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SOJA SE DESPEGA SOBRE EL
CIERRE DE LA SEMANA

El mercado local de la oleaginosa se
despegod de las referencias externas sobre
el final de la semana, desatendiendo las
bajas de Chicago en el marco de todo tipo
de conjeturas sobre el rumbo de los proxi-
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AVANZA LENTO LA SIEMBRA DE
MAIZ CON MERCADO EXPECTANTE

El mercado internacional del cereal
continta presionado por la gran disponibi-
lidad de oferta en los paises exportadores
y una demanda externa aletargada, en el
marco de una nueva oleada de revaluacion
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APARECE EL TRIGO NUEVO AL
CIERRE DE LA SEMANA

La comercializacion del cereal se man-
tiene virtualmente frenada a la espera de
novedades de politica que den nuevos es-
timulos a los participantes de la operatoria.
Los anuncios de campafna de los distintos
candidatos a presidente............. Pag.12
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RESERVAS, DOLAR Y SALIDA DE CAPITALES, UN
ANALISIS DEL BALANCE CAMBIARIO
ARGENTINO A MITAD DE CAMINO

En los Gltimos tiempos son recurrentes las noticias
sobre el valor de la divisa norteamericana para los habi-
tantes de nuestra Nacion, viendo como el comin de los
argentinos se preocupa dia a dia por los variopintos colo-
res del dolar. Como cualquiera deduce, el Unico pais con
la potestad de incidir sobre esta moneda es Estados Uni-
dos por lo que el precio del ddlar en Argentina resultara
en cada momento del tiempo de una combinacion de la
cantidad existente y .....cceviiiiiiiiiiiiiiiieee, Pag. 2

PROPUESTA PARA MEJORAR LOS ACCESOS
VIALES Y FERROVIARIOS A INDUSTRIAS Y
PUERTOS DEL GRAN ROSARIO

Propuesta de obras y soluciones alcanzables y realiza-
bles en el corto plazo para mejorar los accesos terres-
tres del transporte vial y ferroviario de cargas a las indus-
trias y terminales portuarias ubicadas en el Area Metro-
politana de Rosario. La propuesta de infraestructura fue
elevada por la Bolsa de Comercio de Rosario, la Camara
de Comercio, Industria y Servicios de San Lorenzo y su
zona, la Camara de Actividades Portuarias y Maritimas
(CAPyM) y Ferrocamara Empresaria de Ferrocarriles de
Carga ante legisladores, .......ccceevveevininnnennnenn. Pag. 4

CAMBIO DE TENDENCIA: EN 2015 LAS
COMPANIAS PAGARIAN MENORES DIVIDENDOS

De acuerdo al informe publicado por la consultora
especializada en tendencias de finanzas corporativas a
nivel global Henderson Global Investors, el total de divi-
dendos pagados por las empresas en 2015 podria marcar
una caida medido en dodlares. La contraccion obedece
principalmente al debilitamiento de las monedas emer-
gentes frente a la cotizacion de la moneda norteameri-
cana.

En base a las proyecciones al cierre del segundo tri-
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RESERVAS, DOLAR Y SALIDA DE
CAPITALES, UN ANALISIS DEL
BALANCE CAMBIARIO ARGENTINO
A MITAD DE CAMINO

Emilce Terré

En los dltimos tiempos son recurrentes las
noticias sobre el valor de la divisa norteamerica-
na para los habitantes de nuestra Nacion, viendo
como el comun de los argentinos se preocupa dia
a dia por los variopintos colores del délar. Como
cualquiera deduce, el Unico pais con la potestad
de incidir sobre esta moneda es Estados Unidos
por lo que el precio del délar en Argentina resul-
tara en cada momento del tiempo de una combi-
nacién de la cantidad existente y las medidas de
politica econdmica que se implementen, aunque
ambos factores, naturalmente, estan fuertemen-
te correlacionados.

Para evaluar fehacientemente el movimiento
de entrada y salida de divisas en nuestro pais debe
recurrirse a la fuente primaria de informacion, el
Balance de Cambios que publica regularmente el
Banco Central de la Republica Argentina. En el
mismo se registran todas las compras y ventas de
billetes y divisas realizada en el mercado de cam-
bios junto con las transferencias en moneda ex-

CONTENIDO

tranjera de la autoridad monetaria siguiendo el
criterio caja (es decir, lo efectivamente cobra-
do/pagado) e independientemente del lugar de
residencia de las partes.

El Balance Cambiario se divide, en dos grandes
rubros (la Cuenta Corriente cambiaria y la Cuenta
Capital y Financiera cambiaria), y la compensa-
cién de tales cuentas dara lugar a un aumento o
disminucion de las Reservas Internacionales en
poder del Banco Central. De este modo, si por
ejemplo en un periodo de tiempo el ingreso de
divisas por exportacion de bienes (saldo positivo
de la Cuenta Corriente) mas que supera una sali-
da de capitales por la huida del sector privado
hacia el ddlar (saldo negativo Cuenta Capital y Fi-
nanciera) tendra lugar un aumento en las reser-
vas internacionales disponibles en la autoridad
monetaria, y viceversa.

Para el 2015 y con los datos disponibles hasta
la fecha, que abarcan toda la primera mitad del
afio, la Cuenta Corriente arrojé un déficit de u$s
2.145 millones. Sucede que si bien el balance por
transferencia de mercaderias fue positivo en u$s
5.099 millones, éste resulté mas que compensado
por los déficits que arrojaron las subcuentas ser-
vicios (que incluye fletes maritimos contratados),
rentas y otras transferencias corrientes.

En particular, la entrada de divisas surgida del
cobro por exportaciones de bienes resulté de
u$s 30.810 millones entre enero y junio de 2015,
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un 15% menos que el ingreso registrado durante
el mismo periodo del afio anterior. Por su parte,
la salida de divisas como consecuencia del pago
por importaciones de bienes cay6 un 18% entre
ambos lapsos de tiempo hasta los u$s 25.711 millo-
nes, jugando un importante rol en este resultado
la caida internacional del precio del petréleo.

La Cuenta Capital y Financiera, por su parte,
arrojo un superavit de u$s 4.819 millones. Una
notable mejora respecto al déficit por u$s 609
millones que mostré en el primer semestre del
afio anterior. Analizando los rubros que la compo-
nen sobresale la profundizacion de la salida de
divisas del sector privado en el primer semestre
del afio ya que solo entre enero y junio del 2015
abandonaron las fronteras la misma cantidad de
divisas que durante todo el afio 2014. Sin embar-
go, las colocaciones de titulos de deuda en el
exterior, las lineas de crédito de organismos in-
ternacionales y adjudicaciones internacionales de
activos locales han mas que compensado la men-
cionada fuga privada de capitales, dando lugar a
un crecimiento en el nivel de Reservas Interna-
cionales en manos del Banco Central.

En efecto, la Formacion de activos externos
del sector privado no financiero (SPNF) que do-
cumenta las compras y ventas de billetes cursa-

das a través del Mercado Unico y Libre de Cam-
bios (MLUC) y se asocia, en la jerga, a la salida
neta de capitales sumé durante el primer semes-
tre del 2015 un déficit por u$s 3.046 millones, prac-
ticamente el doble de lo que se registraba en el
mismo periodo del afio anterior. La incertidumbre
en un afio de elecciones explicara mucho del com-
portamiento privado en este afio, ya que es cos-
tumbre en Argentina refugiarse en el délar frente
a tales circunstancias, a la vez que el temor a una
abrupta devaluacion del peso fogoned la deman-
da de la moneda norteamericana.

Por su parte, los préstamos internacionales tan-
to al sector privado como al sector publico (ma-
yormente organismos locales) representaron un
fuerte ingreso de divisas durante el periodo bajo
analisis. Los préstamos financieros y lineas de creé-
dito sumaron entre enero y junio u$s 1.622 millo-
nes (un 207% mas que durante el primer semestre
del 2014) mientras que los préstamos de otros
Organismos Internacionales (excluye al Fondo
Monetario Internacional) y otros Bilaterales arro-
jaron un superavit de u$s 2.976 millones, un 311%
por encima del afio anterior.

Segun indica el Banco Central en su informe,
en los rubros mencionados en el parrafo anterior
se destacaron los ingresos del sector petrolero y
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gobiernos locales por colocaciones de titulos de
deuda en moneda extranjera, los desembolsos
recibidos de organismos internacionales destina-
dos a distintos programas del sector publico, y
los correspondientes a distintas empresas telefé-
nicas debido a una nueva adjudicacion de bandas
de frecuencias 3G y 4G en el marco de la licita-
cién publica de espectro radioeléctrico.

Como correlato de las transacciones registra-
das en las cuentas corrientes y capital del Balan-
ce Cambiario, y tal como menciondbamos ut supra,
las Reservas Internacionales mostraron una varia-
cion positiva de u$s 2.300 millones entre enero y
junio. Cabe consignar para lo que fue el segundo
trimestre del afio como factor de formacion de
reservas la colocacion por parte del Gobierno
Nacional del BONAR 2024 por un valor efectivo de
u$s 1.458 millones.

En suma, y de cara al inminente recambio pre-
sidencial, el nivel de reservas internacionales que-
dara atado a la posibilidad de obtener
financiamiento interno y externo, y a que se
reactiven las inversiones extranjeras o de resi-
dentes en el pais que liquiden sus tenencias en
dolares. En este escenario, el rubro cuyo desem-
pefio resultard més interesante seguir de cerca
en los proximos meses sera el de la Formacién de
activos externos del SPNF, como proxi de las ex-
pectativas de la sociedad en su conjunto. Sabido
es el poder de fuego de las mismas sobre la mar-
cha de la economia nacional.

PROPUESTA PARA MEJORAR LOS
ACCESOS VIALES Y FERROVIARIOS
A INDUSTRIAS Y PUERTOS DEL
GRAN ROSARIO

Alejandro Calvo, Julio Calzada y Alfredo Sesé

Propuesta de obras y soluciones alcanzables y
realizables en el corto plazo para mejorar los
accesos terrestres del transporte vial y ferrovia-
rio de cargas a las industrias y terminales por-
tuarias ubicadas en el Area Metropolitana de
Rosario. La propuesta de infraestructura fue ele-
vada por la Bolsa de Comercio de Rosario, la Ca-
mara de Comercio, Industria y Servicios de San
Lorenzoy su zona, la Camara de Actividades Por-
tuarias y Maritimas (CAPyM) y Ferrocamara Em-
presaria de Ferrocarriles de Carga ante legisla-
dores, presidentes comunales, intendentesy fun-

cionarios de la provincia de Santa Fe.

Argentina es uno de los principales abastece-
dores de alimentos del mundo. Estd ubicado en-
tre los tres principales proveedores de cereales
y oleaginosas, siendo el primer exportador mun-
dial de harina y aceite de soja y de biodiesel, el
tercer exportador mundial de harina y el cuarto
de aceite de girasol, tercer exportador mundial
de poroto de soja e importante exportador de
maiz y trigo.

Rosario y su hinterland juegan un papel fun-
damental en el Complejo Agroindustrial Argenti-
no. En el Area Metropolitana de Rosario (AMR) se
concentra aproximadamente el 77% de la capaci-
dad instalada de la industria aceitera, donde se
procesan 159.500 toneladas diarias. Recordemos
que la capacidad de molienda a nivel pais ascien-
de a 206.931 toneladas/dia.

En el Gran Rosario en 70 Km de costa sobre el
Rio Parana que van desde la localidad de Timbues
y hasta Arroyo Seco se encuentran localizadas un
total de veintinueve (29) terminales portuarias que
operan distintos tipos de cargas, de las cuales
diecinueve (19) despachan granos, aceites y
subproductos. De estos 19 puertos, 12 de ellos
tienen plantas de molienda de oleaginosas anexa-
das a sus terminales portuarias. Desde esta area
geografica se despachan anualmente entre el 77
y el 80% de las exportaciones argentinas de acei-
tes, granos y subproductos.

De la mano de las inversiones realizadas en los
ultimos afios, el complejo oleaginoso del AMR se
ha constituido en el méas importante del mundo,
si consideramos el grado de concentracion de
fabricas y terminales portuarias en una region
determinada. Las plantas industriales tienen enor-
mes capacidades de produccién (existen fabricas
con capacidad de 18.000 y 20.000 toneladas/dia).

Los granos ingresan a la region Rosario princi-
palmente en camion, generando importantes pro-
blemas de congestion vehicular, con alto impacto
en la calidad de vida de los habitantes y en el
medioambiente. A esto deben agregarse los mayo-
res costos de operacion de transporte y los gra-
ves accidentes de transito.

En notas anteriores de este informativo he-
mos observado que en el afio 2014, de las casi 66
millones de toneladas exportadas por Argentina
en concepto de granos, aceites y subproductos,
se embarcaron desde los puertos de la region
Rosario aproximadamente 53 millones de tonela-
das. Para dar una idea de la magnitud del movi-
miento que actualmente existe en el area, los
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arribos se fueron dando por los distintos medios
de transporte de la siguiente manera:

- Via automotor: un total de 1.497.000 camio-
nes transportaron cerca de 42 millones tn de ce-
reales y oleaginosas. Estos camiones ingresan y
luego salen del Gran Rosario, en consecuencia
podemos hablar de cerca de 3 millones de viajes
en el afo. Alrededor del 60% de los mismos ingre-
san principalmente en los meses proximos a la
época de cosecha gruesa (entre marzo y julio),
profundizando los problemas de congestién
vehicular. En esos meses existen dias pico en los
gue ingresan de 7.000 a 10.000 camiones.

