de un paulatino y sos-
tenido crecimiento en la produccién mundial de
semillas oleaginosas y poroto de soja estaria lle-
gando a su fin en la presente campafia. ;Se esta-
blecera un techo en la campafia 2015/2016 o vol-
veremos a crecer en el futuro? Si se estabiliza en
el futuro la oferta mundial de semillas oleaginosas
y, en especial la soja, habra que ver qué sucede
con la demanda y con el principal importador, la
Republica Popular China.

EN BUSQUEDA DE FE Y
ESPERANZA PARA VER SI SUBEN
LOS PRECIOS (2): CHINA PODRIA
ESTAR COMPRANDO UN 11%
MAS DE SOJA EN DOS ANOS Y
OTROS FACTORES

Julio Calzada y Nicoléas Ferrer

Continuamos en esta segunda nota buscando
fundamentos para recuperar la fe de que el pre-
cio internacional

nostica una caida en la produccion mundial de
cereales en la campafia 2015/2016.

En su dltimo informe emitido en esta semana,
la Organizacion de las Naciones Unidas para la Agri-
cultura y la Alimentacién (FAO) redujo su prondsti-
co para la produccion mundial de cereales en el
ciclo 2015/2016 a 2.534 millones de toneladas, casi
6 millones de toneladas menos de lo esperado en
septiembre y 24 millones de toneladas (0,9%) por
debajo del récord de la campafa 2014/2015 (ver
cuadro N°1). De concretarse esta menor oferta de
cereales entendemos que se podria esperar algun
sustento alcista en los precios.

El informe de este mes de la FAO mostré pers-
pectivas de produccién mas baja para los cereales
secundarios (entre ellos el maiz) y arroz, compen-
sando una estimacion mas alta para la cosecha
mundial de trigo. Se esperan menores produccio-
nes en Estados Unidos y la Unién Europea, com-
pensando la mejora que se espera en la cosecha
brasilefia.

La produccion mundial de cereales secunda-
rios de este afio se ubicaria en 1.306 millones de
toneladas, un 1,8 por ciento por debajo del ré-
cord de 2014. Los cereales secundarios incluyen
al maiz. La prevision para la produccion de arroz
también ha sido reducida por la FAO en cerca de 8
millones de toneladas, pudiendo alcanzar las 493
millones de toneladas en el ciclo 15/16. Caeria res-
pecto de la campafia 14/15 en un 0,4 por ciento.

La informacion no es positiva para alentar una
posible suba en los precios del trigo. Segun la FAO,
la produccion mundial de trigo ha sido pronostica-
da en alrededor de 735 millones de toneladas, casi
6,4 millones de toneladas méas que el pronostico
anterior de septiembre y ligeramente (0,3 por cien-
to) por encima del récord del afio pasado.

b) La FAO pronostica una mayor utilizacion de
cereales en la campafia 2015/2016.

?ﬁ 'gesofgs(yg‘iz'nrg:' Cuadro N° 1: Mercado Mundial de Cereales. Predicciones de la FAO
harinas y aceites) en su informe del 8/10/2015
podria -el afio 2015/2016 2015/2016
préximo- registrar 2014/2015 i / , /

lores més altos Rubros (estimado) Pronéstico FAO | Pronéstico FAO
va
que los actuales. del 10/9/2015 | del 8/10/2015
Hemos encontrado Produccién 2.558,4 2.540,2 2.534,3
algunos factores. Oferta 3.153,3 3.189,8 3.176,3
No son muchos, Utilizacion 2.498,9 2.535,8 2.529,6
pero alimentan -al Comercio Internacional 375,0 360,6 364,0
menos- alguna es- Stocks finales 642,0 643,2 637,8
peranza. Ellos son: Ratio Stock final/Utilizacién 25,7% 25,4% 25,2%

a) La FAO pro- [Fuente: Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacién (FAO)
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Un dato alcista para los Cuadro N° 2. Importaciones mundiales de poroto de soja Vs
prt_acnos podria ser el siguien- importaciones de China en los uUltimos afios - En millones de Tn
te: la FAO espera que la uti- Participacion de
lizacion mundial de cereales Periodo Importaciones Importaciones China en el Total
en 2015/2016 crezca y se Mundiales China .
ubique en 2.530 millones de 1998/1999 386 39 Mzg;'al
toneladas, casi 6 millones de 1999/2000 455 10',1 22%
toneladas mas que el pro- 2000/2001 531 13,2 25%
néstico anterior y 31 millo- 2001/2002 54.4 10,4 19%
nes de toneladas por enci- 2002/2003 62,9 21,4 34%
ma de los valores evidencia- 2003/2004 54,0 16,9 31%
dos en la campafa 2014/ 2004/2005 63,6 25,8 41%
2015. 2005/2006 64,1 28,3 44%

El consumo mundial to- 2006/2007 68,9 28,7 42%
tal de cereales como alimen- 2007/2008 78,4 37,8 48%
to se ubicaria en 1.097 mi- 2008/2009 77,2 41,1 53%
llones de toneladas, 21 mi- 2009/2010 86,8 50,3 58%
llones de toneladas menos 2010/2011 88,8 52,3 59%
que en la prevision anterior, 2011/2012 93,5 59,2 63%
pero sigue siendo un 1,1 por 2012/2013 95,6 59,9 63%
ciento mas que la estimacion 2013/2014 113,8 70,3 62%
revisada para la campafia que 2014/2015 1232 76,3 62%
finaliza en el 2014/15. Se pre- 2015/2016 (estimado) 127,3 78,0 61%
Vé, ademés, que el uso in- Fuentei Elaboracién propia en base a datos de USDA y datos de Oil World para las tres ultimas
dustrial total de cereales |2mPanas

(para la produccién de

etanol, almidén y de cerveza) podria aumentar

marginalmente en la nueva campafia 2015/2016.
¢) La FAO pronostica un menor stock final mun-

dial de cereales cuando cierre la campafa 2015/

2016.

Este dato es interesante. Se reducirian los
stocks finales de cereales a nivel mundial al cerrar
la nueva campafia. Las existencias mundiales de
cereales al cierre de la campafia 2015/2016 se si-
tuarian en 638 millones de toneladas, casi 5,4 mi-
llones de toneladas por debajo de la cifra que
predijo la FAO en septiembre del 2015 y casi 4
millones de toneladas menos que en el cierre de
la campafia 2014/2015.

La caida proyectada en los inventarios mun-
diales generaria una leve caida del indicador
"Stock/Utilizaciéon" quien pasaria de 25,7% en 2014/
2015 a 25,2% en el ciclo 2015/2016.

No caerian los stocks finales de trigo: tenien-
do en cuenta las perspectivas de cosecha récord
de este afio en trigo, se prevé que las existencias
mundiales de este cereal se acercarian a 206 mi-
llones de toneladas, casi 4 millones de toneladas
mas de lo previsto en septiembre y 3 millones de
toneladas mas que el ciclo 2014/2015. Segln la
FAO si caerian los stocks finales de cereales se-
cundarios y de arroz al cierre del ciclo 2015/2016.

d) La FAO informé esta semana que los pre-

cios mundiales de los alimentos aumentaron en
Setiembre de 2015 y estiman que no deberian
seguir bajando.

Segun la Organizacion de Naciones Unidas para
la Agricultura y la Alimentacion, los precios mun-
diales de los alimentos aumentaron ligeramente en
septiembre del corriente afio, después de una fuer-
te caida en agosto, pero aun se mantuvieron muy
por debajo de su nivel equivalente hace un afio
atrés. El indice de precios de la FAO mide la evolu-
cion mensual de los precios de una canasta de
cereales, semillas oleaginosas, productos lacteos,
carne y azucar. Promedié 156,3 puntos en septiem-
bre 2015, lo que representa un aumento de un
punto a partir de agosto del corriente afio. Pese a
esto, los precios se ubican en un 18,9% por debajo
de su nivel de hace un afio atrés.

La FAO ha indicado que si bien el comercio in-
ternacional de alimentos se encuentra en niveles
minimos en U$S, la demanda a los precios actuales
tendria que sostenerse ante lo que parece ser un
panorama ligeramente menos holgado de la oferta.
A su vez, indica en sus informes que la Unica varia-
ble en el horizonte que podria provocar una fuer-
te alza de los precios seria una reduccion de la
oferta por cuestiones de caracter climatico rela-
cionados con la presencia de El Nifio.

e) En el ciclo 2015/2016 China podria estar
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comprando casi 8 millones de toneladas més de
poroto de soja que hace 2 afios atras. Esta muy
buena noticia implica que sus compras en el ex-
terior registrarian un elevado crecimiento del
11% en apenas 2 afios.

Esta es una buena noticia. La gran importancia
que ha ido adquiriendo la Republica Popular China
en el mercado internacional del poroto de soja
pone de manifiesto la dependencia creciente que
tienen los principales paises productores -entre
ellos, Argentina- de las compras que realice el gi-
gante asiatico.

En el cuadro N° 2 se observa que en la campa-
fla 1998/1999 las importaciones mundiales de po-
roto de soja ascendian a 38,6 millones de Tn y
China compraba apenas el 10% del total, cerca de
4 millones de toneladas. Diecisiete afios después,
para el ciclo 2014/2015 segun datos de Oil World,
China estaria adquiriendo cerca de 76,3 millones
de toneladas de poroto sobre un total de importa-
ciones mundiales de 123,2 millones de tn.

Como hemos expresado en otros informes, pa-
sar del 10% del mercado mundial al 62% en 3 lustros
pone de manifiesto la jerarquia que ostenta este
pais asiatico en el mercado internacional de la soja,
y con ella, la dependencia que tienen los paises
sojeros del ritmo de compras chinas.

Pero el dato verdaderamente interesante lo
brinda Oil World en su ultimo informe y es el si-
guiente: China vendria aumentando sus importa-
ciones de soja, a pesar de cierta desaceleracion
que se observa en su tasa de crecimiento y en su
nivel de actividad econémica. En el ciclo 2015/
2016, segun Oil World, China podria estar compran-
do casi 78 millones de toneladas, lo cual represen-
ta casi 8 millones de toneladas mas de poroto de
soja que hace 2 afios atras. Veamos en el cuadro
N°2 que en el ciclo 2013/2014 habria adquirido en
el exterior cerca de 70,3 millones de
toneladas. De confirmarse esta bue-

dos Unidos. Las estadisticas de la Asociacion Na-
cional de Procesadores de Oleaginosas (NOPA por
sus siglas en inglés) norteamericana estan eviden-
ciando un volumen récord de industrializacion en
EE.UU. en el 2015, habiendo procesado a fines de
agosto mas de un 72% del volumen total del 2014. A
su vez, el sostenimiento de la demanda desde Chi-
na a lo largo de la primera mitad del corriente afio
también se vio influenciada por los buenos marge-
nes de procesamiento, que si bien se desploma-
ron hacia el mes pasado con la caida del petroéleo,
ya estarian volviendo a terreno positivo.

Esperemos que estas previsiones de Oil World
se confirmen para el bien de la economia argenti-
na y el sostenimiento de las exportaciones nacio-
nales del complejo sojero.

ACTIVO INTERES POR EL MAIz
NUEVO EN LA PLAZA LOCAL

Patricia Bergero

Después de dos jornadas positivas, los futuros
de maiz en Chicago fueron cerrando a pérdida en
el resto de la semana, para quedar entre 2 y 2,6
dolares abajo del viernes 2 de octubre en sus pri-
meras cuatro posiciones. Bajo condiciones algo
maés favorables y un repunte de la recoleccion, la
posicién Dicl5 empezé a sentir la presion de la
oferta y quedo ajustada este viernes en U$S 150,68
/t. Del 18% del area cosechada se habia avanzado a
27% al 4 de octubre, lo cual denota un buen ritmo
de labores pese a que esta por debajo del prome-
dio de 5 campafias, que es 32.

Hubo escasas y poco significativas noticias que

USDA: Oferta y demanda de EE.UU.

na noticia, esto implicaria que China 2015/16 2014/15

podria registrar una elevada tasa de | granos Estim.

crecimiento en sus importaciones de | /variable e ;’”’”_‘e"' b || Gl sl

poroto del orden del 11% en apenas 2 i nalistas

~ . (millones de toneladas) (Mt)

afios. Esta cifra es realmente alta y VAZ

genera la expectativa de que l0s pre- | o\ ciiciajes 44,0 44,0 31,3 31,3

cios internacionales podrian dejar de Produccion 0 3443 343,0 345.1 361,1 3611

bajar y empezar a aumentar en un Importaciones 0.8 0.8 0.8 0.7

futuro cercano. Oferta total 389,0 389,8| 3932 3931
Otra variable que viene atada a la ["4jim "sem e industrial 168,4 168,4|  166,8 1663

situacion macroecondmica global pero Exportaciones 47,0 47,0 47,3 47,0

qgue ha evolucionado favorablemente | yso total 349.4 349.4| 3492 347,9

en los Ultimos meses es la demanda | stocks finales 39,7 39,0 40,4 44,0 45,2

industrial de poroto de soja en Esta- | Ratio stock/uso 11,3% 11,6% 12,6% 12,6%
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tuvieran un impacto . . di I I d iz al final d

positivo sobre el mer- 180 éPara cuantos dias alcanza la reserva de maiz a |na~ e

cado norteamericano. campaiia?

Por e| |ad0 de |a ofer- 160 - @s==Dias de consumo a nivel mundial

ta, los problemas == = Dias de consumo de EE.UU.

climaticos que se ha- 140

bian sucedido en el 1

este del corazon 2%

maicero norteameri- 100 4 \

cano se vieron refle- | &

jados en el ajuste que | © gp -

hizo el USDA sobre la 70
superficie cosechada 60 - ”

de maiz. Esto ya lo I Vi ,’ \

habian anticipado los 40 7 LY Ad vy 7 LI N A V)
analistas, pero como 20 | ¢ \'I ~

el USDA ajustd leve-

mente al alza el rinde P
del cereal, a 105,45 1960/61 1970/71 1980/81 1990/91 2000/01 2010/11
gq/ha, el resultado Elaborado sobre la base de las estadisticas del USDA (US Departament of Agriculture).

fue una mayor pro-

duccion a la cifra que promedi6 todas las estima-
ciones privadas. Aunque la cifra de produccion y
la de stock final de maiz en EE.UU. resulté inferior
a lo que USDA estimara en septiembre, ambas es-
tuvieron por encima de lo anticipado por el mer-
cado y de alli su relativo impacto en los precios.

El USDA efectu6 también ajustes negativos en
la produccién mundial, pronosticando bajas a 24
millones t de maiz en Argentina (1 menos), a 41,8
millones en los paises que pertenecieran a URSS (2
menos) y aumento en Brasil 80 millones (1 mas).
Esta pérdida global resulto superior a la caida en
la demanda por lo que el stock final mundial de
maiz termina siendo de 187,8 millones t, por deba-
jo de la cifra de septiembre, del afio pasado y de
lo estimado por los analistas. Aun asi, tal como
puede apreciarse en el grafico adjunto, se esta
ante una relacion stocks / uso bastante comoda y
s6lo bruscas variaciones podrian alterar la tenden-
cia que ve el mercado.

La demanda de exportacién en EE.UU. sigue
aletargada. Hay sélo 11 millones de t de maiz com-
prometido cuando el afio pasado habia 15,3 millo-
nes y, mas importante aun, esos 11 millones repre-
sentaban el 23% de la exportacion estimada por
USDA. A igual fecha se habia comprometido el 33%
el afio pasado y el 40% en el promedio de cinco
campafias. El ultimo reporte oficial de ventas ex-
ternas sigue siendo desalentador. Se informd6 una
cifra semanal de 466.600 t de maiz estadounidense
cuando el mercado habia anticipado entre 550 y
750 mil toneladas.

En la semana anterior, habiamos mencionado

un informe del banco cooperativo norteamerica-
no CoBank que preveia poco crecimiento -pero
crecimiento al fin- en las ventas de etanol hacia el
mercado interno estadounidense, mientras que el
panorama externo se presentaba algo mas favora-
ble con Brasil aumentando la mezcla obligatoria al
27%, lo que significaria un recorte del saldo expor-
table de etanol del pais carioca. Segin CoBank la
produccién de etanol estadounidense aumentaria
2,5% en este 2015 y un 1% en el 2016. Habra que
ver como se materializa ya que la produccion acu-
mulada de etanol de este 2015 estd en un 5% res-
pecto del afio pasado. Aqui hay una fuerte apues-
ta hacia el mercado externo mayormente, ya que
estan en curso planes de expansion de la capaci-
dad de produccion sea por aumento de la capaci-
dad instalada o por la construccion de nuevas plan-
tas.

En el plano local, el foco del mercado ha esta-
do en el maiz de la nueva cosecha. Si bien durante
la semana las ofertas por maiz estuvieron en de-
rredor de los $1000, con un rango que puede ha-
ber estado entre $995 y $1030, y algo mas en nego-
cios muy puntuales, el volumen de operaciones
mas importantes se centr6 en maiz con entrega
diferida.

Para la actual temporada las cosas no han cam-
biado sustancialmente y la ultima informacién ofi-
cial mostraba un salto de algo méas de 400.000 t en
el maiz 14/15 comprado hasta llegar a 16.470.700 t.
De ese monto, casi 2,6 millones no tenian precio
fijado. Y, mientras tanto, los ROE Verde apenas si
se mueven.
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El salto de las cotizaciones locales de la sema-
na pasada, fue para instalar los precios en un es-
calén mas arriba y sin que hubiera hechos que
permitieran fundamentar el cambio de actitud de
los compradores; excepto por declaraciones de
“potenciales” funcionarios. Como sea, entre seis
y siete compradores se hicieron presente en la
plaza local buscando mercaderia de la cosecha
2015/2016. Luego que se vieran valores pra maiz
con pago y entrega diciembre, hacia el final de la
semana habian desaparecido; pero estuvieron en
una idea de U$S 120 y 121. Enero y febrero estu-
vieron cerca de los U$S 123 y a partir de alli, las
cotizaciones pegaron un salto. Hubo operaciones
para entrega en marzo, para la entrega en la tira
marzo/abril y para la tira marzo/mayo. En general,
los valores oscilaron entre los U$S 130 y 132 la
tonelada, con operaciones muy puntuales y aisla-
das a valores més altos. El FAS tedrico para abril
apunta a un precio de casi U$S 134 por tonelada.

Mientras tanto, con un nivel de reserva de agua
casi 6ptimo, la siembra de maiz avanza. Existen ex-
cesos en Entre Rios y también en Coérdoba, pero
en general, la implantacion muestra un ritmo ade-
cuado, estando cubierto entre el 15% y el 20% del
area de intencion. De acuerdo con GEA - Guia Es-
tratégica para el Agro, casi cerrada la implanta-
cion de maiz de primera, el area para granos de
ese ciclo estaria mostrando una disminucion del
40% respecto del afio pasado. Habra qué ver qué
pasa con los maices tardios y el maiz de segunda.

TRIGO: ESCASOS NEGOCIOS
DOMESTICOS E INTERLUDIO AL
ALZA INTERNACIONAL

Nicoléas Ferrer

Tras un septiembre relativamente favorable para
el cereal a nivel internacional, los temores
climéaticos del altimo mes parecen de momento
haber subsistido, dejando un sinsabor para quie-
nes esperaban que el rally contintGe. No queremos
pintar un escenario propio de un nuevo derrum-
bamiento de los valores, pero superar las barreras
que quedan hacia arriba requerir4 que las condi-
ciones extremas de El Nifio se manifiesten de ma-
nera mas ostensible.

A lo largo de septiembre, los fondos especula-
tivos poco a poco fueron desarmando sus posicio-
nes vendidas a medida que se hacia evidente que

la implantacion temprana de cereales tanto de in-
vierno como primavera en algunos de los principa-
les exportadores se daria bajo condiciones de
humedad de los suelos menos que 6ptima. Las re-
giones sur del Mar Negro necesitan precipitacio-
nes, Canada viene de un verano particularmente
seco que parece que se extendera a lo largo de lo
que resta del otofio. Incluso el sur norteamerica-
no, tras las inundaciones sufridas hacia mediados
de este afio, vuelve a establecerse un panorama
de sequias. La siembra sobre esta region del terri-
torio norteamericano ya empieza a mostrar sefia-
les de retrasos, con Texas por ejemplo habiendo
implantado tan s6lo un 37% de su intencidn, consi-
derablemente por debajo del 47% promedio para
las Gltimas cinco campafas a esta altura del afio.

Sin embargo, dichos productores del hemisfe-
rio podrian paliar parcialmente una caida en la
produccion con los amplios inventarios restantes
de la ultima cosecha, con el Departamento de Agri-
cultura de los EE.UU. (USDA) mostrando en su ulti-
mo informe mensual de oferta y demanda correc-
ciones al alza de sus céalculos para la cosecha 2015/
16. Incluso Australia, ubicada en una region que se
caracteriza por sufrir de una grave escasez de pre-
cipitaciones durante afios de este tipo, alcanzaria
una cosecha total de 27 millones de toneladas, la
cual se desarrollara durante los proximos 4 meses.

En lo que respecta al resto de las variables pre-
sentadas por el resto del informe, poco resulta de
ser de caracter remarcable. Se mantiene el nivel
de la Ultima cosecha norteamericana presentado
a fin del mes pasado, de unas 55,8 millones de to-
neladas, pero se ajusta a la baja en 1,3 millones de
toneladas el total a exportar durante el actual ci-
clo comercial, sintoma de la mermada
competitividad cambiaria de la economia norte-
americana. Con respecto al volumen a recolectarse
durante la proxima trilla en nuestro pais, el orga-
nismo continda disminuyendo sus proyecciones,
colocandolas actualmente en el orden de las 10,5
millones de toneladas.

Pareceria existir un proceso de convergencia
entre las estimaciones del USDA y el potencial
mostrado por los cultivos de la zona ndcleo. Alcan-
zar dicho nivel de produccion podria ser factible
con las mejores condiciones dadas (una minima
reduccion del area cosechada con respecto a la
sembrada y rindes del orden de los 35 quintales
por hectarea), aunque considerando la variabili-
dad de los planteos en términos de aplicacién tec-
noldgica y la inestabilidad climatica vigente, no
deberia sorprender alguna correccion adicional.

Luego de posicionarse mas agresivamente en la
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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 08/10/15