- Via ferrocarril: 8,7 millones de toneladas in-
gresaron en aproximadamente 173.000 vagones.

- Via barcazas: 4,8 millones tn de granos ha-
brian entrado al AMR por el rio Parana, proce-
dentes tanto de paises vecinos como de otros
puertos argentinos, en aproximadamente 3.200
barcazas.

Estos datos no computan el movimiento de
cargas granarias que son procesadas en el AMR
para ser destinadas al mercado interno (por ejem-
plo, biocombustibles para las destilerias de pe-
troleras argentinas), ni tampoco el movimiento de
contenedores y otras cargas no granarias, que
de acumularse engrosarian aquellas cifras de ma-
nera considerable. Es importante destacar que
en 2013 se ha registrado la entrada y salida del
Gran Rosario de un total de 2.084 embarcaciones
de ultramar que despachan e ingresan todo tipo
de cargas: granos, aceites y subproductos, bio-
combustibles, fertilizantes, azucar, contenedores,
concentrado de cobre, etc.

Esta zona es uno de los nodos de transporte
de cargas mas importantes del pais. Algunos estu-
dios refieren a que aqui se concentra el 30% del
movimiento nacional de cargas. Los problemas de
congestiéon de transito afectan la actividad coti-
diana de la poblacion y su calidad de vida, ya que
los camiones y vagones atraviesan diariamente la
trama urbana de varias ciudades y pueblos (espe-
cialmente Arroyo Seco, General Lagos, Villa Go-
bernador Galvez, San Lorenzo, Puerto General San
Martin y Timbues).

También se ve afectada la calidad del
medioambiente de estas poblaciones, generando
multiplicacion de los tiempos de circulacién de
autos, buses y camiones.

Teniendo en cuenta estos graves problemas,
un grupo de entidades compuesta por la Bolsa de
Comercio de Rosario, CaAmara de Industria, Comer-
cio y Servicios de San Lorenzo y su zona, Camara
de Actividades Portuarias y Maritimas de Rosario,

Ferrocamaras Empresaria de Ferrocarriles de Car-
gas han formulado -en el corriente afio- una pro-
puesta de obras y soluciones alcanzables y reali-
zables en el corto plazo para mejorar los accesos
terrestres viales y ferroviarios a las industrias y
terminales portuarias localizadas en el Area Me-
tropolitana Gran Rosario. En el armado de esta
propuesta han trabajo destacados especialistas
en el tema como el Ing. Juan Basadona y el Ing.
José Emilio Bernasconi. Estas obras también han
recibido la aprobacion de la Comision de Trans-
porte e Infraestructura de la Bolsa de Comercio
de Rosario.

Las obras y mejoras propuestas se detallan
seguidamente y han sido clasificadas en tres ca-
tegorias: a) propuesta de mejoramiento de las
principales rutas nacionales que llegan al Gran
Rosario, b) propuesta de obras viales sobre rutas
provinciales y nacionales de acceso a las termina-
les portuarias del Gran Rosario, ¢) Propuestas de
obras ferroviarias.

En el canal BCR de youtube se encuentra dis-
ponible un video explicativo con mapas y diagramas
de las obras y mejoras propuestas en, siendo su
direccién
https://www.youtube.com/watch?v=Wbuc-oNYIpM

1) Propuesta de mejoramiento de las
principales rutas nacionales que llegan al
Gran Rosario

I.1) Conversién en autovia/autopista la ruta
nacional a 012

La obra comprende el aumento de la capaci-
dad de la ruta en toda su extension, de aproxima-
damente 66,75 kildbmetros, desde la interseccion
con la Autopista Rosario-Buenos Aires hasta la RN
N° 11. Actualmente el Gobierno Nacional trabaja
en la formulacion del proyecto ejecutivo.

I.2) Construccion de una autovia en la ruta
nacional n® 33 (tramo: Rufino - ruta nacional a
012)

En esta iniciativa, ya se han llevado a cabo las
Consultas Publicas aprobadas por Resolucion N°
935/13 del Administrador General de la Direccién
Nacional de Vialidad, con el objeto de informar a
la poblacién respecto de los proyectos de am-
pliacion de la RN N° 33 y recoger de la comuni-
dad en general informacion sobre necesidades,
expectativas y aspiraciones.

I.3) Construccion de una autovia en la ruta
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nacional n® 34 (tramo: Rosario - Sunchales)

Los tramos de mayor prioridad son: a) Rosario
(Ruta nacional A 012) y San Genaro (ruta provin-
cial N° 65) y b) Tramo ruta nacional N° 19y la ruta
provincial N° 13 en la zona de Rafaela y Sunchales,
en la provincia de Santa Fe.

Il) Propuesta de obras viales sobre rutas
provinciales y nacionales de acceso a las

terminales portuarias del Gran Rosario
Debido a que el 75% de las cargas granarias
que ingresan por camion a las terminales del Area
Metropolitana Gran Rosario lo hacen hacia los
puertos que se encuentran al norte de dicha area,
las entidades decidieron proponer 4 (cuatro) ac-
cesos viales troncales de aproximacion a la zona
norte del Gran Rosario y 2 (dos) a la zona sur.

I1.1) Primera troncal o variante para transito
pesado que llega a Ricardone y al Acceso Sur a
San Lorenzo para ingresar -principalmente- a
las terminales portuarias de Vicentin y Molinos
Rio

Esta troncal propuesta busca evitar que el
transito pesado ingrese a la comuna de Ricardone
por la Ruta Nacional A012. Comienza en dicha ruta
nacional, en las cercanias de la ciudad de
Ricardone, en la interseccion de la A012 con la
RP N° 25 (denominada comunmente «Camino de la
Cremeria»). Alli se ubicaria un distribuidor de gran-
des dimensiones. Luego continGia por un camino
comunal ubicado hacia el sur para luego ingresar
a una curva de gran radio a unos 500 m aproxima-
damente que enlazara con otro camino comunal
paralelo a la AO12. Llega, posteriormente, hasta
el camino comunal que divide la comuna de
Ricardone con la Ciudad de San Lorenzo y de alli
retoma a la ruta nacional AO12.

En dicha interseccion con la RN A012 se cons-
truiria un distribuidor de grandes dimensiones. A
partir de alli, la troncal propuesta contintia por
la A012 (ya convertida en autovia por sobre la au-
topista AUO1 que une a Rosario con la ciudad de
Santa Fe) hasta llegar a otro distribuidor de gran-
des dimensiones, para luego acceder a un puen-
te sobre la doble traza de las vias de trocha an-
chay parte de la playa de maniobras del FF.CC. de
la estacion San Lorenzo, finalizando en la calle
Saavedra para acceder a las terminales de Vicentin
y Molinos.

I1.2) Segunda troncal: Camino de la Cremeria -
ruta provincial 10- Acceso norte a San Lorenzo

hasta ingresar a la Terminal de ACA en dicha
ciudad

Parte del mismo distribuidor localizado en la
interseccion de la Ruta Nacional A012 y la RP 25
(Camino de la Cremeria). Toma por el actual «Ca-
mino de la Cremeria» hacia el norte, luego conti-
nda por la RP 10 con un puente sobre las vias del
Ferrocarril de trocha ancha/angosta y circula por
el puente existente sobre la autopista AUOL. La
troncal propuesta seguiria por la misma ruta pro-
vincial N°10 (Acceso Norte a San Lorenzo) con
otro puente sobre la RN 11 y desde alli por la
margen sur del arroyo San Lorenzo hasta la calle
Diaz Vélez, continuando por las calles Mitre y
Mosconi para acceder a la terminales de Asocia-
cion de Cooperativas Argentinas (ACA), Esso y
Petrobras.

11.3) Tercer troncal o variante de la Cremeria
para acceder a calle Brigadier Lopez

Parte de la interseccion de la RP 25 (Camino
de la Cremeria) con la RP 10 hacia el norte. La
troncal utilizaria un nuevo puente a construir
sobre el Arroyo San Lorenzo (en remplazo del
«puente chileno») y a los doscientos metros,
aproximadamente, dobla hacia el este paralelo a
la margen norte de dicho arroyo hasta un puente
sobre las vias del FF.CC. de trocha ancha. Luego
continta por la prolongacién de la calle Brigadier
Lopez, accede luego a dicha calle hacia el norte
pasando por debajo de un puente a construirse
en la interseccidon con la Ruta provincial 18 S.
Luego sigue la traza sobre dicha calle Brigadier
Lopez con un puente diagonal sobre la autopista
AUO1 y continuando con un nuevo puente doble
(sobre la vias del FR.CC. de trocha angosta y la RN
11). Finaliza con un distribuidor en la intersec-
cion de las calles Brigadier Lopez y calle Thorne.

Desde ese distribuidor, se ingresa por asfalto
a las siguientes calles:

- Vucetich entre Juan D. Perdén y Mansilla

- Héroes de Malvinas desde RN N° 11 hasta fi-
nalizar

- Brigadier Lopez desde Mansilla hasta Ruta
Nacional N° 11

- Mansilla desde RN N° 11 hasta Brigadier Lopez

- Quebracho desde Brigadier LOpez hasta
Hipdlito Yrigoyen

- Thorne desde Brigadier Lopez hasta Hipdlito
Yrigoyen

- Antartida Argentina desde Vucetich hasta
Hipdlito Yrigoyen

Esta troncal permite acceder a las siguientes
terminales portuarias: Terminal 6, Cargill Quebra-
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cho, TFA, Nidera, Toepfer (El Transito) y Bunge
(Puerto General San Martin).

I1.4) Cuarta troncal o variante de la ruta
provincial n°91 para acceder a las terminales
de Timbues

Parte de la RP 91, que llega desde Totoras
hasta la localidad de Villa La Ribera. Casi 2000 m
antes de la interseccion de la RP 91 con la auto-
pista (AUO1), partiria esta nueva troncal sobre un
camino comunal existente hasta la interseccion
de otro camino comunal, el cual lleva a un puen-
te que ya existe sobre la autopista AUOL. Luego
la traza continda hacia el este con un doble puen-
te sobre las vias del FR.CC. de trocha angosta y la
RN 11, continuando hasta un nuevo puente (a
construir) sobre el Rio Carcarafia. Luego se co-
necta con la calle «Siripo Rey» de Timbues, fina-
lizando en la interseccion con la calle Cacique
Mangore.

Desde ese distribuidor, se ingresa por asfalto
a las calles:

- Cacique Mangoré desde Darwin hasta RN 11.

- Brigadier Lopez desde René Favaloro hasta
Darwin.

- Siripo Rey desde Cacique Mangoré hasta Bri-
gadier Lopez.

- Eva Duarte desde Cacique Mangoré hasta
Brigadier Lopez

- Maestra Leonilda desde Cacique Mangoré
hasta Brigadier Lopez

Esta troncal permite acceder a las terminales
de Renova, Dreyfus y Noble en Timbues.

I1.5) Quinta troncal en el sur del Area Metro-
politana Gran Rosario. Conversién en autovia
de la ruta provincial n° 26 (es la continuacion
de la ruta nacional a012 a la altura de la
planta industrial de General Motors)

Para los accesos a las terminales portuarias
del sur del Gran Rosario, la primera troncal a cons-
truir es la continuacién de la AO12, denominada
RP 26, la cual se propone transformarla en auto-
via a partir de la interseccién de la A012 con Au-
topista Rosario-Buenos Aires (AU 09- Frente a la
Planta Industrial de General Motors). La nueva
autovia de la RP 26 finaliza en un distribuidor de
grandes dimensiones sobre la RP 21.

I1.6) Sexta troncal en el sur del Area
Metropolitana Gran Rosario para acceder a las
terminales portuarias de Dreyfus y Toepfer
Esta troncal parte de la colectora «este» de
la Autopista AUO9 (Autopista Rosario-Buenos Ai-

res) a la altura de General Lagos. Se trata de un
tramo de la colectora que va desde un puente
existente sobre la autopista hasta otro que es el
ingreso a General Lagos.

En la mitad aproximadamente de ese tramo de
la colectora «este» se desprende un camino co-
munal que divide las ciudades de Arroyo Seco y la
comuna de General Lagos. Se propone pavimen-
tar dicho camino comunal hacia el este, constru-
yendo dos nuevos puentes (uno sobre la doble via
del FF.CC. de trocha ancha y el otro sobre la RP
21). Esta troncal finalizaria en la calle que divide
las terminales de Dreyfus (General Lagos) y Toepfer
(Arroyo Seco).

11.7) Otras derivaciones viales

Se sugieren derivaciones viales para transito
pesado en Aldao sobre la RP 10 desde el inicio del
area urbana hasta conectar con la curva propuesta
de la nueva traza de la variante de la Cremeria, a
200 m aproximadamente antes del puente sobre
el Arroyo San Lorenzo

Se prevé ademas otra desviacion del transito
pesado al norte de la localidad de Serodino que
permitiria empalmar la RP 91 con la RP 10.

lll) Propuestas de obras ferroviarias

Las entidades citadas han priorizado un con-
junto de obras para mejorar los accesos ferrovia-
rios en el Area Metropolitana Gran Rosario. Ellas
son:

Obra F1 - Ampliaciéon de playa de estacion San
Lorenzo

Debido a que la tendencia mundial a nivel fe-
rroviario es la de incrementar la cantidad de va-
gones por formacion con el objeto de alcanzar
economias de escala, se han propuesto en este
trabajo varias ampliaciones de playas de opera-
ciones ferroviarias. Para descomponer las forma-
ciones de vagones resulta necesario aumentar los
tamafios de dichas playas (a modo de ejemplo, de
playas de 30 a 40 vagones deberian convertirse en
playas que tengan capacidad para operar 80/120
vagones).

La Playa de San Lorenzo requiere a futuro am-
pliar su capacidad porque actualmente so6lo cuenta
con tres vias largas para operar trenes de mas de
60 vagones. Las limitaciones actuales en su capa-
cidad también generan problemas para invertir las
formaciones provenientes del ramal a Tucumén para
hacerlas llegar a las Terminales de Puerto San
Martin y futuras de TimbuUes. Esta situacion oca-
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siona importantes demoras en la prestacion de
los servicios, ya sea con vagones cargados o va-
cios. Por ello se propone contar (ademas de la
doble via de circulacion) de una ampliacion de
dos vias adicionales a las existentes (lado oeste) y
la construccion de otras dos vias sobre el «lado
este», todas ellas dentro de la actual zona de via
del ramal hacia «lado Rosario» logrando mejorar
la capacidad operativa. Demandara también la
construccion del cruce en alto nivel sobre la Ruta
Nacional A012.

Obra F2 - Ampliacion de Playa Cerana

También sera necesario para mejorar la capa-
cidad operativa de los servicios ferroviarios a las
terminales de Puerto San Martin vinculadas di-
rectamente a la Estacion Cerana, ampliar su ca-
pacidad de maniobras; especialmente en su ca-
becera norte hasta el acceso al desvio hacia Ter-
minal 6 con una via adicional para poder operar
dos formaciones de 80 vagones simultaneamente.

Obra F3 - Ampliacion del patio de Estacién
Aldao

Otra obra necesaria que requieren los servi-
cios de trocha ancha se refiere a la ampliacion
del patio de la Estacion Aldao para contar con el
respectivo desvio de cruce con capacidad para
formaciones de 80 vagones y dos vias adicionales
como extension de las vias de playa para posibili-
tar el estacionamiento de formaciones de més de
80 vagones que operan en el ramal a Tucuman.

Obra F4 - Variante Cerana
Se requiere la finalizacién de la obra citada.

Obra F5 - Desvio de trocha angosta a las
terminales de Timbues

Se plantea desarrollar este desvio desde la
progresiva k125 del ramal F1 en el distrito de
Oliveros (Provincia de Santa Fe) mediante dos
curvas de empalmes al mismo para permitir el ac-
ceso tanto para traficos de servicios de carga del
«Ferrocarril Belgrano Cargas y Logistica» prove-
nientes del norte como los del sur. El nuevo tra-
zado continuara con orientacién WE, para luego
cruzar el rio Carcarafia hasta llegar a las termina-
les de Renova, Noble y Dreyfus en Timbues.

Por otra parte, la playa operativa de asisten-
cia a este desvio y a otros de Puerto San Martin
se la propone localizar a partir de progresiva k126
(e indicada como «Obra F8») con capacidad sufi-
ciente para operar formaciones de 80 vagones de
trocha angosta. La idea es dotarla ademas de ins-

talaciones para la atencion mecénicay alistamiento
al material rodante

Obra F6 - Desvio de trocha mixta a las
terminales de Timbues

La alternativa de acceso de trocha ancha a las
terminales actuales y futuras de Timbues se la
proyecta con trocha mixta para que tenga aco-
ple con la «Obra F5» de trocha angosta antes
descripta. De esta manera se asistira a estas Ter-
minales con trocha ancha.

El trazado de este desvio tiene una extension
total de 13,3 km y se desarrolla desde la intersec-
cién de la «Obra F4 Variante Cerana» en la inter-
seccion de la RN11 y la calle Héroes de Malvinas
para continuar por ésta hacia el norte -lado este-
en una extensién de 5,2km hasta calle Mansilla y
con una traza en diagonal hasta cruzar la calle
Brigadier Lépez y asi conectarse con la traza de
la obra F5 hasta la interseccion de calles Darwin y
Mangoré.

En el tramo en diagonal que tiene una exten-
sion de 2200 metros se plantea la construccién
de una playa auxiliar de trocha mixta para asistir
con cortes de vagones a las distintas terminales
de la zona norte de Puerto General San Martin y
de Timbues, como también para el estacionamien-
to de vagones y alistamiento al material rodante.

Obra F7 - Doble via entre Rosario y San
Lorenzo

El Gobierno Nacional inicié la construccién de
esta obra hace mas de 8 afios y a la fecha no esta
habilitada por diversos motivos. Se necesita la fi-
nalizacién de la ejecucién de esta obra.

Obra F8 - Patio Oliveros

Se proyecta esta playa denominada «Patio
Oliveros» para atender los traficos de trocha an-
gosta a las Terminales de Timbues y Puerto Gene-
ral San Martin con capacidad suficiente para aten-
der formaciones de 80 vagones y con dotacion de
servicios para atencion mecanica del material
rodante y su alistamiento.

Su extremo norte se localiza en la progresiva
k126 del ramal F1 del «Ferrocarril Belgrano Cargas
y Logistica» y cuenta con 7 vias para estaciona-
miento y maniobras de las formaciones como tam-
bién vias e instalaciones complementarias y auxi-
liares de otros servicios ferroviarios.

Obra F9 - Curvas de Cabin 8
Con el objeto de evitar las inversiones de los
trenes de cargas provenientes de los ramales de
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Buenos Aires, Casilda y Santa Fe; se propone el
empalme de este acceso con el ramal Rosario-San
Lorenzo a la zona norte, como también mediante
otra curva de empalme establecer la vinculacién
del ramal a Cordoba con el ramal a San Lorenzo.

De esta manera se establecerian traficos di-
rectos mejorando notablemente la operatividad
de los servicios de cargas a las terminales de la
zona norte del Gran Rosario y para los traficos de
paso por la ciudad de Rosario.

Obra F10 - Curva de Empalme Alvarez

Se plantea la construccion de una curva de
empalme entre el ramal del Ferrocarril Belgrano
Cargas y Logistica (lado Alvarez) con el ramal de
FEPSA (lado Villa Diego) a efecto de que los tre-
nes de la Linea San Martin puedan acceder di-
rectamente a terminales de la Zona Sur evitando
operar en Rosario (invirtiendo en Patio Parada) y
con las ventajas que ofrece la Obra F11 que evita
las inversiones en Villa Diego.

Obra F11 - Curva de Empalme Alvear

Para facilitar los accesos ferroviarios a las ter-
minales de la zona sur a fin de que los servicios de
FEPSA no inviertan en Villa Diego, se requiere dis-
poner de un empalme entre su ramal de acceso a
Villa Diego con el ramal de NCA en Alvear para
acceder directamente a las Terminales de la Zona
Sur.

Ademas, se propone extender el empalme (lado
oeste) hasta Empalme La Carolina con via paralela
a la de FEPSA. En el tramo que media entre la
Autopista RN9s y dicho empalme se construiria
una via auxiliar de una extension de 2000 metros
en la propia zona de via de FEPSA (lado sur) posi-
bilitando establecer una zona de estacionamien-
to de las formaciones en lugar de hacerlo en Villa
Diego.

Obra F12 - Curva de Empalme Pifiero

Los servicios ferroviarios de FEPSA que tengan
por destino las Terminales de la zona norte ade-
mas de invertir en Villa Diego deben hacerlo ac-
tualmente también en Patio Parada. Es por ello
gue se requiere la concrecién de una curva de
empalme con el ramal del Ferrocarril Belgrano
Cargas y la linea San Martin (lado Rosario) en zona
del distrito Pifiero para lograr un acceso directo
a las terminales de la zona norte, sin ningln tipo
de inversion de las formaciones.

Obra F13 - Acceso del Ferrocarril Belgrano
Cargas y logistica a Terminal Puerto Rosario

En la zona sur, la trocha angosta solo opera
con el puerto de Rosario y su accesibilidad se
concreta por el ramal CC (ocupado ilegalmente
en buena parte de su recorrido) que se desarro-
lla con orientacion W/E por zonas densamente
pobladas contando con més de 40 pasos a nivel
sin respetar -en la mayoria de ellos- las normas de
seguridad y sefialamiento vigentes. Hace mas de
40 afios se proyectd un nuevo acceso a las insta-
laciones de Puerto Sur Rosario para trocha an-
cha desde la Estacion Villa Diego y para el FC
Belgrano desde La Carolina mediante una trocha
mixta implementada en el ramal del FC Rosario
Puerto Belgrano hasta Villa Diego para luego ac-
ceder mediante trocha angosta independiente de
la trocha ancha desde Villa Diego hasta el puerto.
Como esto no se concretd se contempla restituir
conforme al proyecto original la construccion de
la trocha angosta al puerto desde Villa Diego.

SOJA SE DESPEGA SOBRE EL
CIERRE DE LA SEMANA

Guillermo Rossi

El mercado local de la oleaginosa se despeg6
de las referencias externas sobre el final de la
semana, desatendiendo las bajas de Chicago en
el marco de todo tipo de conjeturas sobre el rum-
bo de los proximos meses. Las plataformas de Rofex
y Matba canalizaron gran parte de la actuacion
de los especuladores, que concentraron su aten-
cion en los futuros con vencimiento en mayo. Al
llegar el viernes los valores negociados en dicha
posicion se acercaron a u$s 225/ton, acumulando
ganancias del 6% a lo largo del mes. Dado que
este precio se encuentra muy por encima de la
capacidad teorica de pago de los compradores,
estimada en unos u$s 205/ton para procesamien-
to industrial, queda claro que algunos operado-
res intentan posicionarse de cara a una eventual
reduccién en la alicuota de derechos de expor-
tacion.

A lo largo de la semana las cotizaciones nego-
ciadas en el recinto de la Bolsa encontraron piso
en $ 2.200/ton, cifra por debajo de la cual prac-
ticamente no hay oferta interesada en cerrar ne-
gocios. El corrimiento de los vendedores hacia
cifras mas elevadas increment6 el rojo de las fa-
bricas, que en la lucha por no perder participa-
cion en el mercado aumentaron su competencia
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por los lotes arribados a la plaza. El precio FAS
teorico informado por el Ministerio de Agricultu-
ra no super6 los $ 2.100/ton en ninguno de los
dias de esta semana.

Las expectativas del mercado internacional son
realmente desconcertantes. Los que hacen apues-
tas bajistas advierten que los rendimientos de la
cosecha norteamericana son mejores que lo es-
perado y que la demanda de harina de soja se
encuentra en declive, incluso perdiendo su
liderazgo en la formacion del precio. A esto se le
suma la llegada de mejores condiciones climaticas
en Brasil, favoreciendo un répido avance de la
siembra tras el retraso inicial. En el estado de
Mato Grosso, el principal distritos productor, el
area cubierta se encuentra en el 20% del total
proyectado para esta campafa, en linea con el
avance promedio de los ultimos afios.

Del otro lado, los operadores alcistas enfatizan
en el mercado climatico sudamericano y los altos
riesgos que conlleva la expectativa de consolida-
cion de un fendmeno Nifio fuerte durante los
proximos meses. A esto se le suma el continuo
empuje de la demanda de China, que a lo largo de
los ultimos dias estuvo comprando insistentemen-
te en el mercado norteamericano. Los margenes
de procesamiento de la industria en el gigante
asiatico son largamente positivos con el poroto a

menos de u$s 9/bu, despertando el apetito de las
fabricas.

En el mercado norteamericano los producto-
res han incrementado su ritmo de ventas con la
reciente recuperacion del precio, aunque las di-
ferencias regionales son significativas. Las bases
del mercado fisico son sustancialmente mas débi-
les hacia el oeste, en donde los resultados de la
campafia fueron mejores. Hacia el este, en cam-
bio, hay procesadores que no tienen demasiada
materia prima mas alla de los 30 dias de uso. De
todos modos, la capacidad de pago de los com-
pradores depende en forma crucial del destino
que se le dara a la mercaderia, ya que los embar-
ques por el rio Mississippi hacia el Golfo de Méxi-
co se encuentran amenazados por la caida en el
nivel del rio y el incremento de los fletes.

Las operaciones de exportacion informadas por
el USDA esta semana permitieron acercar los nu-
meros a los niveles de otros afios, aunque el re-
traso sigue siendo significativo. Hasta el momento
los exportadores norteamericanos colocaron 25,4
M tn en el exterior, de las cuales s6lo 6,3 m tn
fueron efectivamente embarcadas. A la misma al-
tura del afio pasado los compromisos acumulaban
32,8 M tn, es decir, casi un 30% mas. Si bien la
cifra deberia ir convergiendo a lo largo de la cam-
pafia, es probable que el programa de embarques
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estadounidense finalice por debajo del ciclo 2014/
15 ante la mayor disponibilidad de saldos exporta-
bles en Argentina y Brasil.