RESERVA
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DIAGNOSTICO: La semana comprendida entre el jueves 01y el
miércoles 07 de octubre, se caracteriz6 por presentar pre-
cipitaciones moderadas a lo largo de los siete dias. Los
acumulados mas importantes se ubicaron sobre la porcion
sur de la region GEA, superando los 50mm en algunos sec-
tores como el caso de Rojas, en la provincia de Buenos
Aires, con un registro total de 57,2 mm. El resto de la
region se mantuvo por debajo de los 20 mm, especialmen-
te sobre Cordoba donde se observaron los menores regis-
tros de lluvia. Las temperaturas maximas se mantuvieron
dentro de los pardmetros normales para la época del afio,
con valores que promediaron entre 24 y 27°C, siendo simi-
lares a los registrados la semana pasada. El dato mas desta-
cado se observo en Pozo del Molle, en la provincia de
Coérdoba, con el registro de 30°C. La temperatura minima
se mantuvo por debajo de los parametros normales, en
promedio, las marcas se mantuvieron entre 3 y 6°C, siendo
inferiores a las de la semana previa. El valor minimo del
periodo fue el de la localidad de General Pinto, provincia
de Buenos Aires, con una marca de 1,1°C. Con estas condi-
ciones y un balance de lluvias dispares sobre la region
durante la semana de andlisis, se puede ver que la situacion
continua muy heterogénea a lo largo de la region. La con-
dicion hidrica de la franja este de GEA sigue siendo muy
buena, con reservas adecuadas u 6ptimas, mientras que,
debido a las magras precipitaciones registradas sobre el
oeste de la zona GEA, se continGa acentuando el déficit
hidrico en la provincia de Cérdoba. Durante los préximos
15 dias, no se necesitan precipitaciones significativas en la
provincia de Buenos Aires para mantener las condiciones
6ptimas, mientras que en Santa Fe serian necesarios entre
40 y 60 mm para que la situacion se mantenga buena; en
cambio, sobre Cérdoba se requieren entre 100 y 120 mm,
con los mayores acumulados hacia el noroeste de GEA, para
que los suelos presenten condiciones de humedad 6ptima.
ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 08 y el
miércoles 14 de octubre comienza con un sistema frontal

frio ubicado al norte de la regién GEA que provoca el
desarrollo de lluvias y tormentas sobre la zona del NEA,
dejando a GEA condiciones relativamente estables, aunque
con abundante nubosidad. Si bien en el comienzo de la
semana de analisis no se prevén precipitaciones, los fené-
menos de lluvias y tormentas se observardn muy cercanos
a la region. Esta situacion se repetird a lo largo de gran
parte de la semana, con fenémenos de precipitaciones en
las proximidades de GEA, especialmente sobre la franja
norte del pais. El domingo, el avance de una nueva pertur-
bacion de niveles medios y altos de la atmésfera provocara
el desarrollo de esas lluvias y algunas tormentas aisladas de
débil a moderada intensidad. Las precipitaciones s6lo se
desarrollaran durante el domingo, ya que a partir del lu-
nes las condiciones volveran a estabilizarse, con el ingreso
de un importante centro de alta presiéon en todos los nive-
les de la atmésfera. En cuanto a las marcas térmicas, la
semana se presentara, en general, sin grandes variaciones,
los registros minimos méas bajos de la semana se mediran
durante el sdbado y domingo, pero no se esperan heladas
en la zona GEA. A partir del lunes, las temperaturas comen-
zardn a aumentar de manera paulatina pero constante, por
lo que los valores més altos de la semana se registraran
hacia el final del periodo de pronéstico. En cuanto a la
circulaciéon del viento, sera variable, con una direccién
prevaleciente del sector sur y leve a moderada intensidad
en el comienzo del periodo, pero a medida que transcurra
la semana se prevé que el viento rote al sector norte,
aumentando su intensidad y este sera el factor principal
para el incremento de las marcas térmicas en toda la re-
gion. La nubosidad serd muy variable durante el periodo; si
bien sélo se prevén lluvias durante el domingo y primeras
horas del lunes, de todas maneras la nubosidad durante el
resto de la semana también serd importante en toda la
regiéon. La humedad en las capas bajas de la atmdsfera se
mantendra relativamente elevada favoreciendo la presen-
cia de nubosidad y el desarrollo de las lluvias durante el fin
de semana.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE AL 01/10/15

RESERVA
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compra de cosecha nueva durante la semana pa-
sada, la exportacién mantuvo estables las ofertas
abiertas en el mercado, las cuales aln se encuen-
tran lejos de captar la atencion de cualquier ven-
dedor que posea ciertas expectativas de un cam-
bio en la politica de comercializacién externa. Por
la mercaderia en condicion cadmara entre los me-
ses de febrero y abril se pagaban entre u$s 125y
u$s 130 la tonelada, mientras que con entrega
durante la segunda mitad de octubre y noviembre
se podrian obtener entre $1030 y $1050 la tonela-
da. El trigo con un minimo de 11,5% de proteina y
un peso hectolitrico de 78 kg. posicionado entre
diciembre y enero ameritaba una mejora hasta los
u$s 140 por tonelada, unos u$s 30 por debajo de la
capacidad tedrica de pago calculada para valores
FOB de cereal con 12% de proteina con embarque
sobre los mismos meses. Finalmente, la entrega
durante el préximo mes de la mercaderia de la
misma calidad comandaba un pago de unos $1350 /
tn.

Claramente los bajos valores no incentivan la
colocacion de la mercaderia, tanto en condicién
disponible como sobre el ciclo proximo, y ello se
refleja no s6lo en el volumen negociado en el re-
cinto fisico, sino en las estadisticas oficiales de
compras por parte de la exportacion. Durante la
semana que va del 23 al 30 de septiembre, sus
acreencias de cosecha nueva se habrian
incrementado tan solo en 20 mil toneladas, para
alcanzar un total de 260 mil toneladas. Sus tenen-
cias acumuladas de cereal viejo suman unas 7,72
millones de toneladas, ampliando en unas 72 mil la
brecha con el actual cupo exportable. EI mercado
de trigo parece encontrarse en pausa a espera de
una sefial para volver a arrancar, los operadores
estan mas interesados en negociar lo que resta de
la cosecha gruesa y nadie tiene apuros para hacer
el primer movimiento en lo que al trigo se refiere.

SOJA: ;EN UN CALLEJON SIN
SALIDA?

Nicoléas Ferrer

Una vez mas la oleaginosa mostr6 una magra
performance en el mercado internacional, finali-
zando la semana en un nivel de precios practica-
mente igual al que tenia hace méas de un mes atras.
Sin embargo, lo llamativo es el bajo nivel de

volatilidad que el poroto ha presentado en los ul-
timos tiempos en el CBOT. Para la posicién mas
cercana, aquella que vence el noviembre, la rango
entre los méaximos y minimos desde el 24/08 (el
fatidico lunes negro para los mercados de capita-
les a nivel global) no alcanza siquiera los veinte
dolares, y solo un dia la variacién entre ajustes
supero el 2%.

¢Qué es lo que permite que persista semejante
apatia en la evolucioén de la oleaginosa? Continuan-
do con el espiritu del articulo presentado a prin-
cipios de esta edicion del Informativo Semanal,
buscaremos algunos factores que expliquen el
movimiento del mercado en las Ultimas semanas.
La oferta y la demanda han actuado como fuerzas
contrapuestas, logrando cancelarse e impidiendo
que la soja, a diferencia del resto de los cultivos,
logre alejarse un poco de los minimos de varios
afios que habita el mercado.

A los actuales niveles de precios, es inevitable
que los compradores no salgan a rescatar el mer-
cado haciéndose de todo el poroto posible a pe-
sar de la misérrima coyuntura que atraviesa la eco-
nomia global, en la cual la vuelta del crudo a nive-
les cercanos a los u$s 50 por el barril WTI parece
ser una panacea universal. Los buenos margenes
de la industria china en el primer semestre promo-
vieron una rapida salida al exterior del grueso del
saldo exportable sudamericano (ver grafico adjun-
to), pero el debilitamiento de la macroeconomia
del gigante asiatico y las utilidades de sus plantas
procesadoras provoco que las ventas al exterior
de la soja norteamericana hayan comenzado con
un traspié (ver grafico de tapa) Luego del fondo
tocado en agosto, la lenta recomposiciéon de las
variables ha generado un nuevo interés por parte
de los compradores con respecto a la oleaginosa
de EE.UU., aunque el volumen comprometido al
exterior continda siendo bajo en relacion al nivel
esperado de produccién.

Ni siquiera una inesperada caida de las previ-
siones de produccidn norteamericanas para el
actual ciclo comercial pudo traccionar un alza
considerable. En su altimo informe de oferta y
demanda mensual, el Departamento de Agricultura
norteamericano coloco a la actual cosecha de soja
en un total de 105,8 millones de toneladas, 1,2
millones por debajo del nivel calculado el mes pa-
sado. Los operadores se encontraron en lo cierto
en lo que hace a la forma que tomo el ajuste, con
un alza del rinde que no alcanza a compensar la
reduccién del &rea sembrada. Como descontaban
analistas las proyecciones apuntan a una produc-
tividad promedio de 31,7 quintales por hectérea,
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no obstante, el area cosechada | »=
estimada de 33.346.100 hectareas !
se encuentra unas 200.000 por
debajo de lo que esperaba el
mercado, y medio millén menos
de lo que habia sido calculado en
el reporte anterior. La notable
correccion tendria lugar debido
a la introduccién dentro de la | &wi-
ecuacion de los datos reporta- .
dos por la Farm Service Agency | * .
(FSA) del USDA, oficina encarga- | = ./
da de gestionar los programas gu- | ;!
bernamentales de apoyo a los pro-
ductores, los cuales permitirian
apreciar el grado de abandono de
terrenos provocado por los | ;%

gt
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Sin embargo, la baja de la produccion para la
actual campafa en los EE.UU. es so6lo una cara de
la moneda. Si bien el rapido ritmo de procesamiento
derivd en una elevacion en 300 mil toneladas del
uso industrial, dicha alza de la demanda fue carco-
mida por una notoria rebaja de 1,3 millones de
toneladas en el objetivo para el total exportado
durante el ciclo actual, ajustandolo un poco mas
a la realidad actual de la dinamica del mercado
internacional.

El informe también muestra una llamativa alza
de la proyeccion para la produccion brasilera del
afio proximo a los 100 millones de toneladas, lo
cual representaria un méximo histérico para nues-
tro pais vecino. Si bien algunas agencias han publi-
cado estimaciones similares, otros analistas consi-
deran el dato como ambicioso. La realidad es que
las medidas cambiarias tomadas por el gobierno
brasilero, si bien bruscas, incentivan a los produc-
tores a dedicarse de lleno a la oleaginosa ante la
considerable mejora de los valores en el mercado
interno incluso teniendo en cuenta el alza de los
costos de produccién. Dicha situacién no podria
ser mas contrastante con la evidenciada a nivel
local, donde con las tareas de siembra de la soja
de primera proximas a iniciarse, los primeros
relevamientos con respecto a los planteos pare-
cen tener como lema de cabecera la austeridad.

En el mercado fisico local, la tesitura no difirio
considerablemente de aquella de la semana pasa-
da. La plaza se mostrd relativamente activa en tér-
minos de ofrecimientos, pero el volumen operado
no fue considerable. Los vendedores con lotes de
varios miles de toneladas buscaron obtener valo-
res por encima de los $2150 la tonelada como para

entregar el poroto, aunque los compradores esta-
ban dispuestos a pagar algo menos. La industria
fue la mas interesada desde la demanda, elevando
sus ofertas progresivamente desde unos $2100 ha-
cia los $2150. A diferencia de lo sucedido con el
maiz, las referencias sobre cosecha nueva siguen
siendo muy escasas. La mayoria de los negocios
pactados en SIO Granos son a fijar, y los pocos que
se acuerdan a precio hecho muestran valores de
entre u$s 213 y u$s 220 para entregas a partir de
abril.

DOLLAR-LINKED, LA APUESTA A LA
DEVALUACION

Leandro Fisanotti

Los bonos dollar-linked cobraron popularidad
a partir de 2014 y se han convertido en algunos de
los activos mas operados en el mercado secunda-
rio. El interés despertado en los inversores trans-
form6 también a estos titulos como uno de los
vehiculos preferidos por el Tesoro para captar fon-
dos. Sin ir mas lejos, esta semana se concret6 una
nueva emision de bonos ajustables por la evolu-
cion del tipo de cambio oficial. No obstante, los
elevados precios alcanzados implican una apuesta
a una fuerte devaluacion.

La emision de Bonad 2017 - instrumentos con
vencimiento en junio de ese afio - realizada el pa-
sado jueves deja tela para cortar. El nuevo instru-
mento dollar-linked recibié ofertas por un valor
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nominal de US$ 446.024.271, es decir una 80%
oferta un 11% menor al monto que se 0%
planteaba emitir que ascendia a los US$
500 millones. Entre las ofertas recibidas,
solamente se convalidaron aquellas en 50% 1
las que el precio ofrecido fue de US$ a0% |
116,30 o superior por cada 100 ddlares
de valor nominal. Esto implica una TIR
negativa para el bono considerando los
niveles actuales para el tipo de cambio 10%
del orden del -8% anual. Este valor no
sorprende puesto que queda en linea
con los rendimientos que ofrece la cur-

60% -

30%

TIR (%)

0% -

-10% -

20% Area de Conveniencia de
Instrumento en Pesos

Comparacion TIR AO16 vs. Lebac
(Escenarios de Devaluacion a junio 2016)

Devaluacién 54%
anual

Area de Conveniencia del
AO16

va de bonos soberanos tipo dollar-linked. -20%
Los rendimientos negativos expresan | I¢ne
una clara expectativa de devaluacion por

9,46

Deval (%) 0%

1009 | 10,73 | 11,36 | 11,99 | 12,62 | 1326 | 13,89 | 1452 | 1515 | 1579

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

parte de los inversores. Tomando el caso

del bono AO16, la inversion en este titulo sélo tie-
ne sentido si se plantea una pauta devaluatoria
para el afio entrante superior al 50%. En caso que
el salto en el tipo de cambio sea menor, y dadas las
cotizaciones vigentes para este bono, un inversor
gue tome una posicién en un instrumento en pe-
sos obtendria un mejor resultado. Por ejemplo, en
la licitacion de Letras del BCRA del pasado martes,
la autoridad monetaria capto6 pesos a junio de 2016
convalidando una tasa nominal del 28,25%, lo que
representa una TIR del orden del 29,4% para esta
colocacion.