En nuestro pais la actividad de los exportadores
se retrajo notablemente en las Gltimas semanas,
quedando las fabricas como el principal formador
del precio en el mercado. De todos modos, los
embarques acumulados totalizan 10,8 M tn y que-
dan permisos concedidos para colocar un millén
de toneladas mas durante los préximos meses. El
Ministerio de Agricultura estimé en su dltimo in-
forme mensual un volumen de exportaciones de
11 M tn para toda la campafia, aunque ese nime-
ro podria sufrir nuevos ajustes a la suba en fun-
cién del programa de embarques para las proxi-
mas semanas.

Las fébricas encuentran crecientes dificulta-
des para originar ante el actual contexto de in-
certidumbre econdmica y politica que atraviesa
la Argentina, en el que la soja aparece como un
resguardo de valor para los productores. Es por
ello que en los ultimos dias volvieron a negociarse
contratos pactados en ddélares con pesificacion
futura en fecha a eleccion del vendedor y entre-
ga inmediata de la mercaderia. Esto permite a los
compradores asegurarse la materia prima necesa-
ria para trabajar y establecer un precio fijo si se
toman las coberturas correspondientes. En parte
por este tipo de operaciones, la llegada de soja a
los puertos sigue ubicandose por encima del ni-
vel observado en el dltimo trimestre de los ulti-
mos afios.

AVANZA LENTO LA SIEMBRA DE
MAIZ CON MERCADO
EXPECTANTE

Guillermo Rossi

El mercado internacional del cereal continta
presionado por la gran disponibilidad de oferta
en los paises exportadores y una demanda exter-
na aletargada, en el marco de una nueva oleada
de revaluacion del dolar frente al resto de las
monedas. El stock mundial se encuentra en su
nivel mas elevado en tres décadas, incluso con
nuevos récord de consumo, lo que remarca el
importante salto productivo experimentado tan-
to en Estados Unidos como en Sudamérica en los
altimos afios. Asimismo, gran parte de esas exis-

tencias se encuentran en China, pais que ha se-
guido una cuidadosa politica de acumulacion que
de a poco intentara revertir durante los proxi-
mos afios.

Los futuros de Chicago con vencimiento en
diciembre alcanzaron minimos de un mes y medio
en el comienzo de la semana, aunque compras de
oportunidad de los fondos contribuyeron a una
recuperacion en los dias posteriores. La volatilidad
es acotada, pero el interés de los compradores
emerge cuando los precios se acercan los u$s
3,70/bu, cifra equivalente a u$s 145/ton. En am-
plias zonas de Estados Unidos esta cifra se en-
cuentra por debajo de los costos de produccién
a los rindes obtenidos, lo que motiva a los pro-
ductores a esperar mejores condiciones comer-
ciales para desprenderse del cereal.

La cosecha norteamericana mostraba un avan-
ce del 59% hasta el ultimo domingo, guarismo lige-
ramente superior al promedio habitual hacia la
tercera semana de octubre. Sin embargo, hasta
el momento el volumen de ventas ha sido mas bien
limitado, por lo que gran parte de la capacidad
de almacenaje en chacra se esta destinando a
guardar el maiz. En general, se percibe cierto
potencial de recuperacién en los precios, tal
como insindan las posiciones diferidas de futuro
del mercado de Chicago. Esto ha conducido a un
fortalecimiento de las bases del mercado fisico
en el interior de Estados Unidos, donde hay plan-
tas de etanol necesitadas de materia prima ya que
los mérgenes de procesamiento se han vuelto fa-
vorables.

Esta situacion, sumada al incremento en los
costos del flete por barcazas a través del
Mississippi hasta los puertos del Golfo, ha resulta-
do en una notable pérdida de competitividad para
la mercaderia norteamericana. Por este motivo, a
lo largo de la semana la actividad exportadora fue
limitada y los compromisos anunciados por el USDA
quedaron por debajo del rango esperado por los
operadores del mercado, alcanzando el nivel mas
bajo de la actual campafia con apenas 248.017 tn.
Las exportaciones acumuladas en el ciclo 2015/
16 presentan un rezago interanual del 35%, con
apenas 11,9 M tn frente a 18,3 M tn a la misma
altura del afio pasado.

El USDA proyecta ventas externas por 47 M tn
para toda la campafa, cifra que de continuar la
actual debilidad del mercado sera dificil alcanzar.
En cambio, donde las estimaciones de exporta-
cién se estan ajustando al alza es Brasil, con algu-
nos analistas esperando un programa de embar-
ques cercano a 30 M tn, lo que marcaria un ré-
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cord historico. El deslizamiento del real frente al
dolar de los ultimos meses concedié mayores ven-
tajas al cereal brasilefio en el mercado global,
haciendo que muchos importadores tradicionales
modifiquen la procedencia de sus compras para
aprovechar el diferencial favorable.

La siembra sudamericana contintia avanzando
a paso lento, con expectativas generalizadas de
caida en la superficie implantada. Las condicio-
nes climaticas hasta el momento han jugado a fa-
vor, aunque en algunas regiones se necesitan mas
lluvias para el comienzo de los trabajos. Por lo
general hay un predominio de planteos conserva-
dores, con menor inversion por hectarea en fer-
tilizacion y siembra sélo para apegarse a las rota-
ciones planificadas. En nuestro pais el avance lle-
ga al 25% de la superficie proyectada segun el
Ministerio de Agricultura.

Durante los ultimos dias el mercado local ha
experimentado algunos vaivenes en funcion de las
necesidades de las partes. El disponible fluctuo
entre $ 1.030 y hasta $ 1.100 por tonelada depen-
diendo de las condiciones de entrega pactadas,
mientras que diversos participantes se mostraron
activos ofreciendo valores para la descarga dife-
rida. El volumen intercambiado en la plaza fue de
mayor a menor ya que el mercado dio sefiales de
agotamiento al rango de precios escuchado.

Los productores y vendedores con grano al-
macenado se muestran cautos a la espera de co-
nocer el rumbo de politica comercial que tomara
la nueva administracion en el mes de diciembre.
Una eventual revision de los derechos de expor-
tacion o los mecanismos de ROE tendria una gran
potencial para recuperar los precios, generando
expectativas de cara a los meses del verano. Si a
lo anterior se la agrega una correccion del tipo
de cambio el mercado doméstico podria repuntar
considerablemente hacia 2016.

APARECE EL TRIGO NUEVO AL
CIERRE DE LA SEMANA

Guillermo Rossi

La comercializacion del cereal se mantiene vir-
tualmente frenada a la espera de novedades de
politica que den nuevos estimulos a los partici-
pantes de la operatoria. Los anuncios de campa-
fla de los distintos candidatos a presidente mas
todo tipo de rumores en el sector comercial ali-
mentan la especulacion sobre los escenarios de
mercado de cara al proximo afio. En este contex-
to, hasta el momento es muy poco el volumen de
trigo de cosecha nueva que los productores ven-
dieron en forma anticipada, quedando a la espe-
ra de que se concrete parte del potencial de
recuperacion que tienen los precios.

Los trabajos de recoleccion comenzaron en
el extremo norte del area agricola nacional, con
resultados dispares. En el NOA los rendimientos
esperados estan por debajo del afio pasado y par-
te de la superficie no llegaria a cosecha debido a
los bajos niveles de productividad, mientras que
en la zona NEA las expectativas son mayores al
promedio usual. La calidad del grano es regular a
buena, pero en algunas regiones se detectan ba-
jos niveles de proteina. De todos modos, la por-
cién analizada es muy poco significativa en térmi-
nos del total. Hacia el sur de Santa Fe gran parte
del trigo atraviesa su etapa de llenado del grano
con suelo bien provisto de humedad, lo que favo-
rece la aparicion de enfermedades. En tanto, ha-
cia el extremo sur de Buenos Aires las bajas tem-
peraturas han retrasado la evolucion de los culti-
vos, lo que también afectd a la cebada.

La ultima estimacion de GEA - Guia Estratégica
para el Agro apunta a una cosecha de 9,3 M tn,
tomando una superficie sembrada de 3,36 M ha,
pérdidas por 90.000 ha y un rendimiento prome-
dio nacional de 28,5 qg/ha. La caida interanual
en el volumen de produccion quedard compensa-
da en parte por el abultado stock remanente de
este afio, resultando en un potencial de exporta-
ciones relativamente estable o incluso algo ma-
yor. Igualmente, los precios y destinos hacia los
cuales podran colocarse los saldos exportables
dependeran crucialmente de los parametros de
calidad disponibles en la mercaderia que llegue a
los puertos.

En Brasil hay incertidumbre respecto de las
fuentes de abastecimiento necesarias para cu-
brir el consumo doméstico del proximo afio, pues-
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Produccidn de trigo en Brasil
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to que los nimeros del Mercosur son estrechos.
Si bien la CONAB estimé la cosecha brasilefia en
6,65 M tn en su ultimo reporte mensual, fuentes
privadas advierten que ante el fracaso de la cam-
pafa en Rio Grande do Sul el volumen recolecta-
do podria caer hasta 5,5 M tn. Los ajustes conti-
ndan ya que Parana recogio el 80% de su superfi-
cie, mientras que en Rio Grande do Sul la colecta
llega solamente al 20%.

Los molinos del pais vecino contintan resal-
tando la notable contraccion que experimentd el
consumo de productos farinaceos durante el Ul-
timo afio, en el marco de una economia en rece-
sién y con mayores costos para importar debido a
la pronunciada depreciacion del real frente al
dolar. En este contexto, se proyecta una necesi-
dad de importacion cercana a 5 M tn para el ci-
clo 2015716, lo que a priori no haria necesario
recurrir al trigo norteamericano. De todos mo-
dos, esto dependera en parte de como evolucio-
ne el tipo de cambio, que para algunos analistas
podria estabilizarse en niveles cercanos a los ac-
tuales.

Los molinos de la zona centro y sur de Brasil
focalizaran su demanda en el trigo producido lo-
calmente durante los préximos cuatro o cinco
meses, puesto que su valor de mercado se en-

cuentra bien por debajo de la paridad de impor-
tacion con los principales origenes del extranje-
ro. Esto le da potencial de mejora a los precios
internos en Brasil, actualmente deprimidos por la
presion que genera el avance de la cosecha. En
principio, la primera prioridad entre los trigos del
extranjero la tendria Paraguay, que este afio ha
logrado una cosecha con buenos parametros de
calidad y saldo exportable por unas 700.000 tn. Al
menos durante el primer tramo de la campafia
este origen se muestra notablemente competiti-
vo en los estados del sur de Brasil, donde la inci-
dencia del flete es baja.

Una eventual revision de los mecanismos de
ROE y aplicacién de derechos de exportacion en
nuestro pais generard enormes posibilidades de
intercambio comercial con Brasil, en beneficio
no s6lo de los compradores de aquel pais sino
también de los productores argentinos, especial-
mente de la provincia de Buenos Aires. A lo largo
de la semana se trazaron diversas conjeturas al
respecto, aunque el escenario sigue siendo ma-
yormente incierto. Aun asi, los precios dieron un
pequefio guifio al llegar el viernes. La exporta-
cién pag6 u$s 130/ton el cereal en condiciones
Camara con entrega en enero, generando un vo-
lumen de ventas significativo en plaza Rosario.
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FINANZAS

CAMBIO DE TENDENCIA: EN 2015
LAS COMPANIAS PAGARIAN
MENORES DIVIDENDOS

Leandro Fisanotti

De acuerdo al informe publicado por la con-
sultora especializada en tendencias de finanzas
corporativas a nivel global Henderson Global
Investors, el total de dividendos pagados por las
empresas en 2015 podria marcar una caida medi-
do en délares. La contraccidon obedece princi-
palmente al debilitamiento de las monedas emer-
gentes frente a la cotizacion de la moneda norte-
americana.

En base a las proyecciones al cierre del se-
gundo trimestre, el afio en curso dejaria "una de
cal y una de arena" en materia de pagos a los
accionistas. Si bien los dividendos totales de las
compafiias a nivel mundial refleja un crecimiento,
al ajustar los mismos por la evolucion del tipo de
cambio de los diferentes paises a fin de homoge-
neizar la medicion, el saldo de pagos realizados
en este concepto (404.900 millones de doélares)
marca una contraccion del 6,7% respecto del ni-
vel alcanzado en igual intervalo de 2014. El total

del periodo marca asi una merma de US$ 29.100
millones.

Al analizar en mayor profundidad la evolucion
en este indicador, resulta evidente que el princi-
pal factor a la baja es el debilitamiento de los
signos monetarios. En este sentido, la caida en el
total de dividendos re-expresados en délares atri-
buible a las variaciones en el tipo de cambio as-
ciende a US$ 52.000 millones, por encima del gua-
rismo que arroja la variacion total. De esta mane-
ra, el contexto global presiona por tercer trimes-
tre consecutivo hacia una caida en la compensa-
cion a los accionistas.

Por otra parte, la evolucién de las estadisticas
sin ajustar por el momento de los pagos y consi-
derando las monedas de origen arroja una alenta-
dora suba del 8,9% interanual. Esto es, nuevamen-
te, en base a los datos correspondientes al se-
gundo trimestre del afio. Vale mencionar que el
segundo parcial del afio resulta el mas relevante
en lo que refiere a las empresas europeas, pues-
to que tradicionalmente abonan los dividendos
en una Unica cuota anual durante este periodo.
Considerando los datos de pagos registrados en-
tre 2009 y 2014, el 38% de los dividendos anuales a
nivel global se abonan durante el segundo trimes-
tre del afio.