Asumiendo diferentes escenarios de devalua-
cion, la rentabilidad del Bonad 2016 al mismo pe-
riodo sélo supera el rendimiento de la Lebac si el
ritmo de devaluacion alcanza el 54%. En tal esce-
nario, los pagos de cupén que operan este mes y
en el proximo abril (reinvertidos), sumados al valor
técnico proyectado empardan el retorno que ofre-
ce la Lebac al vencimiento. Este panorama implica
que la proteccién que los instrumentos

tipo de cambio mediante la compra de Futuros de
Délar en Rofex. La estrategia de suscripciéon de
Lebac y compra del Futuro con vencimiento en
junio 2016 plantea un retorno positivo ante
devaluaciones superiores al 10%, superando el re-
torno de la posicion en pesos a partir de pautas
de depreciacion que superen el 40% (visto a finish
e incorporando costos de transaccién). La estra-
tegia sintética supera al AO16 bajo todos los esce-
narios, aunque debe contemplarse que la
operatoria de futuros implica la necesidad de con-
tar con liquidez a fin de reponer las diferencias
negativas en caso de que los precios de ajuste del
contrato (determinados diariamente) impongan pér-
didas para el comprador.

La proxima semana se comparara las alternati-
vas de inversion en titulos dollar-linked respecto
de los pagaderos en dolares billete.

dollar-linked ofrecen ante un escena-

rio de devaluacién de la moneda local .

0 Bonos Sob "Dollar-Linked"

resulta solamente parcial. En este sen-

tido, el presente analisis no debe 2% 1

interpretarse como una expresién de 4% 1
conveniencia en relacion a mantener -6% -
posiciones en pesos, Sino que expone -8% |

la necesidad de profundizar el analisis
de la cobertura que ofrecen los titulos
emitidos en ddlares y pagaderos al tipo
de cambio oficial.

Una alternativa para mejorar el per-
fil de esta colocacién pasa por optar
por una estructura sintética que inte-
gre el instrumento en pesos (Lebac) y
una cobertura frente a la evolucion del

-10% |

TIR (%)

-12% -

-14% -

-16% -

-18% -

-20% -
0,0

0,5 1,0 15 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

Duration Modificada

Fuente: Elaboracién propia en base a las cotizaciones del 08/10/2015 y precio de corte del Al17
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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
Reggiy Cia S.R.L.
Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar
Alzaga Unzuéy Cia S.A.
Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com
Remate 78 - Fechas: 8 al 9/10/15
Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min  Max Prom Min Max Prom
BOVINO  Novillos 1 a 2 afios En Pie 607 10 20,00 26,30 24,48
BOVINO  Novillos 2 a 3 afios En Pie 261 5 17,70 23,35 20,20
BOVINO  Novillos Holando En Pie 259 8 1400 2320 18,62
BOVINO  Terneras En Pie 3.210 50 2300 31,00 26,38 7.800,00 7.800,00 7.800,00
BOVINO  Terneros En Pie 3.252 41 2440 3450 2847
BOVINO  Terneros Holando En Pie 720 14 22,00 3080 2512
BOVINO  Terneros/as En Pie 4.679 67 2150 34,20 27,60
BOVINO  Terneros/as Holando En Pie 49 1 2010 20,10 20,10
BOVINO  Toros para Faena En Pie 21 1 13,40 13,40 13,40
BOVINO  Vacas con Cria al Pie En Pie 849 16 4.150,00 11.100,00 5.440,87
BOVINO  Vacas con Garantia de Prefiez En Pie 708 18 5.000,00 10.900,00 8.079,45
BOVINO  Vacas de Invernada En Pie 1.061 23 1250 16,80 14,42 4.000,00 4.000,00 4.000,00
BOVINO  Vacas Entoradas En Pie 85 2 6.750,00 6.750,00 6.750,00
BOVINO  Vaquillonas 1 a 2 Afios En Pie 880 19 2440 2650 2520 6.500,00 10.000,00 7.229,58
BOVINO  Vaguillonas con Garantia de Prefiez_En Pie 79 2 9.500,00 10.250,00 9.746,84
Totales 16.720 277

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
. 02/10/15 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Maiz duro 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.030,00 1.007,50 893,75 12,7%
Girasol
Soja 2.120,00 2.190,00 2.135,00 2.148,33 2.256,50 -4,8%
Sorgo 1.020,00 1.020,00 1.020,00 1.020,00 1.020,00 850,00 20,0%
Bahia Blanca
Trigo duro 1.200,00
Maiz duro 1.100,00 1.100,00 1.050,00 4,8%
Girasol 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.980,00 -11,6%
Soja 2.100,00 2.100,00 2.105,00 2.110,00 2.100,00 2.103,00 2.117,00 0,7%
Cordoba
Trigo Duro 1.154,00 1.087,00 1.125,00 1.197,00 1.140,75 1.283,00 -11,1%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 1.950,00
Soja 2.025,00 2.100,00 2.062,50 2.082,93 -1,0%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada
Fecha Pizarra 02/10115 05/10/15 06/10/15 07110115 08/10/15 Promedio - Promedio afio. - Diferencia aflo
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 1.000,00 1.000,00 1.162,50 -14,0%
Maiz duro 1.025,00 1.025,00
Girasol 1.850,00 1.850,00 1.850,00 1.850,00 1.850,00 1.850,00 2.150,00 -14,0%
Soja 2.090,00 2.185,00 2.137,50 2.192,50 -2,5%
Sorgo 1.020,00 1.020,00 830,00 22,9%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 180925 /aracion
semanal

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 680,0 680,0 680,0 680,0 680,0 690,0 -1,45%

Aceites (5)

Girasol crudo 5.300,0 5.390,0 5.390,0 5.390,0 5.390,0 5.300,0 1,70%

Girasol refinado 7.180,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.180,0 1,67%

Soja refinado 5.500,0 5.670,0 5.670,0 5.670,0 5.670,0 5.500,0 3,09%

Soja crudo 3.950,0 4.200,0 4.200,0 4.200,0 4.200,0 3.950,0 6,33%

Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.250,0 1.250,0

Soja pellets (Cons Darsena) 2.180,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.180,0 -3,67%

(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 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 Var% 02/10/15
Trigo
g Exp/SM Nov'15 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 1350,00 1350,00 feriado  1350,00 1350,00 0,0% 1350,00
Exp/SM 15/10a15/11  Cdo. M/IE 1030,00  1030,00 1030,00 1030,00  0,0% 1030,00
Exp/SM Nov'15 Cdo. MIE 1050,00  1050,00 1050,00 1050,00  0,0% 1050,00
Exp/SM Dic/Ene'16 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 140,00 140,00 140,00 140,00 0,0% 140,00
Exp/Tmb Ene'l6 Cdo. PH 78 / Prot 10,5 uss
Exp/GL Feb'16 Cdo. M/IE u$s 125,00 125,00 125,00 12500 -3,8% 130,00
Exp/GL Mar'16 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00 130,00
Exp/SM Mar'16 Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 4,0% 125,00
Maiz
Fca/Ramallo CIDesc. Cdo. M/E 1.030,00 3,0% 1000,00
Exp/SM CIDesc. Cdo. M/E 1.010,00 1.010,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 1.000,00 1.000,00 990,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 1.000,00 1.000,00 1.050,00 5,0% 1000,00
Exp/Tmb S/Desc. Cdo. MIE 1.000,00
Exp/SM Desde el 19/10 Cdo. MIE 1.010,00
Exp/SM Nov'15. Cdo. M/E u$s 115,00
Exp/Tmb Dic'15 Cdo. M/E u$s 118,00 118,00 118,00
Exp/SM Dic'15 Cdo. M/IE u$s 118,00
Exp/SM-PA Ene'1l6 Cdo. Grado 2 u$s 123,00 123,00
Exp/Tmb Abr'16 Cdo. M/IE u$s 130,00
Exp/SM-PA Abr'16 Cdo. Grado 2 u$s 130,00 130,00
Exp/GL Abr/May'16 Cdo. M/IE u$s 130,00 130,00
Exp/SM Abr/May'16 Cdo. M/IE u$s 125,00 130,00 130,00
Exp/SL Jun/Jul’15. Cdo. Grado 2 u$s 125,00 128,00 128,00
Cebada
Exp/AS CIDesc. Cdo. PH min 62 u$s 110,00 110,00 110,00 110,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 115,00 115,00 115,00 115,00 0,0% 115,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Sorgo
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 1020,00  1020,00 1000,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. Grado 2 1020,00  1020,00 1.020,00 1.020,00
Soja
Fca/GL CIDesc. Cdo. M/E 2100,00 2.130,00 2.100,00 2.150,00 4,9% 2050,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 2100,00 2.130,00 2.100,00 2.150,00 4,9% 2050,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2100,00 2.130,00 2.100,00 2.150,00 4,9% 2050,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 2100,00 2.130,00 2.100,00 2.150,00 4,9% 2050,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo. M/E 2100,00 2.130,00 2.100,00 2.150,00 4,9% 2050,00
Girasol
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 1850,00  1850,00 1850,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 1750,00  1750,00 1750,00 1750,00 0,0%  1750,00
Fca/SL Dic/Ene'16 Cdo. M/E u$s 210,00 210,00 210,00 210,00  0,0% 210,00

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

a pesos seg(n el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 14:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar

Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int, Abieno| 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var.sem.
FINANCIEROS  En$/Uss
DLR102015 167.449 304.791 9,551 9,558 9,557 9,552 9,548 -0,10%
DLR112015 111.425 386.536 9,711 9,719 9,720 9,720 9,726 0,23%
DLR122015 142.488 727.445 9,885 9,894 9,905 9,905 9,908 0,23%
DLR012016 136.994  1.108.929 10,090 10,100 10,105 10,110 10,130 0,42%
DLR022016 284888 1.100.898 10,322 10,334 10,350 10,362 10,399 0,81%
DLR032016 412080  1.766.598 10,601 10,620 10,656 10,699 10,720 1,17%
DLR042016 198.020 878.710 10,857 10,868 10,900 10938 10,975 1,12%
DLR052016 253.716 939.641 11,135 11,147 11,160 11,190 11,227 0,87%
DLR062016 132.226 909.939 11,401 11,440 11,475 11,520 11,520 1,03%
DLR072016 18.704 130.019 11,760 11,810 11,840 11,865 11,801 1,36%
DLR082016 7.074 12,000 12,050 12,050 12,075 12,106 1,13%
DLR092016 5.030 665 12,280 12,330 12,283 12,308 12,339 0,72%
DLR112016 330 12,950 13,000 13,000 13,000 13,000 0,39%
DLR122016 51 5.054 13,301 13,370 13,370 13,370 13,370 0,52%
ORO112015 227 709 1137,600 1147,100 1145,400 1139,900 1158,700 1,87%
OR0052016 131 1140,400 1150,700 1148,800 1142,800 1160,600 1,58%
WTI112015 3.948 1210 48,310 50,500 48,800 50,180 50,200 463%
WTI052016 6 61 54,130 56,150 55,400 55,890 55,590 4,73%
AA17102015 271 581 1385,029 1387,104 1374,000 1368,635 1375,703 0,64%
AA17122015 21 191 1458,249 1459,370 1450,250 1444,885 1455,000 0,62%
AA17022016 16 27 1543,465 1535,051 1531,751 1517,920 1527,840 -1,23%
AY24102015 405 1.398 1385,048 1395,000 1406,500 1395,000 1397,243 0,96%
AY24122015 227 689 1395,375 1407,000 1412,500 1410,396 1412,639 2,34%
AY24022016 475 592 1480,000 1490,000 1485,000 1485,000 1487,243 -1,42%
DICA102015 60 80 1766,962 1793,339 1793,339 1740,466 1753485 -0,25%
A016102015 50 50 1109,460 1100,034 1094,000 1099,064 1104,120
A016122015 50 1139,39 1132,22 112543 1130,50 113555 -0,35%
A016022016 75 1172,89 1165,72 1155,65 1160,71 1165,77 -0,62%
.MERV122015 685 69 11085,00 11300,00 11575,00 11800,00 11745,00
.MERV032016 1 1 11900,00 11900,00
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112015 125 1.012 227,50 230,80 231,50 229,70 231,50 1,67%
ISR052016 61 159 214,00 216,00 216,40 215,00 216,50 1,74%
TRI000000 1 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00
TRI012016 18 148,00 143,50 140,00 141,00 142,50 5,63%
MAI000000 16 115,00 115,00 115,00 114,00 114,00 -0,87%
SOF000000 353 227,00 228,50 230,50 229,00 230,00 2,45%
SOF007D 227,00 228,50 230,50 229,00 227,30 1,25%
SOF102015 178 33 227,00 228,50 230,50 229,00 230,00 2,45%
SOF112015 256 1631 229,30 232,10 233,00 231,50 234,00 2,45%
SOF122015 10 230,00 234,00 233,50 232,50 234,20 1,83%
SOF012016 67 114 230,80 234,20 233,80 232,50 234,40 1,91%
SOF052016 238 2874 214,10 216,00 216,70 215,30 216,90 2,02%
$0J000000 228,00 22950 232,00 230,00 231,00 2,21%
$0J052016 25 92 214,10 216,50 216,50 215,30 216,90 1,97%
SOY102015 957 3271 325,00 326,30 327,20 325,00 325,50 1,18%
SOY122015 23 21 326,40 327,90 328,90 326,10 327,40 1,46%
SOY022016 45 380 327,50 329,50 330,50 328,70 328,80 1,42%
SOY042016 234 4281 329,00 330,60 332,00 329,90 331,20 1,28%
CRN112015 31 2541 154,90 156,80 155,80 154,00 150,70 -1,63%
CRN022016 159,00 160,80 159,90 158,20 154,90 -1,53%
CRN042016 40 220 161,40 163,30 162,40 160,50 157,50 -1,44%
TOTAL 1.871.703___ 8.289.350
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen A por 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15
Ejercicio opcion semanal posicion
CALL
DLR052016 11,10 call 1.586 1.586
DLR052016 13,10 call 1.586 1.586
ISR112015 232 call 24 84 2,90
ISR112015 236 call 2 22 1,80

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

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de volumen VA por 05/10/15 06/10/15 07110115 08/10/15 09/10/15
Ejercicio opcion semanal posicion

PUT

ISR112015 228 put 18 137 2,30

ISR112015 236 put 10 20 5,50

SOY122015 309 put 100 200 5,00

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 05/10/15 . 06/10/15 . 07/10/15 . 08/10/15 . 09/10/15 . Var.
max min__ dltima max min__ (ltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima_ sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR102015 9,551 9,550 9,551| 9,564 9,558 9,560| 9,564 9,557 9,557| 9,560 9,552 9,552| 9,560 9,548 9,548 -0,13%

DLR112015 9715 9,708 9711 9719 9718 9719 9725 9715 9720/ 9,720 9,719 9,720| 9,735 9,724 9,726 023%

DLR122015 9,885 9,882 9,885| 9,895 9,887 9,894| 9,910 9,900 9,905| 9,925 9,905 9,905 9,920 9,908 9,908/ 023%

DLR012016 | 10,090 10,080 10,090/ 10,105 10,085 10,100/ 10,125 10,090 10,105 10,124 10,105 10,110/ 10,130 10,120 10,130| 040%

DLR022016 10,325 10,317 10,323| 10,335 10,320 10,334| 10,365 10,330 10,350| 10,380 10,355 10,362| 10,405 10,375 10,398 0,80%

DLR032016 | 10,609 10590 10,601/ 10,630 10,600 10,610/ 10,670 10,630 10,656 11,200 10,640 11,200/ 10,740 10,715 10,720 117%

DLR042016 | 10,860 10,853 10,857| 10,885 10,860 10,872| 10,915 10,860 10,900| 10,945 10,920 10,945 10,980 10,950 10,975 112%

DLR052016 | 11,135 11,131 11135| 11,155 11,140 11,150| 11,175 11,147 11167| 11,199 11,165 11,190 11,245 11210 11,227| 087%

DLR062016 | 11,425 11,400 11401| 11,450 11,410 11,420 11,500 11,430 11,480/ 11,520 11500 11,520| 11,530 11,520 11520 103%

DLR072016 | 11,780 11,780 11,780/ 11,850 11,790 11,797| 11,849 11,810 11,840| 11,875 11,860 11,860

DLR092016 12,320 12,269 12,283| 12,229 12,226 12,226

DLR122016 13,350 13,350 13,350

ORO112015 | 1137,6 1137,6 1137,6| 11500 11455 11455| 11483 1143,0 1147,8| 11500 1147,4 11474 1159,2 11540 1158,7| 204%

WTI112015 4900 4825 4830| 5050 4915 5050| 5026 4860 4880 5050 4917 50,18/ 50,60 5020 50,20| 537%

WTI052016 5541 5540 55,40

AA17102015 | 13850 13832 13850( 13906 1387,1 1387,1| 1380,2 1379,5 1380,0| 1360,6 1360,6 1360,6/ 13729 13724 13729

AA17122015 | 1464,9 1458,2 1458,2| 14594 14594 14594

AA17022016 | 15435 15435 15435 1536,8 1536,8 1536,8

AY24102015 | 13850 13842 1384,2| 14000 13950 13950 13950 1390,0 1395,0

AY24122015 | 14050 13954 13954 14104 14086 14104

AY24022016 | 1480,0 14800 1480,0| 1490,0 1490,0 1490,0| 1490,0 14850 14850| 14850 14850 14850

DICA102015 | 1760,0 17600 1760,0| 17933 17834 17933

A016102015 | 1109,5 11095 1109,5 1101,0 1101,0 1101,0

IIMERV122018 11105 10.975 11085 11.360 11.111 11300 11.800 11.320 11575 11.875 11.449 11.800 11.902 11.740 11.745

|.MERV032016 11.800 11.800 11.800

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR112015 22810 22810 228,10| 230,8 2291 230,8| 23150 23150 23150| 229,70 22920 229,70| 231,50 229,30 23150 167%

ISR052016 2160 2155 2160| 217,00 21640 21640| 21500 21500 21500| 21650 21620 216,50| 174%

SOF102015 | 22750 227,00 227,00 2290 2287 2287| 230,50 230,00 23050 229,00 22850 229,00 230,00 230,00 230,00

SOF112015 | 230,50 229,30 230,00| 2321 230,7 232,1| 233,50 232,50 233,00| 232,30 231,50 231,50 234,00 231,50 234,00/ 245%

SOF012016 | 231,00 230,50 230,80 2342 231,9 234,2| 234,40 233,80 233,80 231,90 231,90 231,90 234,550 234,30 234,30

SOF052016 | 214,50 214,00 214,10| 2162 2155 2160| 217,10 216,40 216,70/ 21550 214,50 215,30| 217,50 214,30 216,90| 202%

S0J052016 | 213,80 213,80 213,80 217,10 216,40 216,40 216,50 216,50 216,50| 1,79%

SOY102015 | 32550 324,40 32550 3282 327,2 327,2| 327,40 327,20 327,20 32520 324,10 32500| 329,00 322,30 328,90| 224%

SOY122015 326,10 326,10 326,10{ 331,00 324,50 329,50

SOY022016 329,00 329,00 329,00{ 330,80 330,80 330,80

SOY042016 | 329,80 329,80 329,80 3330 331,7 3320 332,40 332,40 332,40 330,50 329,80 329,90/ 334,00 328,20 333,40 165%

CRN112015 | 154,00 153,50 154,00 153,90 153,90 15390| 046%

CRN042016 1634 1634 1634 159,40 158,30 158,30

1.875.069 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 8.411.230 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest]| 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var.sem.