Trim. 4
21%

Trim. 3
24%

Distribucion de Pagos de Dividendos por

Nota: se consideran las primeras 1.200 empresas por capitalizacion a nivel mundial. Explican el 90% de los dividendos pagados.
Fuente: elaboracion propia en base a Henderson Global Investors - HGDI Ed. 7 - Julio 2015.

Trim. 1 Trimestre

17%

Trim. 2
38%
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Ranking de Pago de Dividendos En la mayo-
Segundo Trimestre de 2015 ria de los pal'-
: 1MN _'ﬂ,SA ses miembros
estle HPA
2 A.P. Moller - Maersk AS de la Unlop
3 HSBC Holdings plc Europea la cai-
4 Sanofi da en los nive-
5 China Mobile Limited les de dividen-
6 Anheuser-Busch InBev dos
- pagados
7 Allianz SE
8 Commonwealth Bank of Australia alcgnza los qOS
9 Toyota Motor Corporation digltOS (varla-
10 Britsh American Tobacco c i 0o n
11 Wal-Mart Stores, Inc. interanual). La
12 Exxon Mobil Corp. ..
mejoria en las

13 Apple Inc. e

14 Royal Dutch Shell Plc condiciones
15 BASF SE economicas -
16 Cimler AG que tarda en
17 Axa

consolidarse -
resultd insufi-
ciente para
reducir la pre-
sién que impu-
so el debilitamiento del euro. En el caso del Rei-
no Unido, el mejor desempefio relativo de la libra
esterlina sostuvo los niveles observados,
morigerando la baja final al 1,7% (aunque sin ajus-
tes el saldo es una suba del 7,9%).

En contraste, los dividendos correspondien-
tes a las empresas estadounidenses demostraron
ser el motor de crecimiento de este rubro a nivel
global. Los dividendos pagados por las empresas
de este origen treparon un 10% interanual. Las
excepciones

18 Samsung Electronics

19 Dutsche Telekom AG

20 Microsoft Corporation
Fuente: elaboracion propia en base a Henderson Global
Investors - HGDI Ed. 7 - Julio 2015.

peraron en un 22% a los registros del afio ante-
rior.

Los paises emergentes retrocedieron en ma-
teria de pago de dividendos un 1,1% respecto del
nivel observado en el segundo trimestre de 2014.
En estos casos, los niveles de dividendos resultan
erraticos. En 2015 Rusia aport6 significativamente
al total de pagos por dividendos producto de los
desembolsos de las empresas Norilsk Nickel y
Rosneft. Sin embargo, las principales petroleras
contribuyeron negativamente con drésticas re-
ducciones de dividendos. Los casos clave son
Petrobras (Brasil) y Ecopetrol (Colombia).

El complejo escenario en el que deben des-
envolverse las empresas ante este panorama de
economia global deja un saldo dispar. Si bien los
pagos de dividendos muestran un crecimiento, de-
mostrando una consolidacion en la tendencia de
incrementar los pagos a los accionistas como par-
te de un programa estable de politica de
financiamiento, los vaivenes en las variables
macroecondémicas llevan a proyectar una caida
en el saldo neto de las variaciones cambiarias. En
tal sentido, la consultora Henderson espera que
los pagos originales se incrementen en un 7,8%,
aunque el saldo homogeneizado marcaria una con-
traccion del 1,2% para el cierre del afio.

fueron | . s I

eurﬁ poressz Evolucion del Henderson Global Dividend Index
dedicadas a | 170

la explota-

cién minera | 160 /‘*
e

hidrocarburifera, 150 _/_/

cuyas ganan- | 140

cias sufrie- ,_/

ron por la 130

baja en la | 159 f

cotizacion /

de los | 110

commodities. /

En el otro 100 =~

extremo, el 90

sector finan-

ciero repor- | 80

t6 ganancias QI‘QZ‘Q?:‘OA Q1|Q2|Q3|Q4 Q1|Q2‘Q3‘Q4 Q1|Q2|Q3|Q4 Q1|Q2‘Q3‘Q4 Ql‘QZ
liquidas para

sus accionis- 2010 2011 2012 2013 2014 2015
tas que su- Fuente: elaboracién propia en base a Henderson Global Investors - HGDI Ed. 7 - Julio 2015.

23/10/15 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 15



CONVOCATORIAS

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

COMICIOS PARA ELECCION DE AUTORIDADES

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a los
comicios que se llevardn a cabo el 26 de noviembre de 2015, de 11.00 a 16.00 horas. Se procedera
a la eleccidn, por un periodo de dos afios, de Presidente, Vicepresidente 1° y Vicepresidente 2°, por
finalizacién de mandato de los sefiores Raul R. Meroi, Alberto A. Padodn y Daniel A. Nasini; de cinco
Vocales Titulares, por dos afios, por finalizacion de mandato de los sefiores Fernando A. Rivero,
Daniel N. Gallo, Angel A. Torti, Pablo A. Scarafoni y Andrés E. Ponte; dos Vocales Suplentes, por dos
afios, por vencimiento de mandato de la sefiorita lvanna M. R. Sandoval y del sefior José Maria
Jiménez. También se elegirdn, por un periodo de un afio, tres miembros titulares y tres miembros
suplentes de la Comisidén Revisora de Cuentas, por finalizacion de mandato de los sefiores José
Maria Cristid, Vicente Listro y Jorge F. Felcaro (titulares) y de los sefiores José C. Trapani, Federico G.
Helman y Humberto D. Santoni (suplentes).

Rosario, octubre de 2015

FERNANDO A. RIVERO RAUL R. MEROI
Secretario Presidente

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a la
Asamblea General Ordinaria que se celebrara el dia 26 de noviembre de 2015 a las 18.00 horas, en
la sede social de la Institucidn (Cérdoba 1402 - Rosario), para tratar el siguiente:

ORDEN DEL DIA

1°-  Designacién de dos asociados para firmar el acta de la Asamblea.

2°-  Consideracion de la Memoria, Balance General, Estado de Recursos y Gastos, Estado de
Evolucion del Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo, Notas, Anexos, Resea Informativa e
Informe de la Comisién Revisora de Cuentas, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de julio de
2015. Consideracion del destino del superavit del ejercicio.

3°-  Consideracion de la gestion del Consejo Directivo y de la Comisidn Revisora de Cuentas durante
el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2015.

4°-  Proclamacion de los nuevos miembros del Consejo Directivo y de la Comisién Revisora de
Cuentas..

Rosario, octubre de 2015

FERNANDO A. RIVERO RAUL R. MEROI
Secretario Presidente




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
. 16/10/15 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 Promedio Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 1.010,00 1.005,00 1.000,00 1.000,00 1.010,00 1.005,00 1.146,67 -12,4%
Maiz duro 1.070,00 1.070,00 1.055,00 1.050,00 1.060,00 1.061,00 956,00 11,0%
Girasol
Soja 2.200,00 2.195,00 2.210,00 2.225,00 2.240,00 2.214,00 2.343,00 -5,5%
Sorgo 1.030,00 1.020,00 1.090,00 1.046,67 890,00 17,6%
Bahia Blanca
Trigo duro 1.200,00
Maiz duro 1.050,00
Girasol 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.750,00 1.950,00 -10,3%
Soja 2.200,00 2.150,00 2.150,00 2.150,00 2.170,00 2.164,00 2.202,00 -1,7%
Cordoba
Trigo Duro 1.188,00 1.224,00 1.147,00 1.140,00 1.138,00 1.167,40 1.187,00 -1,7%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 1.950,00
Soja 2.200,00 2.200,00 2.100,00 4,8%
* 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 16/10/15 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 Promedio Promedio afio Diferencia afio
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 1.180,00
Maiz duro
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
Sorgo 1.030,00 1.030,0 1.030,00 865,00 19,1%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 19110115 20110115 21/10/15 22110115 2311015 16105 Vanacion
semanal

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 680,0 680,0 670,0 670,0 670,0 680,0 -1,47%

Aceites (5)

Girasol crudo 5.390,0 5.390,0 5.390,0 5.390,0 5.390,0 5.390,0

Girasol refinado 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0 7.300,0

Soja refinado 5.670,0 5.670,0 5.670,0 5.670,0 5.670,0 5.670,0

Soja crudo 4.200,0 4.200,0 4.200,0 4.200,0 4.200,0 4.200,0

Subproductos s)

Girasol pellets (Cons Dna)

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

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 Var.% 16/10/15
Trigo
Mol/Chabas ClDesc. Cdo. Gluten 20 - PH 76 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Mol/Chabas ClDesc. Cdo. Gluten 22 - PH 76 1.100,00 1.050,00 1.050,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.150,00 1.150,00 1.150,00
Mol/Chabas ClDesc. Cdo. Gluten 26 - PH 76 1.200,00 1.200,00 1.200,00
Mol/Chabas C/Desc. Cdo. Gluten 28 - PH 76 1.300,00
Mol/Resistencia ~ C/Desc. Cdo. Gluten 24 - PH 76 1.050,00 1.050,00
Exp/SM Nov'15 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 1350,00  1350,00
Exp/SM Dic/Ene'16 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 u$s 140,00 140,00 140,00 140,00 140,00
Exp/Tmb Ene'16 Cdo. PH 78 /Prot 10,5 uss
Exp/GL Feb'16 Cdo. M/E u$s 122,00 12500 12500 125,00
Exp/GL Mar'16 Cdo. M/IE ugs 127,00 130,00 130,00 130,00
EXp/SM Mar'16 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00
Maiz
Fca/Ramallo ClDesc. Cdo. MIE 1.100,00 1.100,00 1.100,00 1.100,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 1.030,00 1.030,00 1.030,00 1.030,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 1.050,00 1.050,00
Exp/SM Nov'15. Cdo. Grado 2 1.100,00
Exp/Tmb Dic'15 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00
Exp/Tmb Ene'16 Cdo. M/E u$s 122,00 122,00 122,00 122,00 122,00
Exp/Tmb Feb'16 Cdo. M/E u$s 125,00 125,00 125,00 125,00 125,00
Exp/Tmb Mar/Abr'16 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00
Exp/GL Abr/May'16 Cdo. M/IE u$s 125,00 128,00
Exp/SM Abr/May'16 Cdo. M/E us$s 130,00
Exp/SL Jun’16 Cdo. Grado 2 u$s 128,00
Exp/SL Jul'16 Cdo. Grado 2 u$s 126,00
Exp/SL Agos'16 Cdo. Grado 2 u$s 121,00
Cebada
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 11000 11000 110,00 110,00 110,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 115,00 115,00 115,00 115,00 115,00
EXp/AS Dic'15 Cdo. Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00
Sorgo
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. Grado 2 1000,00 970,00 970,00  1.000,00 980,00
Exp/SM-AS Mar/Abr'16 Cdo. Grado 2 u$s 100,00 100,00 100,00
Soja
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 2170,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.150,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 2170,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.150,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2170,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.150,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 2170,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.150,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2170,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00
Girasol
FcalSJ C/Desc. Cdo. M/E 1750,00 1750,00 1750,00 1750,00 1750,00
Fca/SL Dic/Ene'16 Cdo. MIE u$s 210,00 210,00 210,00 210,00 210,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fébrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) 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 atencion 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[ 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var.sem.
FINANCIEROS ~ Ens$/uUss
DLR102015 142.735 300500 9,537 9,535 9,538 9,539 9,549 007%
DLR112015 88.327 393523 9,711 9,712 9,720 9,720 9,730 0,14%
DLR122015 191.632 829.950 9,903 9,907 9,920 9,925 9,930 0,20%
DLR012016 398719  1.236.158 10,100 10,105 10,120 10,150 10,270 1,63%
DLR022016 425181 1.320.544 10,365 10,368 10,390 10,406 10,450 0,82%
DLR032016 971390  2.241.850 10,650 10,657 10,678 10,700 10,725 0,70%
DLR042016 719538 1.225.375 10,910 10,906 10,925 10,930 10,980 0,55%
DLR052016 602.181 1.211.238 11,190 11,195 11,201 11,215 11,250 0,45%
DLR062016 765.299 1.446.338 11,481 11,480 11,481 11,481 11,480 -0,11%
DLR072016 28.265 147.767 11,850 11,879 11,910 11,900 11,930 0,68%
DLR082016 118 7.066 12,071 12,120 12,300 12,700 12,700 5,22%
DLR092016 665 12,340 12,340 12,520 13,000 13,000 5,36%
DLR112016 330 13,020 13,020 13,020 13,150 13,150 1,15%
DLR122016 1.710 3042 13,450 13,450 13,450 13,600 13,600 1,39%
ORO112015 145 818 1169,900 1176,000 1167,500 1166,300 1164,200 -1,01%
OR0052016 12 133 1171,800 1179,400 1169,500 1168,000 1166,300 -0,88%
WTI112015 1.041 1.607 47,140 46,860 45,770 45,900 45,380 5,67%
WTI052016 1 55 52,900 52,620 52,790 52,810 51,980 -3,94%
AA17102015 40 531 1387,655 1381,000 1381,000 1378,000 1385,944 0,14%
AA17122015 320 439 1460,858 1450,000 1450,000 1447,000 1452,500 0,10%
AA17022016 443 235 1527,000 1516,000 1517,000 1520,931 1526,139 -0,42%
AY24102015 294 1422 1429,000 1417414 1427,500 1430,709 1440,114 0,78%
AY24122015 167 743 142,424 1422,000 1432,100 1434851 1448,005 021%
AY24022016 182 692 1516,549 1505,000 1515,000 1517,341 1535,000 1,19%
DICA102015 80 1838,159 1809,943 1813,500 1826,902 1848,683 0,48%
A016102015 50 1108,844 1106,507 1110,715 1105,081 1112,210 0,21%
AO16122015 50 113953 1137,19 1141,40 1135,76 114353 0,35%
A016022016 20 103 1168,93 1166,59 1176,00 1171,00 1172,04 017%
.MERV122015 530 64 11619,00 11590,00 11365,00 11540,00 11740,00 0,34%
.MERV032016 6 3 12200,00 12345,00 12120,00 12295,00 1249500 5,89%
AGRICOLAS EnUSS /Tm
ISR112015 403 1.065 233,00 234,90 236,50 239,00 240,00 2,78%
ISR052016 104 230 218,50 220,00 221,00 222,50 224,00 2,05%
TRI000000 1 127,50 127,50 127,50 127,50 127,50
TRI012016 18 138,50 136,50 136,50 136,50 136,50 -1,44%
MAI000000 12 115,50 116,00 119,50 116,00 117,50
SOF000000 253 233,50 234,00 236,00 237,00 238,00 1,93%
SOF007D 232,00 232,50 233,00 234,00 235,00 1,29%
SOF102015 2 1 233,50 234,00 236,00 237,00 238,00 1,03%
SOF112015 641 1417 235,20 236,60 237,50 239,00 240,80 2,51%
SOF122015 4 14 236,50 238,00 239,50 241,50 242,00 2,54%
SOF012016 105 235 237,30 239,30 240,80 242,70 244,00 2,82%
SOF052016 480 3424 219,00 220,00 221,00 223,80 225,10 2,36%
$0J000000 234,00 235,00 238,00 239,00 238,50 1,92%
$0J052016 22 138 219,20 220,00 221,40 223,80 225,10 2,36%
SOY102015 843 3.024 327,40 329,20 332,70 330,00 329,10 033%
SOY122015 445 205 329,00 331,10 334,50 331,50 329,70 051%
SOY022016 35 168 330,10 332,20 335,00 331,70 330,00 081%
SOY042016 439 4325 332,50 333,60 336,00 333,00 332,00 0,90%
CRN112015 1.220 3.707 147,10 148,30 149,90 148,90 149,50 0,81%
CRN022016 10 151,10 152,50 153,50 152,80 153,10 0,26%
CRN042016 20 50 153,90 154,90 156,20 154,90 155,40 0.19%
TOTAL 4.343.099 __ 10.389.568
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Precode  Tipo de volumen A por 19/10/15 20/10/15 21110115 22110115 23110115
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
ISR112015 232 put 66 447 2,00
ISR052016 202 put 17 43 3,00
ISR052016 210 put 3 10 5,70
CALL
DLR042016 11,00 call 5.491 5.491
DLR042016 13,00 cal 5.491 5491
DLR052016 11,25 call 5.752 7.361
DLR052016 13,25 call 5.076 6.685
DLR052016 13,75 call 676 676
ISR052016 234 call 3 43 5,50