TRIGO B.A. 10/2015 600 6 129,00

TRIGO B.A. 01/2016 4.100 966 149,00 146,00 141,50 142,50 143,80 -4,77%

TRIGO B.A. 03/2016 3.800 373 162,50 159,00 154,50 156,00 156,80 -4,97%

TRIGO B.A. 07/2016 3.800 139 173,50 169,50 165,00 165,00 165,50 -5,97%

TRIGO B.A. 09/2016 300 3 175,00 175,00 174,80

MAIZ ROS 10/2015 800 11 115,00 115,00 115,00 114,00 114,00 -0,87%

MAIZ ROS 12/2015 32.700 1.558 121,50 123,00 124,00 122,80 124,50 0,81%

MAIZ ROS 04/2016 83.100 2.348 137,50 137,00 134,50 135,00 136,60 -0,65%

MAIZ ROS 07/2016 22.500 485 136,00 135,00 132,50 133,30 134,50 -1,82%

SOJA ROS 10/2015 12.800 193 228,00 229,50 232,50 230,20 231,80 1,67%

SOJA ROS 11/2015 128.500 6.898 230,40 232,40 234,40 232,00 234,00 2,01%

SOJA ROS 01/2016 23.800 509 232,00 232,80 235,00 232,40 234,50 1,52%

SOJA ROS 05/2016 62.800 7.447 214,80 216,20 217,50 215,50 216,90 1,83%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15  var.sem.
SOJA ROS 07/2016 71 218,30 219,80 221,10 219,10 217,70 0,55%
SOJA ROS 09/2016 1 220,80 220,80 222,10 220,10 218,70 -0,14%
SOJAROS 11/2016 1 222,80 222,80 224,10 222,10 220,70 -0,14%
SOJA ROS 01/2017 1 223,80 223,80 225,10 223,10 221,70 -0,14%
SUBTOTALES 379.600 21.010
TRIGO Q.Q. 01/2016 5 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
TRIGO CHA 10/2015 600 6 86,00 86,00
SOJA CHA 09/2015 87,50 87,50 87,50 87,50 87,50
SOJA FAN 10/2015 1.200 6 99,00 99,50 99,50 98,00 98,50 -1,01%
SOJA FAN 11/2015 800 8 97,50 97,50 97,50 97,50
SUBTOTALES 2.600 25
TOTALES 382.200 21.035
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels
Posicién \ Vol. Sem. Open Interest\ 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var.sem.
SOJA CME sle 11/2015 9.607 60 885,25 887,50 395,00 881,75 886,50 0,94%
SOJA CME sle 05/2016 7.757 6 895,25 898,50 516,25 895,75 900,00 0,87%
TRIGO CME sle 12/2015 5.172 54 515,00 525,50 523,50 511,50 510,50 -0,87%
TRIGO CME se 03/2016 3.809 12 521,00 532,25 892,00 518,50 515,50 -1,15%
MAIZ CME sle 12/2015 5.425 9 393,50 397,50 903,50 391,50 382,00 -1,99%
MAIZ CME sle 05/2016 5.969 17 410,00 414,50 411,75 408,75 399,50 -1,11%
TOTALES 37.739 158
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem.  Open Interest\ 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.200,00 1.160,00 1.200,00 1.180,00 1.215,00 -0,41%
MAIZ BA. Disp. 1.100,00 1.080,00 1.070,00 1.070,00 1.095,00 -2,23%
MAIZ ROS Disp. 1.080,00 1.060,00 1.050,00 1.050,00 1.075,00 -2,27%
MAIZ GUA Disp. 1.100,00 1.080,00 1.070,00 1.070,00 1.210,00 10,00%
SOJA ROS Disp. 84 21 2.150,00 2.170,00 2.180,00 2.160,00 2.190,00 2,82%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.150,00 2.170,00 2.180,00 2.160,00 2.190,00 2,82%
SOJA Fébrica GUA Disp. 2.150,00 2.170,00 2.180,00 2.160,00 2.190,00 2,82%
TOTALES 84 21
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
Posicion 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var.
max. min.  (ltmo  mdx. min.  (ltmo  m&x. min.  (ltmo _md&x. min.  (ltmo _méax.  min.  (ltimo sem.
TRIGO B.A. 10/2015 1290 1290 129,0
TRIGO B.A. 01/2016 150,0 1475 1480 1460 1450 1450 1430 1430 1430 1430 1430 1430 -50%
TRIGO B.A. 03/2016 1600 1575 1575 1570 1570 1570 1560 1560 1560 1560 1560 1560 -49%
TRIGO B.A. 07/2016 1695 1670 1670 1650 1650 1650 1650 1639 1639 1655 1650 1655 -54%
TRIGO B.A. 09/2016 1750 1750 1750
MAIZ ROS 10/2015 1160 1160 1160 1170 1160 1160
MAIZ ROS 12/2015 1225 1220 1225 1240 1225 1240 1240 1240 1240 1245 1240 1245 1245 1245 1245 08%
MAIZ ROS 04/2016 1375 1367 1367 1370 1365 1365 1355 1345 1355 1360 1345 1360 1368 1360 1365 07%
MAIZ ROS 07/2016 1350 1345 1345 1355 1340 1345 1335 1335 1335 1335 1335 1335 1345 1340 1345 04%
SOJA ROS 10/2015 2285 2280 2280 2310 2290 231,0 2325 2320 2320 2320 2300 2300 2318 2315 2318 28%
SOJA ROS 11/2015 2314 2299 2300 2337 2315 2331 2345 2325 2343 2330 2320 2320 2350 2308 2340 21%
SOJA ROS 01/2016 2320 2309 231,0 2340 2320 2340 2352 2340 2340 2331 2325 2325 2353 2330 2345 15%
SOJA ROS 05/2016 2150 2145 2148 2166 2158 2163 2175 2165 2170 2160 2150 2150 2175 2150 2170 14%
TRIGO CHA 10/2015 860 860 86,0
SOJA FAN 10/2015 99,0 990 99,0 980 980 980
SOJA FAN 11/2015 975 975 975 975 975 975
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicién 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var.
max min _dlima  max min__dlima  méx min__dlima  méx min _ditima méx min_ Ultima  sem.
SOJA CME sle 11/2015 886,0 8800 8853 8915 8868 887,5 3955 3950 3950 8840 881,3 8818 8940 8780 8865 12%
SOJA CME sle 05/2016 896,0 8940 8953 9050 8973 8985 5210 5163 5163 8968 8950 8958 9060 890,0 9000 14%
TRIGO CME sle 12/2015 5165 5130 5150 5263 5240 5255 5280 5235 5235 5150 5090 5115 5150 5105 5105 -09%
TRIGO CME sle 03/2016 522,0 5190 5210 5323 5300 5323 8940 8895 8920 5225 5185 5185 5228 5155 5155 -12%
MAIZ CME sle 12/2015 3935 3900 3935 3980 3973 3975 9050 901,0 9035 3930 391,5 3915 3905 3820 3820 -20%
MAIZ CME sle 05/2016 4100 4025 4100 4145 4110 4145 4125 4090 4118 4100 4085 4088 4070 3995 3995 -11%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 var,
max min__dlima  méx min_dlima  méx min__dlima  méx min__dltima méx min_ dltima  sem.
SOJA ROS Disp. 2120,0 2120,0 2120,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embargue 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 223,00 224,00 224,00 224,00 fli 223,00 0,4%

Precio FAS 163,89 164,66 164,66 164,66 163,89 0,5%

Precio FOB Oct'15 v 225,00 v 225,00 v 225,00 v 225,00 v 225,00

Precio FAS 165,89 165,66 165,66 165,66 165,89 0,1%

Precio FOB Dc/En'16 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00

Precio FAS 170,89 170,66 170,66 170,66 170,89 -0,1%
Pto del Sur - Bb

Precio FOB Oct'15 v 227,50 v 227,50 v 227,50 v 227,50 v 227,50

Precio FAS 167,37 167,12 167,12 167,17 167,30 -0,1%
Pto del Sur - Qq

Precio FOB Oct'15 v 200,00 v 200,00 v 200,00 v 200,00 v 200,00

Precio FAS 139,87 139,62 139,62 139,67 139,80 -0,1%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 162,00 166,00 165,00 163,00 162,00 0,6%

Precio FAS 122,45 124,04 123,17 121,57 120,85 0,6%

Precio FOB Oct'15 v 165,15 v 167,02 v 166,82 v 164,66 161,90 1,7%

Precio FAS 123,60 125,07 125,00 123,23 120,75 2,0%

Precio FOB Nov'15 v 166,73 v 167,81 v 167,61 v 165,84 164,07 1,1%

Precio FAS 125,17 125,85 125,79 124,41 122,92 1,2%

Precio FOB Dic'15 166,14 168,01 168,01 166,23 165,05 0,7%

Precio FAS 124,58 126,05 126,18 124,80 123,90 0,7%

Precio FOB Ene'16 v 170,76 v 173,42 v 173,32 v 171,55 v172,24 -0,4%

Precio FAS 129,21 131,46 131,49 130,12 131,09 -0,7%

Precio FOB Abr'16 v 181,10 v 182,97 178,14 175,29 v 177,55 -1,3%

Precio FAS 139,54 141,01 136,32 133,86 136,40 -1,9%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Oct'15 v 172,63 v 174,50 v 173,52 v 171,75 v 170,96 0,5%

Precio FAS 130,40 131,95 131,16 129,80 129,07 0,6%

Precio FOB Dic'15 v 174,60 v 175,68 v 174,70 v 172,93 v172,93

Precio FAS 132,37 133,13 132,34 130,98 131,04 0,0%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 141,00 145,00 144,00 143,00 141,00 1,4%

Precio FAS 104,34 107,53 106,73 105,94 104,34 1,5%

Precio FOB Oct'15 146,06 147,93 146,94 145,17 144,38 0,5%

Precio FAS 108,99 110,46 109,68 108,11 107,72 0,4%

Precio FOB Nv/Dc'15 147,53 149,40 148,42 146,65 146,35 0,2%

Precio FAS 110,47 111,93 111,15 109,59 109,69 -0,1%

Precio FOB En/Fb'16 v 157,97 v 159,84 v 158,95 v 157,18 v 156,29 0,6%

Precio FAS 120,90 122,37 121,68 120,12 119,63 0,4%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 349,00 358,00 358,00 355,00 349,00 1,7%

Precio FAS 214,55 220,12 220,13 218,33 214,55 1,8%

Precio FOB May'16 336,12 337,50 339,61 337,31 332,90 1,3%

Precio FAS 198,42 199,61 201,74 200,64 198,46 1,1%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot Oficial 365,00 365,00 365,00 365,00 365,00

Precio FAS 220,54 220,57 220,57 220,58 220,54 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

02/10/15 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 9,3380 9,3440 9,3510 9,3560 9,3600 9,3650 0,29%
vndr 9,4380 9,4440 9,4510 9,4560 9,4600 9,4650 0,29%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 7,1903 7,1949 7,2003 7,2041 7,2072 7,2111 0,29%
Maiz 20,0 7,4704 7,4752 7,4808 7,4848 7,4880 7,4920 0,29%
Demas cereales 20,0 7,4704 7,4752 7,4808 7,4848 7,4880 7,4920 0,29%
Habas de soja 35,0 6,0697 6,0736 6,0782 6,0814 6,0840 6,0873 0,29%
Semilla de girasol 32,0 6,3498 6,3539 6,3587 6,3621 6,3648 6,3682 0,29%
Resto semillas oleagin. 235 7,1436 7,1482 7,1535 7,1573 7,1604 7,1642 0,29%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 8,1241 8,1293 8,1354 8,1397 8,1432 8,1476 0,29%
Harina y Pellets Soja 32,0 6,3498 6,3539 6,3587 6,3621 6,3648 6,3682 0,29%
Harina y pellets girasol 30,0 6,5366 6,5408 6,5457 6,5492 6,5520 6,5555 0,29%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,5366 6,5408 6,5457 6,5492 6,5520 6,5555 0,29%
Aceite de soja 32,0 6,3498 6,3539 6,3587 6,3621 6,3648 6,3682 0,29%
Aceite de girasol 30,0 6,5366 6,5408 6,5457 6,5492 6,5520 6,5555 0,29%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,5366 6,5408 6,5457 6,5492 6,5520 6,5555 0,29%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of ) FOB ».Arg FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4) CBOT 5
Uss / Tn Up River

Emb.cerc. oct-15 dc/en-15 oct-15 nov-15 oct-15 nov-15 dic-15 mar-16 may-16 dic-15 mar-16

09/10/2014 270,00 240,00 285,70 283,90 247,30 249,20 181,24 185,65 188,04 210,45 211,37
Semana anterior| 223,00 v225,00  v230,00 222,40 224,30 216,10 216,10 188,59 190,70 192,27 183,91 189,14
05/10/15 223,00 v225,00  v230,00 223,00 224,80 216,87 218,80 189,42 191,62 193,28 184,46 189,79
06/10/15 224,00 v225,00  v230,00 228,00 228,00 224,58 224,60 193,37 195,85 197,59 189,51 194,65
07/10/15 224,00 v225,00  v230,00 225,20 225,20 221,09 221,10 189,88 192,45 194,19 186,66 191,90
08/10/15 224,00 v225,00  v230,00 223,50 223,50 219,14 219,10 187,95 190,70 192,54 185,01 190,24
09/10/15 224,00 fh fli fh fh fli fli 187,12 189,88 191,71 183,81 189,14
Var. Semanal 0,4% 0,5% -0,4% 1,4% 1,4% -0,8% -0,4% -0,3% 0,0%
Var. Anual -17,0% -4,2% -21,8% -21,3% -11,4% -12,1% 3.2% 2,3% 2,0% -12,7% -10,5%
(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
jde invierno N° 2, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Kansas HRW: Trigo colorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

s/ Tn FOB Of (1) | FOB Arg-Up River B.Blca FOB Golfo (2 CBOT (3)

Emb.cerc. oct-15 nov-15 abr-16 oct-15 oct-15 nov-15 dic-15 dic-15 mar-16 may-16 jul-16
09/10/2014 167,00 167,02 166,43 v174,99 175,09 184,90 184,90 183,00 135,72 140,84 144,29 147,24
Semana anterior| 162,00 161,90 164,07 v177,55 v170,96 179,60 180,80 182,00 153,24 157,28 159,84 161,51
05/10/15 164,00 165,15 166,73 v181,10 v172,63 181,30 182,50 183,70 154,92 158,95 161,41 163,18
06/10/15 166,00 v167,02 v167,81 v182,97 v174,50 183,20 184,40 185,50 156,79 160,82 163,28 165,15
07/10/15 165,00 v166,82 v167,61 178,14 v173,52 182,20 183,40 184,50 155,80 159,93 162,40 164,27
08/10/15 163,00 v164,66 v165,84 175,29 v171,75 180,39 181,60 182,80 154,03 158,16 160,53 162,59
09/10/15 161,00 fh fli fh fh fli fli fh 150,68 154,92 157,47 159,54
Var. Semanal -0,6% 1,7% 11% -1,3% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% -1,7% -1,5% -1,5% -1,2%
Var, Anual -3,6% -1,4% -0,4% 0,2% -1,9% -2,4% -1,8% -0,1% 11,0% 10,0% 9,1% 8,4%
(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. | nv/dc-16  en/fb-16 oct-15 Emb.cerc. | Emb.cerc. oct-15 Emb.cerc. oct-15 dic-15 en/mr-16  ab/jn16
09/10/2014 139,00 147,53 v152,65 190,85 370,00 218,00 240,00 840,00 v820,00 860,00 860,00
Semana anterior| 141,00 146,35 v156,29 365,00 193,00 175,00 735,00 740,00 835,00 815,00 810,00
05/10/15 143,00 147,53 v157,97 365,00 193,00 €175,00 735,00 740,00 840,00 825,00 830,00
06/10/15 145,00 149,40 v159,84 365,00 193,00 €175,00 735,00 745,00 860,00 830,00 835,00
07/10/15 144,00 148,42 v158,95 365,00 193,00 ¢175,00 735,00 745,00 855,00 840,00
08/10/15 143,00 146,65 v157,18 179,63 365,00 193,00 ¢175,00 735,00 745,00 855,00 835,00 840,00
09/10/15 141,00 fh fli fh 365,00 193,00 fli 735,00 fli 850,00 825,00 825,00
Var. Semanal 0,2% 0,6% 0,7% 1,8% 1,2% 1,9%
Var. Anual 1,4% -0,6% 3,0% -5,9% -1,4% -11,5% -27,1% -12,5% 9,1% -4,1% -4,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB FOB Arg {FOB Golfo (2 CBOT 3 TGE (4