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

Posicién ) 19/10/1,5 . ) 20/10/1,5 . ) 21/10/1,5 . ) 22/10/1,5 . ) 23/10/1,5 . var.
max min__ Ultima max min__ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR102015 9,547 9537 9,537| 9,537 9534 9535 9540 9536 9,540) 9,540 9538 9,540 9549 9540 9,549| 0,07%
DLR112015 9,728 9,710 9,711] 9,712 9,710 9,710) 9,720 9,720 9,720, 9,745 9,720 9,720 9,780 9,730  9,730| 0,11%
DLR122015 9930 9,903 9,903| 9,910 9,907 9,907| 9920 9,885 9,918/ 9980 9,920 9,930 10,040 9,930 9,940| 0,30%
DLR012016 10,120 10,100 10,100| 10,110 10,091 10,107| 10,125 10,111 10,119 10,250 10,135 10,150| 10,330 10,200 10,330| 2,23%
DLR022016 10,395 10,365 10,370| 10,450 10,366 10,368 10,390 10,372 10,390| 10,520 10,375 10,430/ 10,550 10,440 10,460| 0,93%
DLR032016 10,688 10,645 10,650/ 10,680 10,651 10,660| 10,691 10,661 10,676/ 10,890 10,685 10,700/ 10,920 10,720 10,750| 0,94%
DLR042016 | 10,962 10,910 10,910 10,930 10,905 10,906 10,936 10,911 10,929| 11,145 10,925 10,930| 11,795 10,940 10,980 0,55%
DLR052016 11,240 11,190 11,190| 11,210 11,192 11,199| 11,215 11,195 11,208 11,350 11,215 11215 11,400 11230 11,232| 0,29%
DLR062016 11560 11,480 11,481| 11,510 11,480 11,480 11,500 11,481 11482| 11,550 11,480 11,520/ 11,720 11470 11,650 1,37%
DLR072016 12,050 11,850 11,850 11,980 11,860 11,880 11,920 11,880 11,910| 11,950 11,900 11,900| 12,170 11,930 11,930| 0,68%
DLR082016 12,075 12,075 12,075 12,950 12,800 12,950 12,800 12,800 12,800| 6,20%
DLR122016 13,450 13,450 13,450 13,450 13,425 13,450 13,600 13,450 13,600
OR0112015 1178,7 11746 11753 11737 1166,0 1167,5| 1167,0 1166,6 1167,0 11642 1162,2 11642| -1,17%
OR0052016 11722 11722 1172,2| 11794 11794 11794
WTI112015 4714 4714 4714 4690 46,50 46,90 46,30 4544 4577| 46,00 4575 4590| 4545 4515 4545| -3,93%
WTI052016 52,00 52,00 52,00
AA17102015 13912 13912 13912 1384,0 1384,0 1384,0
AA17122015 | 14512 14512 14512| 1454,0 14530 1454,0| 1451,6 14495 14516| 14544 1447,0 1447,
AA17022016 | 1530,0 15300 1530,0| 1546,8 1527,0 1546,8 1528,7 1520,9 1520,9| 15324 1526,1 1526,1| -0,47%
AY24102015 | 14350 1429,0 14290 14282 14282 14282
AY24122015 | 1450,0 14500 1450,0| 14343 1422,0 1422,0 14305 1430,5 1430,5
AY24022016 | 1520,0 15100 1520,0f 1509,0 15050 15050 1510,0 1510,0 1510,0| 1520,0 1520,0 1520,0{ 15350 15350 15350| 1,19%
A016102015 1105,1 1104,1 11051
A016022016 1172,0 11720 11720
.MERV12201f 11.630 11.497 11.619| 11.700 11500 11.590| 11.534 11365 11.365| 11.590 11415 11540| 11.820 11.560 11.740| 0,34%
.MERV03201€¢ 12.200 12.000 12.200| 12.400 12.400 12.400
AGRICOLAS EnUS$S/Tm
ISR112015 23250 232,20 23250 2350 2342 234,9| 237,00 236,30 236,50 239,10 237,40 239,00 240,00 239,00 239,50 2,57%
ISR052016 21850 21850 21850 2202 2196 220,2 224,00 22320 224,00 2,05%
SOF102015 2340 2340 234,0] 234,00 234,00 234,00
SOF112015 | 23560 234,00 23520 2370 2366 236,6| 239,00 237,50 237,50 239,90 238,20 239,40/ 240,80 239,00 240,80 2,47%
SOF122015 241,50 241,50 241,50
SOF012016 236,00 236,00 236,00 241,00 240,20 241,00| 242,70 240,70 242,70 244,00 242,10 244,00{ 2,82%
SOF052016 219,80 218,90 219,00 2206 220,0 220,0| 221,30 220,70 221,00f 224,00 221,40 223,80| 22540 22280 22500| 2,32%
S0J052016 219,60 219,60 219,60 224,00 22330 224,00f 224,10 224,10 22410 1,72%
S0Y102015 332,70 332,10 332,70 332,20 329,90 329,90| 329,30 327,70 329,30| -0,27%
S0Y122015 3314 3314 331,4| 33560 33560 33560/ 33500 331,40 332,00 330,30 329,70 330,30
S0Y022016 331,8 3318 331,8| 33420 33420 334,20 330,90 330,70 330,70
SOY042016 | 333,10 33250 332,50 336,00 33560 336,000 336,40 333,00 333,00| 333,00 331,60 332,00/ -0,90%
CRN112015 147,10 147,10 147,10 149,80 149,80 149,80 152,00 152,00 152,00
CRN022016 152,00 152,00 152,00
CRN042016 153,90 153,90 153,90| 1549 1549 1549
4.365.694 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 10.538.578 _Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15  var.sem.
TRIGO B.A. 10/2015 127,50 127,50 127,50 127,50 127,50
TRIGO B.A. 01/2016 12.500 910 149,00 150,00 149,50 149,20 149,20 -0,53%
TRIGO B.A. 03/2016 8.200 495 160,00 160,20 160,50 161,30 161,30 0,19%
TRIGO B.A. 07/2016 6.400 242 169,00 169,00 169,00 170,00 169,50 -0,18%
TRIGO B.A. 09/2016 3 178,50 176,50 176,50 177,50 177,00 -1,28%
MAIZ ROS 10/2015 1.400 7 115,50 116,00 119,50 116,00 117,50
MAIZ ROS 12/2015 18.100 1.492 121,00 120,50 123,00 124,00 125,50 2,62%
MAIZ ROS 04/2016 52.600 2.649 136,20 136,00 136,50 136,00 137,00
MAIZ ROS 07/2016 7.700 639 133,50 132,80 133,50 134,00 134,70 -0,22%
SOJA ROS 10/2015 1.600 21 233,00 236,00 238,00 239,00 238,50 2,36%
SOJA ROS 11/2015 206.600 5.703 234,90 237,20 238,90 239,80 241,30 2,25%
SOJA ROS 01/2016 41.300 976 237,40 239,60 241,50 242,50 244,00 2,52%
SOJA ROS 05/2016 92.500 8.169 219,10 220,70 221,70 223,90 225,50 2,55%
SOJA ROS 07/2016 300 76 222,60 224,50 225,50 227,50 229,00 2,51%
SOJA ROS 09/2016 1 223,60 225,50 226,50 228,50 230,00 2,50%
SOJA ROS 11/2016 1 225,60 227,50 228,50 230,50 232,00 2,47%
SOJA ROS 01/2017 1 226,60 228,50 229,50 231,50 233,00 2,46%
SUBTOTALES 449.200 21.385
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest| 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var.sem.

TRIGO Q.Q. 01/2016 5 90,00 92,00 92,00 92,00 92,00 2,22%

TRIGO ROS 01/2016 3.800 38 82,00 82,00 80,00 80,00

TRIGO CHA 10/2015 86,00 86,00 86,00 86,00 85,00 -1,16%

SOJA CHA 09/2015 500 91,00 90,00 90,00 90,00 90,00 2,86%

SOJA CHA 11/2015 15 92,00 92,00 92,00 90,00 90,00

SOJA FAN 10/2015 1 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50

SOJA FAN 11/2015 1.000 33 98,00 98,00 98,00 98,00 99,50 1,53%

SUBTOTALES 7.400 92

TOTALES 456.600 21477

MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels

Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var.sem.

SOJA CME sle 11/2015 6.940 29 891,75 895,00 905,50 899,00 895,25 -0,42%

SOJA CME sle 01/2016 1.089 5 902,00 894,75

SOJA CME sle 05/2016 6.124 6 905,00 908,00 914,50 911,00 900,50 -1,10%

SOJA CME sle 07/2016 544 912,50 905,50

TRIGO CME sle 12/2015 3.673 5 486,00 490,50 494,75 490,50 490,25 -0,56%

TRIGO CME sle 03/2016 3.809 493,00 498,00 501,25 497,00 497,50 -0,65%

MAIZ CME sle 12/2015 4.826 9 373,75 376,00 380,50 377,00 379,50 0,80%

MAIZ CME sle 05/2016 5.080 5 390,50 393,00 395,50 392,00 394,50 0,19%

TOTALES 32.085 59

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var.sem.

TRIGO B.A. Disp. 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.210,00 1.210,00 0,83%

MAIZ B.A. Disp. 1.120,00 1.100,00 1.135,00 1.110,00 1.090,00 -0,91%

MAIZ ROS Disp. 2.072 74 1.100,00 1.090,00 1.125,00 1.100,00 1.080,00

MAIZ GUA Disp. 1.210,00 1.210,00 1.210,00 1.210,00 1.210,00

SOJA ROS Disp. 6 2.210,00 2.210,00 2.260,00 2.270,00 2.265,00 2,03%

SOJA Fabrica ROS Disp. 2.210,00 2.210,00 2.260,00 2.270,00 2.265,00 2,03%

SOJA Fébrica GUA Disp. 2.210,00 2.210,00 2.260,00 2.270,00 2.265,00 2,03%

TOTALES 2.072 80

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicién 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var.
max. min.  dltmo  max. min.  dftmo  max. min.  dtmo  m&x. min.  dltmo mé&x.  min.  dltimo sem.

TRIGO B.A. 01/2016 151,0 1490 1510 1506 1495 1495 1500 1489 1489 1492 1485 1485

TRIGO B.A. 03/2016 1610 160,0 1610 1610 1600 1603 1610 160,0 1600 1615 1610 1610

TRIGO B.A. 07/2016 1695 1690 1695 1690 169,0 1690 1690 1690 1690 1700 1695 170,0

MAIZ ROS 10/2015 1175 1175 1175 1180 1160 116,0 116,0 1160 116,

MAIZ ROS 12/2015 121,0 1210 1210 1215 1205 1215 1230 123,0 1230 1240 1230 1240 1260 1240 1260 37%

MAIZ ROS 04/2016 1365 1360 1362 1365 1350 1355 1369 1360 1360 1363 1360 1361 1370 1366 1368 04%

MAIZ ROS 07/2016 1330 1325 1330 1335 1320 1320 1335 1330 1330 1340 1340 1340

SOJA ROS 10/2015 2350 2350 2350 2350 2350 2350 2390 2390 2390 2375 2375 2375 08%

SOJA ROS 11/2015 2360 2348 2357 2376 2370 2376 2395 2382 2395 2405 2390 2403 2416 2398 2410 21%

SOJA ROS 01/2016 2384 2370 2380 2400 2391 240,0 2415 2406 2410 2432 2415 2432 2442 2420 2441 24%

SOJA ROS 05/2016 220,0 2190 2190 2208 2200 220,0 2225 2210 2220 2241 2220 2240 2260 2234 2258 27%

SOJA ROS 07/2016 2260 2260 226,0 2290 2290 229,0

TRIGO ROS 01/2016 850 820 80 8,0 8,0 80 80 800 820

SOJA CHA 09/2015 900 90,0 90,0

SOJA CHA 11/2015 920 920 920 920 920 920 91,5 900 915

SOJA FAN 11/2015 980 980 980 980 980 980

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada

Posicién 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var,

max min__dlima  méx min__dlima  méx min__dltima méx min__dltima_ méx min_dltima__ sem.

SOJA CME sle 11/2015 896,5 8918 8918 9010 8950 8950 9070 901,3 9055 9100 8990 8990 8955 8935 8935 -06%

SOJA CME sle 01/2016 9130 9020 9020 8970 8948 8948

SOJA CME sle 05/2016 908,0 9050 9050 9120 9060 9080 9160 9113 9145 9175 09110 9110 9050 899,0 9005 -11%

SOJA CME sle 07/2016 9200 9125 9125 9055 9035 9055

TRIGO CME sfe 12/2015 491,8 4860 4860 4905 4865 4905 4958 4945 4948 4950 4905 4905 4915 4850 4903 -06%
TRIGO CME sfe 03/2016 496,0 4930 493,0 4980 4930 4980 5028 5010 501,3 5015 4970 4970 4975 4940 4975 -06%

MAIZ CME sle 12/2015 3740 3738 3738 3760 3745 3760 3805 3785 3805 3805 3770 3770 3795 3755 3795 08%
MAIZ CME sle 05/2016 3915 3905 3905 3930 3915 3930 3955 3935 3955 3955 3920 3920 3945 3905 3945 02%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 var.

max min__dlima  méx min__dlima  méx min__dltima méx min__dltima_ méx min_ Ultima_ sem.
MAIZ ROS Disp. 1080,0 1060,0 1060,0 1070,0 1070,0 1070,0 10800 1080,0 1080,0
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Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 224,00 224,00 224,00 224,00 fli 224,00
Precio FAS 164,66 164,66 164,68 164,65 164,65 0,0%
Precio FOB Oct'15 v 225,00 v 225,00 v 225,00 v 225,00
Precio FAS 165,66 165,67 165,68 165,65
Precio FOB Dc/En'16 216,75 217,00 217,00 217,00 v 225,00 -3,6%
Precio FAS 157,41 157,67 157,68 157,65 165,65 -4,8%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Oct'15 v 227,50 v 227,50
Precio FAS 167,13 167,13
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Oct'15 v 200,00 v 200,00
Precio FAS 139,63 139,63
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 160,00 160,00 163,00 163,00 160,00 1,9%
Precio FAS 119,08 119,08 121,53 121,51 119,08 2,0%
Precio FOB Oct'15 158,75 v 162,10 v 164,86 v 166,63 v 158,56 5,1%
Precio FAS 117,83 120,82 123,39 125,13 117,63 6,4%
Precio FOB Nov'15 v 164,56 v 166,04 v 168,79 v 167,81 v 159,34 5,3%
Precio FAS 123,64 124,75 127,33 126,32 118,42 6,7%
Precio FOB Dic'15 162,99 v 168,01 v 170,37 v 168,20 159,54 5,4%
Precio FAS 122,06 126,72 128,90 126,71 118,62 6,8%
Precio FOB Abr'l6 ¢ 166,73 v 174,80
Precio FAS 125,80 133,87
Precio FOB Jun/Jul'l6 ¢170,07 ¢ 168,99
Precio FAS 128,61 127,50
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Oct'15 v 168,50 v 171,94 v 173,52 v 172,53 v 166,04 3,9%
Precio FAS 127,07 130,09 131,37 130,48 124,57 4,8%
Precio FOB Dic'15 v 170,47 v 173,91 v 175,49 v 174,50 v 167,22 4,4%
Precio FAS 129,04 132,06 133,34 132,45 125,75 5,3%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 136,00 136,00 137,00 137,00 136,00 0,7%
Precio FAS 100,35 100,35 101,18 101,18 100,35 0,8%
Precio FOB Oct'15 137,99 139,46
Precio FAS 102,33 103,81
Precio FOB Nv/Dc'15 140,94 142,42 143,99 143,01 140,94 1,5%
Precio FAS 105,29 106,77 108,17 107,00 105,28 1,6%
Precio FOB En/Fb'16 v 149,11 v 150,49 v 151,67 v 150,78 v 151,67 -0,6%
Precio FAS 113,46 114,84 115,84 114,78 116,01 -1,1%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 357,00 357,00 362,00 362,00 359,00 0,8%
Precio FAS 219,49 219,49 222,65 222,65 220,77 0,9%
Precio FOB May'16 363,47 365,24 367,60 363,37 365,73 -0,6%
Precio FAS 225,96 226,99 228,26 224,70 227,50 -1,2%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 365,00 365,00 365,00 365,00 365,00
Precio FAS 220,68 220,68 220,70 220,70 220,66 0,0%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
16/10/15 19/10/15 20/10/15 21/10/15 22/10/15 23/10/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 9,3900 9,3980 9,4040 9,4110 9,4140 9,4200 0,32%
vndr 9,4900 9,4980 9,5040 9,5110 9,5140 9,5200 0,32%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 7,2303 7,2365 7,2411 7,2465 7,2488 7,2534 0,32%
Maiz 20,0 7,5120 7,5184 75232 7,5288 7,5312 7,5360 0,32%
Demés cereales 20,0 7,5120 7,5184 7,5232 7,5288 7,5312 7,5360 0,32%
Habas de soja 35,0 6,1035 6,1087 6,1126 6,1172 6,1191 6,1230 0,32%
Semilla de girasol 32,0 6,3852 6,3906 6,3947 6,3995 6,4015 6,4056 0,32%
Resto semillas oleagin. 235 7,1834 7,1895 7,1941 7,1994 7,2017 7,2063 0,32%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 8,1693 8,1763 8,1815 8,1876 8,1902 8,1954 0,32%
Harina y Pellets Soja 32,0 6,3852 6,3906 6,3947 6,3995 6,4015 6,4056 0,32%
Harina y pellets girasol 30,0 6,5730 6,5786 6,5828 6,5877 6,5898 6,5940 0,32%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,5730 6,5786 6,5828 6,5877 6,5898 6,5940 0,32%
Aceite de soja 32,0 6,3852 6,3906 6,3947 6,3995 6,4015 6,4056 0,32%
Aceite de girasol 30,0 6,5730 6,5786 6,5828 6,5877 6,5898 6,5940 0,32%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,5730 6,5786 6,5828 6,5877 6,5898 6,5940 0,32%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of () FOB .Arg FOB Golfo Duro 2) |FOB Golfo Bldo (3 |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
23/10/2014 270,00 249,25 292,13 290,30 263,10 261,50 193,55 198,51 201,36 222,40 22331
Semana anterior| 224,00 v225,00  v225,00 216,20 216,20 212,09 212,10 180,87 183,72 185,56 177,66 183,17
19/10/15 224,00 v225,00 216,75 212,10 212,10 209,70 209,70 178,49 181,24 182,90 173,53 179,13
20/10/15 224,00 v225,00 217,00 215,50 215,50 211,72 211,70 180,51 183,08 184,73 175,09 180,60
21/10/15 224,00 v225,00 217,00 216,94 216,90 213,01 213,00 181,79 184,18 185,74 176,56 182,07
22/10/15 224,00 217,00 215,10 215,10 211,54 211,50 180,32 182,62 184,27 174,72 180,23
23/10/15 224,00 fli fli fli fli fh fli 180,23 182,71 184,27 174,72 180,32
Var. Semanal -3,6% -0,5% -0,5% -0,3% -0,3% -0,4% -0,6% -0,7% -1,7% -1,6%
Var. Anual -17,0% -12,9% -26,4% -25,9% -19,6% -19,1% -6,9% -8,0% -8,5% -21,4% -19,3%
(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 CBOT3)

Emb.cerc. oct-15 nov-15 dic-15 dic-15 oct-15 nov-15 dic-15 dic-15 mar-16 may-16 jul-16
23/10/2014 175,00 175,68 175,09 v186,90 184,96 184,90 184,90 141,63 147,04 150,39 153,34
Semana anterior| 160,00 v158,56 v159,34 159,54 v167,22 176,29 176,70 177,10 148,32 152,65 155,11 157,18
19/10/15 160,00 158,75 v164,56 162,99 v170,47 173,62 173,60 173,60 146,84 151,08 153,73 155,80
20/10/15 162,00 v162,10 v166,04 v168,01 v173,91 177,09 177,10 177,10 148,32 152,45 154,92 156,69
21/10/15 163,00 v164,86 v168,79 v170,37 v175,49 178,66 178,60 178,60 149,90 153,64 155,90 157,47
22/10/15 163,00 v166,63 v167,81 v168,20 v174,50 178,07 178,10 178,10 148,91 152,75 154,92 156,39
23/10/15 163,00 fli fli fli fli fh fli fli 149,50 153,05 15541 157,08
Var. Semanal 1,9% 5,1% 5,3% 5,4% 4,4% 1,0% 0,8% 0,6% 0,8% 0,3% 0,2% -0,1%
Var. Anual -6,9% -4,5% -3.9% -6,6% -3,7% -3,7% -3,7% 5,6% 41% 3,3% 2,4%
(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 depésitos autorizados de Chicago.
SORGO ICOMPL 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 (4

Emb.cerc. | nv/dc-16  en/fb-16 oct-15 Emb.cerc. | Emb.cerc. nov-15 Emb.cerc. dic-15 en/mr-16  abljn-16 jlist-16
23/10/2014 147,00 v153,44 154,72 192,03 370,00 213,00 €232,00 850,00 v820,00 860,00 855,00 865,00
Semana anterior| 136,00 140,94 v151,67 178,05 365,00 193,00 175,00 740,00 780,00 860,00 865,00 880,00
19/10/15 136,00 140,94 v149,11 172,44 365,00 193,00 ¢175,00 750,00 765,00 865,00 860,00 880,00
20/10/15 136,00 142,42 v150,49 365,00 193,00 175,00 750,00 765,00 862,50 860,00 875,00
21/10/15 137,00 143,99 v151,67 175,49 365,00 193,00 175,00 750,00 765,00 900,00 900,00
22/10/15 137,00 143,01 v150,78 174,51 365,00 193,00 175,00 750,00 765,00 895,00 890,00 915,00
23/10/15 138,00 fli fli fli 365,00 193,00 fli 750,00 fli 900,00 895,00 915,00
Var. Semanal 1,5% 1,5% -0,6% -2,0% 1,4% -1,9% 4,7% 3,5% 4,0%
Var. Anual -6,1% -6,8% -2,5% 9,1% -1,4% -9,4% -24,6% -11,8% -6,7% 47% 47% 5,8%
(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