Uss / Tn Oficial (1) | Up River GM
Emb.cerc. | may-16 oct-15 nov-15 dic-15 ene-16 nov-15 ene-16 mar-16 may-16 oct-15 dic-15

09/10/2014 412,00 377,18 408,50 401,90 402,60 401,20 346,13 349,07 352,20 355,23 444,96 446,81
Semana anterior| 349,00 332,90 359,00 358,30 359,80 359,80 321,24 322,71 324,09 325,65 433,72 444,65
05/10/15 358,00 336,12 360,46 362,00 363,40 363,40 324,91 326,38 327,48 329,05 407,11 439,96
06/10/15 358,00 337,50 361,46 362,60 363,70 363,70 326,29 327,76 328,95 330,42 415,01 439,96
07/10/15 358,00 339,61 365,20 363,70 364,80 364,80 327,39 328,86 330,24 331,80 415,94 441,70
08/10/15 355,00 337,31 361,60 360,10 361,60 361,60 32381 325,65 327,03 328,68 416,32 442,10
09/10/15 355,00 fli fli fli fli fli 325,46 327,21 328,59 330,33 415,04 440,74
Var. Semanal 1,7% 1,3% 0,7% 0,5% 0,5% 0,5% 1,3% 1,4% 1,4% 1,4% -4,3% -0,9%
Var. Anual -13,8% -10,6% -11,5% -10,4% -10,2% -9,9% -6,0% -6,3% -6,7% -7,0% -6,7% -1,4%
(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.

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

Emb.cerc. | nov-15 my/jl-16 nov-15 mar'16 oct-15 en/mr-16 oct-15 oct-15 dic-15 ene-16 mar-16
09/10/2014 394,00 400,68 v354,33 391,86 350,64 428,00 406,00 443,00 367,06 345,57 342,92 339,62
Semana anterior| 337,00 345,79 334,77 327,60 317,90 368,00 365,00 374,00 329,03 332,01 331,24 329,48
05/10/15 342,00 349,21 336,36 332,67 320,44 364,00 361,00 374,00 331,79 334,88 333,55 331,46
06/10/15 342,00 348,99 338,84 331,90 323,52 370,00 365,00 375,00 332,67 334,66 333,44 331,79
07/10/15 344,00 351,35 342,15 335,10 326,28 370,00 369,00 380,00 336,42 337,85 336,97 335,10
08/10/15 344,00 349,76 340,11 333,22 325,07 372,00 372,00 380,00 334,88 335,43 334,55 332,78
09/10/15 347,00 fli fli fli fli 373,00 370,00 379,00 338,29 339,29 338,29 336,20
Var. Semanal 3,0% 1,1% 1,6% 1,7% 2,3% 1,4% 1,4% 1,3% 2,8% 2,2% 2,1% 2,0%
Var. Anual -11,9% -12,7% -4,0% -15,0% -7,3% -12,9% -8,9% -14,4% -7,8% -1,8% -1,4% -1,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depdsitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. oct-15 nv/dc-15  my/jl-16 nv/dc-15 mar-16 nov-15 fblab-16 oct-15 dic-15 ene-16 mar-16
09/10/2014 784,00 783,96 787,26 749,45 780,65 759,93 845,96 840,88 724,87 721,73 73391 740,08
Semana anterior| 634,00 641,76 643,96 616,92 622,58 628,31 706,73 706,73 613,76 618,61 624,78 629,41
05/10/15 651,00 661,60 662,70 630,07 638,89 715,26 715,26 627,87 631,83 637,35 642,20
06/10/15 652,00 668,77 666,01 629,78 666,01 634,92 749,32 729,04 628,53 632,94 638,89 643,74
07/10/15 650,00 668,43 666,78 629,34 646,39 634,48 730,86 626,54 630,95 637,13 642,20
08/10/15 645,00 663,81 661,60 625,74 664,91 629,41 739,30 728,01 621,03 625,22 631,17 636,24
09/10/15 650,00 fli fli fli fli fh 721,17 72117 621,03 624,78 630,73 635,36
Var. Semanal 2,5% 3,4% 2,1% 1,4% 6,8% 0,2% 2,9% 2,9% 1,2% 1,0% 1,0% 0,9%
Var, Anual -17,1% -15,3% -16,0% -16,5% -14,8% -17,2% -14,0% -13,5% -14,3% -14,1% -14,1% -14,1%
(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 30/09/15

Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar 2 Total fijado § acumulados *
Trigo pan 15/16 205 262,0 108,0 0.2
(Dic-Nov) (747,3) (155,7) 6,1)
14/15 718 7.727,7 (**) 1.338,9 3032 37744
(2.469,6) (179,4) (34,5) (1.463,4)
Maiz 15/16 371 2705 105,8 12
(Mar-Feb) (483,8) (332,7) (1.9)
14/15 4573 16.470,7 (**) 4.7135 21334 12.134,8
(16.301,9) (4.766,3) (1.618,1) (11.215,6)
Sorgo 14/15 7,6 659,7 315 18,2 469,4
(Mar-Feb) (894.,8) (160,9) (68,2) (732,2)
Cebada Cerv. 14/15 20,8 875,7 330 22,6 627,8
(Dic-Nov) ** (863,0) (46,2) (33.9) (511,5)
Cebada Forr. 14/15 0,1 565,0 333 13,7 620,8
(Dic-Nov) ** (1.594,5) (137,1) (41,0) (2.035,8)
Soja 15/16 341 601,0 570,8 2,7
(Abr-Mar) (605,3) (504.,5) (04)
14/15 107,5 14.851,4 (**) 3.787,6 3.346,6 10.189,7
(9.687,4) (3.175,6) (2.259,9) (6.788,5)
Girasol 14/15 0,3 485 41 0,6
(Ene-Dic) (36,3) 9,3) @7

Nota: los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta JULIO y desde AGOSTO es estimado por Situacion de Vapores. ** Los
datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta JULIO. (***) Cifras corregidas por ajustes.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 23/09/15 Cosecha Total a fijar 2 Fijado total ®
estimadas (*) declaradas *
Trigo pan 14/15 4.626,8 4.3955 8193 694,4
(4.612,3) (4.381,7) (749,6) (606,0)
Soja 14/15 27.501,1 27.501,1 12.365,7 8.521,4
(24.255,4) (24.255,4) (6.965,1) (5.085,9)
Girasol 14/15 2.357,3 2.357,3 558,8 352,1
(2.032,1) (2.032,1) (646,2) (438,3)
Al 02/09/15 Cosecha

Maiz 14/15 3.719,8 3.347,8 560,2 167,2
(3.273,8) (2.946,4) (450,5) (238,4)
Sorgo 14/15 218 19,6 0,7 04
(89,3) (80,4) (2,4) 1,1
Cebada Cerv. 14/15 940,6 893,6 (**) 116,7 80,7
(1.141,9) (1.084,8) (187,2) (140,7)

(*) 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 ajustadas. (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 seguin informacién de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: octubre-15 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2014/15 591,67 3.038,46 3.630,13 530,92 897,48 2.908,55 637,00 21,9%
2015/16 (ant) 638,47 3.008,86 3.647,33 510,55 909,69 2.930,56 636,43 21,7%
2015/16 (act) 637,00 3.005,09 3.642,09 512,26 906,56 2.926,59 635,95 21,7%
Var. s/mes anterior -0,2% -0,1% -0,1% 0,3% -0,3% -0,1% -0,1% 0,1%
Var. slciclo 14/15 7,1% -1,1% 0,3% -3,5% 1,0% 0,6% -0,2% -0,8%

Total Cereales

2014/15 513,44 2.501,72 3.015,16 384,56 897,48 2.470,07 545,10 22,1%

2015/16 (ant) 545,55 2.481,69 3.027,24 366,79 909,69 2.485,70 541,55 21,8%

2015/16 (act) 545,10 2.474,06 3.019,16 367,84 906,56 2.479,48 539,68 21,8%
Var. s/mes anterior -0,1% -0,3% -0,3% 03% -0,3% -0,3% -0,3% -0,1%
Var, slciclo 14/15 6.2% -1,1% 01% -4,3% 1,0% 04% -1,0% -1,4%
Todo Trigo

2014/15 193,77 725,49 919,26 164,50 132,88 707,16 212,11 30,0%

2015/16 (ant) 211,31 731,61 942,92 157,58 138,08 716,36 226,56 31,6%

2015/16 (act) 212,11 732,79 944,90 160,58 137,72 716,41 228,49 31,9%
Var. s/mes anterior 0,38% 0,16% 021% 1,90% -0,26% 0,01% 0,85% 0,84%
Var, slciclo 14/15 9,46% 1,01% 2,19% -2,38% 3,64% 1,31% 7,72% 6,33%

Granos Gruesos

2014/15 212,07 1.297,42 1.509,49 177,27 764,60 1.278,29 231,20 18,1%

2015/16 (ant) 232,42 1.274,32 1.506,74 167,54 771,61 1.281,92 224,83 17,5%

2015/16 (act) 231,20 1.267,25 1.498,45 165,79 768,84 1.275,55 222,90 17,5%
Var. simes anterior -0,52% -0,6% -0,6% -1,0% -0,4% -0,5% -0,9% -0,4%
Var. slciclo 14/15 9,0% -2,3% 0,7% -6,5% 0,6% -0,2% -3,6% -3.4%
Maiz

2014/15 144,59 647,59 792,18 85,68 464,62 686,68 152,05 22,1%

2015/16 (ant) 197,21 978,10 1.175,31 123,48 604,84 985,62 189,69 19,2%

2015/16 (act) 196,03 972,60 1.168,63 121,93 602,49 980,79 187,83 19,2%
Var. simes anterior -0,60% -0,56% -0,57% -1,26% -0,39% -0,49% -0,98% -0,49%
Var. slciclo 14/15 35,58% 50,19% 47,52% 42,31% 29,67% 42,83% 23,53% -13,51%
Arroz

2014/15 107,60 478,81 586,41 42,79 484,62 101,79 21,0%

2015/16 (ant) 101,82 475,76 577,58 41,67 487,42 90,16 18,5%

2015/16 (act) 101,79 474,02 575,81 41,47 487,52 88,29 18,1%
Var. s/mes anterior -0,03% -0,37% -0,31% -0,48% 0,02% -2,07% -2,09%
Var. slciclo 14/15 -5,40% -1,00% -1,81% -3,08% 0,60% -13,26% -13,78%

Semillas Oleaginosas

2014/15 78,23 536,74 614,97 146,36 438,48 91,90 21,0%
2015/16 (ant) 92,92 527,17 620,09 143,76 444,86 94,88 21,3%
2015/16 (act) 91,90 531,03 622,93 144,42 447,11 96,27 21,5%
Var. simes anterior -1,10% 0,73% 0,46% 0,46% 0,51% 1,47% 0,95%
Var. sfciclo 14/15 17,47% -1,06% 1,29% -1,33% 1,97% 4,76% 2,73%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.
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Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: octubre-15 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 12,70 298,94 311,64 84,89 293,41 14,49 4,9%

2015/16 (ant) 13,63 304,97 318,60 88,15 302,43 12,78 4,2%

2015/16 (act) 14,49 306,13 320,62 88,10 303,16 13,83 4,6%
Var. s/mes anterior 6,31% 0,38% 0,63% -0,06% 0,24% 8,22% 7,96%
Var. slciclo 14/15 14,09% 2,41% 2,88% 3,78% 3,32% -4,55% -7,62%
Aceites vegetales

2014/15 18,69 176,01 194,70 74,34 171,16 19,12 11,2%

2015/16 (ant) 18,72 180,91 199,63 74,97 178,40 17,69 9,9%

2015/16 (act) 19,12 181,66 200,78 75,58 178,17 18,82 10,6%
Var. s/mes anterior 2,14% 0,41% 0,58% 0,81% -0,13% 6,39% 6,53%
Var. slciclo 14/15 2,30% 3,21% 3,12% 1,67% 4,10% -1,57% -5,44%
Soja

2014/15 62,77 318,95 381,72 126,05 260,54 297,89 77,97 26,2%

2015/16 (ant) 78,73 319,61 398,34 126,48 271,79 310,10 84,98 27,4%

2015/16 (act) 71,97 320,49 398,46 126,77 272,39 310,47 85,14 27,4%
Var. s/mes anterior -0,97% 0,28% 0,03% 0,23% 0,22% 0,12% 0,19% 0,07%
Var. slciclo 14/15 24,22% 0,48% 4,39% 0,57% 4,55% 4,22% 9,20% 4,77%
Harina de soja

2014/15 10,29 205,68 215,97 63,27 201,77 12,12 6,0%

2015/16 (ant) 11,67 214,22 225,89 66,23 212,70 11,08 5,2%

2015/16 (act) 12,12 214,63 226,75 65,84 213,17 11,72 5,5%
Var. s/mes anterior 3,86% 0,19% 0,38% -0,59% 0,22% 5,78% 5,54%
Var. slciclo 14/15 17,78% 4,35% 4,99% 4,06% 5,65% -3,30% -8,47%
Aceite de soja

2014/15 341 48,57 51,98 10,84 47,81 343 7,2%

2015/16 (ant) 3,51 50,70 54,21 11,02 49,98 3,46 6,9%

2015/16 (act) 3,43 50,80 54,23 11,08 50,00 3,52 7,0%
Var. s/mes anterior -2,28% 0,20% 0,04% 0,54% 0,04% 1,73% 1,69%
Var. slciclo 14/15 0,59% 4,59% 4,33% 2,21% 4,58% 2,62% -1,87%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccion

Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111

10:00 a 14:00 hs
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: oct-15
Todo Trigo Soja
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual

Area Sembrada 22,10 22,70 22,99 27%  -3,9% 33,67 34,44 3371 -2,2% -0,1%
Area Cosechada 19,06 19,63 18,78 2,9% 1,5% 33,35 34,15 3343 24% -0,2%
% Cosechado 86% 86% 82% 02%  56% 99% 99% 99%  -0,1% -0,1%
Rinde 29,32 29,66 29,39 11%  02% 31,74 30,94 31,95 2,6% -0,6%
Stock Inicial 20,49 20,49 16,06 27,6% 5,20 5,72 250 -90% 107,6%
Produccion 55,85 58,13 55,14 39%  1,3% 105,82 107,09 106,88  -1,2% -1,0%
Importacién 3,40 3,40 4,06 -16,1% 0,82 0,82 0,90 9,1%
Oferta Total 79,74 82,03 75,28 -2,8% 5,9% 111,83 113,63 110,28  -1,6% 1,4%
Industrializacién 51,17 50,89 51,03 0,5% 0,3%
Consumo humano 26,32 26,32 26,07 0,9%

Uso semilla 1,96 1,96 2,20 -11,1% 2,50 2,50 2,64 5,2%
Forraje/Residual 4,90 544 3,27 -10,0%  50,0% 1,03 1,03 1,25

Consumo Interno 33,18 33,72 31,54 -1,6% 52%

Exportacion 23,13 24,49 23,24 5,6%  -05% 45,59 46,95 50,16  -2,9% 9,1%
Empleo Total 56,31 58,22 54,79 33%  28% 100,29 101,38 10508  -1,1% -4,6%
Stock Final 23,43 23,81 20,49 -1,6%  14,3% 11,57 12,25 520 -56% 1225%
Ratio Stocks/Empleo 41,6% 40,9% 37,4% 17%  11,2% 11,5% 12,1% 49%  -45% 1331%
Precio prom.

Chacra (u$s / Tm) 171 204 175 211 220 2,9% -14,9% 309 364 312 367 369  -11% -9,0%

Aceite de Soja Harina de Soja
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual
Stock Inicial 0,73 0,71 0,53 35% 39,1% 0,27 0,27 0,23 20,0%
Produccion 9,86 9,80 9,72 06%  14% 40,48 40,30 41,02  05% -1,3%
Importacion 0,10 0,09 0,12 125% -18,2% 0,29 0,29 0,30 -1,5%
Oferta Total 10,70 10,61 10,37 0,9% 3,1% 41,05 40,87 41,55 0,4% -1,2%
Ester metilico

Consumo Interno 8,87 8,89 8,71 -0,3% 1,8% 30,21 30,03 29,30 0,6% 31%
Exportacion 0,91 0,91 0,93 2,4% 10,57 10,57 11,98 -11,7%
Empleo Total 9,78 9,80 9,64 02%  14% 40,78 40,60 4128  04% -1,2%
Stock Final 0,92 0,81 0,73 14,0%  253% 0,27 0,27 0,27

Ratio

Stocks / Empleo 9,4% 8,2% 7,6% 143%  23,6% 0,7% 0,7% 0,7%  -04% 1,2%
Precio prom.

Productor (u$s / Tm) 650 716 672 739 705 31%  -31% 342 386 347 391 408  -15%  -10,8%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qq/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: oct-15
Granos Gruesos Maiz
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual
Area Sembrada 41,97 42,17 41,88 -0,5% 0,2% 35,77 35,98 36,66  -0,6% -2,4%
Area Cosechada 37,51 37,64 37,68 03%  -04% 32,66 32,82 3363  -0,5% 2,9%
% Cosechado 89% 89% 90% 02%  -0,6% 91% 91% 92%  0,1% -0,5%
Rinde 39,40 39,30 40,50 03% -27% 105,45 104,70 107,33 0,7% -1,8%
Stock Inicial 46,90 46,90 34,30 36,7% 43,97 43,99 31,29 01%  405%
Produccion 364,80 365,50 377,10 02%  -3,3% 344,31 345,07 361,10 -02% -4,6%
Importacion 2,80 2,80 3,20 -12,5% 0,76 0,76 0,81 -6,3%
Oferta Total 414,60 415,20 414,50 01%  0,0% 389,04 389,83 393,18  -02% -1,1%
Forraje/Residual 139,50 139,60 139,30 01%  01% 133,99 133,99 135,06 -0,8%
Alim./Semilla/Ind. 173,20 173,20 171,60 09% 168,41 168,41 166,78 1,0%
Etanol p/ combust. 133,36 133,36 132,26 0,8%
Consumo Interno 312,70 312,80 310,90 00%  06% 302,40 302,40 301,84 02%
Exportacion 58,30 58,30 56,70 2,8% 46,99 46,99 4735 -0,8%
Empleo Total 371,00 371,10 367,60 00%  09% 349,39 349,39 349,21 01%
Stock Final 43,60 44,10 46,90 0% -7.0% 39,65 40,44 4397 19%  -98%
Ratio
Stocks / Empleo 11,8% 11,9% 128%  -11%  -7,9% 11,3% 11,6% 126% -19%  -9,9%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 132 156 136 159 146 27%  -14%
Sorgo Cebada
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual oct-15 sep-15 oct-15 Ant. Anual
Area Sembrada 3,52 3,56 2,87 11%  22,5% 1,46 1,38 121 59%  20,0%
Area Cosechada 3,08 3,16 2,59 2,6%  18,8% 1,25 1,17 1,01 69%  24,0%
% Cosechado 87% 89% 90% 14%  -31% 86% 85% 83% 1,0% 3,3%
Rinde 47,08 40,80 42,43 154%  10,9% 37,07 38,36 3911 -34% -5,2%
Stock Inicial 0,46 0,43 0,86 59% -47,1% 1,72 1,72 1,79 -3,7%
Produccion 14,58 14,58 11,00 32,6% 4,66 457 3,96 1,9% 17,6%
Importacién 0,44 0,44 0,52 -16,7%
Oferta Total 15,04 15,01 11,86 02%  26,8% 6,81 6,71 6,25 1,6% 9,1%
Alim./Semilla/Industr. 0,38 0,38 0,38 3,33 3,33 3,29 1,3%
Forraje/Residual 2,67 2,67 2,03 31,3% 1,09 1,31 0,94 -16,7% 16,3%
Consumo Interno 3,05 3,05 2,44 25,0% 4,42 4,64 422  -47% 4,6%
Exportacion 10,92 10,92 8,97 21,8% 0,33 0,33 0,30 7,1%
Empleo Total 13,97 13,97 11,41 22,5% 4,75 4,96 455  -4.4% 4,3%
Stock Final 1,07 1,04 0,46 2,4% 133,3% 2,07 1,74 172 188%  203%
Ratio
Stocks/Empleo 7,6% 7,5% 4,0% 24%  90,5% 43,6% 35,1% 378% 242%  153%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 138 169 144 157 3% -25% 193 230 193 230 243 -13,2%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 05/10/15 06/10/15 07/10/15 08/10/15 09/10/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija
Valor Nom. 146.662,00  2.509.580,00 141.510,00 96.280,00 34.900,00f 2.928.932,00 -88,54%
Valor Efvo. ($) 14435041  2.696.905,30 585.118,75 69.107,33 64.400,70|  3.559.882,49 -85,75%
Valor Efvo. (u$s) 6.620,97 100.000,10 19.998,00 16.999,22 143.618,29 451,77%
Cauciones
Valor Nom. 234,00 444,00 488,00 289,00 427,00 1.882,00 -18,03%
Valor Efvo. ($) 43.748.517,80 69.970.585,29 101.295.233,75 36.594.064,88 72.334.256,83| 323.942.658,55 -5,48%
Totales
Valor Nominal 146.896,00  2.510.024,00 141.998,00 96.569,00 35.327,00f  2.930.814,00 -88,59%
Valor Efvo. ($) 43.892.868,21 72.667.490,59 101.880.352,50 36.663.172,21 72.398.657,53| 327.502.541,04 -10,97%
Valor Efvo. (u$s) 6.620,97 100.000,10 19.998,00 16.999,22 143.618,29 451,77%
REFPORTE SEMANAL 28i09/2013 AL 0211042013
CHEGUES DE PAGD DIFERIDO NEGOCIADOS EN EL MERCADO ARGENTING DE VALORES S.A.
Monto negociado en § ‘Cantidad Cheques Var. sem. % Veto. Prom. Pond. Monto Prom.
Segmento Actual Anterior Actual Anterior Ens En cant. Actual Enterior Artual Anterior
Avalade 45245557 | DGE34.142 622 1515 -53,5%| -58,0%| 1898 1882 72623 63,057
Directo Garantizado 5.056.540 2.876.271 i) 3 69,9% 145.7% 1107 6B.3 66.533 05.008
Directo Mo Gar. 1810032 4071833 48 54 -55,5% -111% T7A 60.9 37.708 75401
Direcio Warrant - - 5
Directo a Ajar - - - -
Patrocinado 1219116 366 588 20 i} 230,E% 233,%% 1096 1262 60.958 61431
Total 53331244 | 104310634 Ta7 1608 -4E0%| -52.7%|
Dispersién cheques negociados por segmento y dias de vencimiento Volimenes negociados en ARS por plazo de vencimiento
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- m h 11000000
10,000,000
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" SNt dre 8000000
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N b Gl r{ '
v A 1 s W = 00 =0 00 ne e om  oum
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

La‘biblioteca de la Bolsa se encuentra abierta a la comunidad

y esta especializada en economia, particularmente en los mercados
financieros, de derivados, bursatil, de dinero, de capital,

de productos basicos y distintas areas relacionadas, como bancos,
impuestos, economia agraria, transporte y legislacion en general.

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de atencidn: lunes a viernes de 10:00 a 14:00

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1° Piso - S2000AWV Rosario
Teléfonos (0341) 525-8300/410-2600 - interno 1111
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