SOJA

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

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 dic-15 feb-16

23/10/2014 440,00 393,53 422,29 423,70 425,10 422,50 364,96 367,44 369,83 372,04 454,56 457,33
Semana anterior| 359,00 365,73 367,50 366,00 366,60 366,60 330,06 331,43 332,72 334,19 435,77 414,82
19/10/15 357,00 363,47 364,80 363,30 364,30 364,30 327,39 329,05 330,15 331,80 433,77 400,40
20/10/15 359,00 365,24 364,10 363,00 364,80 364,80 329,23 331,07 332,17 333,64 440,69 399,90
21/10/15 362,00 367,60 365,60 366,40 367,90 367,90 332,63 334,19 334,93 336,12 440,91 404,78
22/10/15 360,00 363,37 363,16 364,00 364,80 364,80 330,24 331,07 331,71 333,00 438,17 413,37
23/10/15 358,00 fh fli fh fh fli 329,05 329,23 330,06 331,53 43511 411,80
Var. Semanal -0,3% -0,6% -1,2% -0,5% -0,5% -0,5% -0,3% -0,7% -0,8% -0,8% 0,2% 0,7%
Var. Anual -18,6% -1,1% -14,0% -14,1% -14,2% -13,7% -9,8% -10,4% -10,8% -10,9% -4,3% -10,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | nov-15 my/jl-16 nov-15 mar'16 nov-15 en/mr-16 oct-15 dic-15 ene-16 mar-16 may-16
23/10/2014 436,00 441,91 386,68 436,95 377,64 456,00 431,00 474,00 388,45 376,98 366,62 363,65
Semana anterior| 353,00 357,69 347,50 333,99 33311 379,00 378,00 388,00 343,92 342,15 339,73 337,74
19/10/15 351,00 354,72 344,19 336,80 330,69 375,00 375,00 381,00 342,59 341,27 338,96 337,08
20/10/15 349,00 351,63 342,81 336,75 328,92 377,00 375,00 384,00 341,16 340,28 337,74 335,98
21/10/15 351,00 352,73 344,19 336,75 329,47 377,00 375,00 382,00 342,26 341,49 338,84 336,64
22/10/15 349,00 350,31 341,82 332,12 325,78 378,00 376,00 382,00 339,29 338,18 33543 333,22
23/10/15 344,00 fh fli fh fh 372,00 371,00 375,00 336,31 335,32 333,44 331,90
Var. Semanal -2,5% -2,1% -1,6% -0,6% 2,2% -1,8% -1,9% -3,4% -2,2% -2,0% -1,8% -1,7%
Var. Anual -21,1% -20,7% -11,6% -24,0% -13,7% -18,4% -13,9% -20,9% -13,4% -11,1% -9,0% -8,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depdsitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. nov-15 en/fb-16 my/jl-16 dic-16 my/jl-16 dc/en-16  fh/ab-16 dic-15 ene-16 mar-16 may-16
23/10/2014 762,00 759,93 758,82 723,66 759,93 736,89 815,15 808,83 720,24 725,75 731,26 735,67
Semana anterior| 676,00 685,19 675,27 634,04 679,68 634,04 751,28 745,59 630,51 636,90 641,53 645,28
19/10/15 670,00 676,59 665,68 625,74 685,41 628,02 747,38 741,72 620,37 626,76 631,83 635,80
20/10/15 685,00 697,43 680,45 633,60 717,82 636,91 742,90 737,23 631,83 638,45 643,08 646,83
21/10/15 696,00 701,72 689,93 638,75 709,44 655,35 742,90 742,90 643,30 649,47 653,22 656,53
22/10/15 691,00 686,73 680,67 630,00 702,17 634,92 728,43 636,02 642,20 646,38 649,69
23/10/15 685,00 fh fli fh fh fli 726,59 726,59 629,85 636,24 640,65 644,84
Var. Semanal 1,3% 0,2% 0,8% -0,6% 3,3% 0,1% -3,3% -2,5% -0,1% 0,1% -0,1% 0,1%
Var. Anual -10,1% -9,6% -10,3% -12,9% -7,6% -13,8% -10,9% -10,2% -12,5% -12,3% -12,4% -12,3%
(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 14/10/15

Declaraciones de Compras

Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar 2 Total fijado 3 acumlados *
Trigo pan 15/16 13,6 286,2 113,1 0,5
(Dic-Nov) (848.,8) (158,7) (27,0)
14/15 52,5 7.848,2 1.338,9 304,8 3.907,4
(2.495,5) (179.4) (34,6) (1.461,4)
Maiz 15/16 50,2 364,7 155,0 18,7
(Mar-Feb) (636,8) (409,6) (23,2)
14/15 147,6 16.842,3 (***) 4.738,4 2.240,2 12.868,8
(17.150,1) (4.786,1) (1.803,1) (12.234,5)
Sorgo 14/15 12,5 680,9 319 18,6 569,4
(Mar-Feb) (933,2) (163,2) (73.4) (784.,6)
Cebada Cerv. 14/15 274 9174 () 33,0 22,6 627,8
(Dic-Nov) ** (859,8) (46,2) (33,9 (511,5)
Cebada Forr. 14/15 0,6 567,3 333 13,7 620,8
(Dic-Nov) ** (1.598,8) (137,1) (41,5) (2.035,8)
Soja 15/16 428 656,2 620,9 2,7
(Abr-Mar) (693,6) (585,6) 06)
14/15 103,6 14.799,0 (**+) 3.778,1 (****) 3.458,9 10.756,7
(9.715,4) (3.159,3) (2.255,4) (7.071,4)
Girasol 14/15 0,1 51,0 6,1 0,7
(Ene-Dic) (40,1) ©5) 2.8)

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 / (****)Pasaje a la industria en la préxima semana.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 07/10/15 Cosecha Total a fijar 2 Fijado total s
estimadas (*) declaradas *
Trigo pan 14/15 4.806,1 4.565,8 839,3 755,4
(4.758,9) (4521,0) (770,3) (639,3)
Soja 14/15 28.732,0 28.732,0 12.712,2 9.106,4
(25.387,7) (25.387,7) (7.326,7) (5.437,8)
Girasol 14/15 2.401,6 2.401,6 569,4 370,0
(2.058,3) (2.058,3) (648,3) (446,3)
Al 02/09/15 Cosecha

Maiz 14/15 3.719.8 33478 560,2 167,2
(3.273,8) (2.946,4) (450,5) (238,4)
Sorgo 14/15 21,8 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 establecio precio. Fuente: Datos procesados por la Direccién de
Mercados Agricolas seguin informacién de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacién.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Procesamiento de oleaginosas por provincia

ENERO A JULIO de 2015

Cifras en toneladas

Industrializaciéon semillas

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 1.454.702 982.448 14.686
Total Santa Fe 20.176.282 493.429 43.304 13.300

Total Cérdoba 1.246.848 225.113 108.658 5.540

Total Entre Rios 173.570 1.520 215
Total otras provincias 212.750 59.483 1.162

Total General 23.264.152 1.760.473 1.520 108.658 44.466 18.840 14.901
Produccién de aceite

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 270.508 419.288 6.092
Total Santa Fe 3.907.479 205.109 7.082 4.850

Total Cérdoba 233.508 93.068 43.668 1.980

Total Entre Rios 29.323 460 63
Total otras provincias 36.310 25.218 130

Total General 4.477.128 742.683 460 43.668 7.212 6.830 6.155
Produccién de pellets

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 983.141 401.710 8.232
Total Santa Fe 15.428.701 253.383 35.356 8.080

Total Cérdoba 887.930 80.439 61.384 3.706

Total Entre Rios 99.372 154
Total otras provincias 137.346 25.361 1.011

Total General 17.536.490 760.893 61.384 36.367 11.786 8.386
Produccién de expellers

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 113.122 4.962

Total Santa Fe 105.255

Total Cérdoba 91.896

Total Entre Rios 40.034 956

Total otras provincias 11.879

Total General 362.186 4.962 956

Rendimiento nacional

Producto Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Aceite 19,2% 42,2% 30,3% 40,2% 16,2% 36,3% 41,3%
Pellets 75,4% 43,2% 56,5% 81,8% 62,6% 56,3%
Expeller 1,6% 0,3% 62,9%

Sobre la base de datos de la Direccion de Mercados Agroalimentarios, MAGYP
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais bropeccin de: OCTUBRE 2015

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2014/15 (act.) 4,07 30,79 34,86 28,00 2,30 4,56 198,26%
2015/16 (ant.) 414 32,18 36,32 30,20 2,50 3,62 144,80%
2015/16 (act.) 4,56 32,18 36,74 30,20 2,50 4,04 161,60%
Variacion 1/ 10,1% 1,2% 11,6%
Variacion 2/ 12,0% 4,5% 5,4% 7,9% 8,7% 3,0%
Brasil 2014/15 (act.) 3,07 30,58 0,02 33,67 14,39 15,25 4,03 26,43%
2015/16 (ant.) 3,64 30,61 0,03 34,28 15,20 15,40 3,68 23,90%
2015/16 (act.) 4,03 30,61 0,02 34,66 15,20 15,40 4,06 26,36%
Variacion 1/ 10,7% -33,3% 11% 10,3%
Variacion 2/ 31,3% 0,1% 2,9% 5,6% 1,0% 0,7%
Unién Europea 2014/15 (act.) 0,17 11,06 19,65 30,88 0,36 30,24 0,28 0,93%
2015/16 (ant.) 0,32 11,46 20,30 32,08 0,40 31,39 0,28 0,89%
2015/16 (act.) 0,28 11,62 20,30 32,20 0,40 31,49 0,30 0,95%
Variacion 1/ -12,5% 1,4% 0,4% 0,3% 7,1%
Variacion 2/ 64,7% 5,1% 3,3% 4,3% 11,1% 4,1% 7,1%
Sudeste de Asia  |2014/15 (act) 1,00 2,76 15,03 18,79 0,07 17,68 1,03 5,83%
2015/16 (ant.) 1,13 2,80 16,50 20,43 0,08 19,32 1,04 5,38%
2015/16 (act.) 1,03 2,89 16,25 20,17 0,08 19,10 0,99 5,18%
Variacion 1/ -8,8% 3.2% 15% 1,3% 1,1% -4,8% 3,7%
Variacion 2/ 3,0% 4,7% 8,1% 7,3% 14,3% 8,0% -3,9% -11,0%
Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyeccion de: OCTUBRE 2015
Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2014/15 (act.) 0,24 7,63 0,03 7,90 4,93 2,65 0,32 12,08%
2015/16 (ant.) 0,21 7,86 0,02 8,09 5,20 2,66 0,23 8,65%
2015/16 (act.) 0,32 7,86 0,02 8,20 5,20 2,66 0,33 12,41%
Variacién 1/ 52,4% 1,4% 43,5%
Variacion 2/ 33,3% 3,0% -33,3% 3,8% 5,5% 0,4% 3,1%
Brasil 2014/15 (act.) 0,39 758 0,01 7,98 1,52 6,21 0,25 4,03%
2015/16 (ant.) 0,30 759 7,89 1,39 6,23 0,27 4,33%
2015/16 (act.) 0,25 759 0,01 7,85 1,39 6,28 0,19 3,03%
Variacion 1/ -16,7% -0,5% 0,8% -29,6%
Variacion 2/ -35,9% 0,1% -1,6% -8,6% 1,1% -24,0%
Unién Europea 2014/15 (act.) 0,34 2,66 0,26 3,26 1,00 2,00 0,26 13,00%
2015/16 (ant.) 0,36 2,76 0,15 3,27 0,90 2,07 0,30 14,49%
2015/16 (act.) 0,26 2,80 0,15 321 0,95 2,00 0,25 12,50%
Variacién 1/ -27,8% 1,4% -1,8% 5,6% -3,4% -16,7%
Variacién 2/ -23,5% 5,3% -42,3% -1,5% -5,0% -3,8%
China 2014/15 (act.) 0,96 13,28 0,90 15,14 0,10 14,19 0,85 5,99%
2015/16 (ant.) 0,85 14,23 0,95 16,03 0,08 15,24 0,71 4,66%
2015/16 (act.) 0,85 14,23 0,95 16,03 0,08 15,24 0,71 4,66%
Variacién 1/
Variacién 2/ -11,5% 7.2% 5,6% 5,9% -20,0% 74% -16,5%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacién entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES

Volimenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 19/10/15 20/10/15 21/10/115 22/10/15 23/10/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija
Valor Nom. 2.563.070,00  15.359.856,00 160.850,00 171.223,00 525.338,00| 18.780.337,00 379,66%
Valor Efvo. ($) 2.447.349,56  14.645.503,88 46.800,32 203.141,40  1.073.324,00| 18.416.119,16 409,23%
Valor Efvo. (u$s) 20.458,76 19.999,26 118.999,12 59.998,54 5.204,55 224.660,23 2146,72%
Titulos Renta Variable
Valor Nom. 5.800,00 5.800,00
Valor Efvo. ($) 16.530,00 16.530,00
Cauciones
Valor Nom. 156,00 545,00 487,00 326,00 448,00 1.962,00 -0,61%
Valor Efvo. ($) 21.775.346,62 88.732.397,21 103.518.110,46 49.487.890,66 62.934.188,93| 326.447.933,88 -0,52%
Totales
Valor Nominal 2.569.026,00 15.360.401,00 161.337,00 171.549,00 525.786,00| 18.788.099,00 368,87%
Valor Efvo. ($) 24.239.226,18 103.377.901,09 103.564.910,78 49.691.032,06 64.007.512,93| 344.880.583,04 3,94%
Valor Efvo. (u$s) 20.458,76 1999926  118.999,12 50.998,54 520455 22466023  2146,72%
REFORTE SEMANAL 1371012015 AL 16/10/2015
CHEGUES DE PAGD DIFERIDD NEGOCIADOS EN EL MERCADO ARGEMTING DE VALORES 5.A.
Monto negociade en § Cantidad Cheques Var. sem. % Veto. Prom. Pond. Monto Prom.
Segmento Actual Anteriar Actual Anterior En 5 En cant. Actual SAnterior Actual Anterior
Avalado 24205274 40620913 387 B08 -40,5% -50,7% 1646 204.5 61.187 50486
Directo Garantizado 3.580.9688 2056034 41 58 T73.9% <36 E% 813 67,9 87.341 36.768
Directo Mo Gar. 1817806 2.323.183 45 48 -30,4% -2.2% 809 65.4 35.853 50 504
Directo Warrant - - -
Directo a Fijar 282.000 281.700 1 1 01% 0,0r% 320 282.000 281.700
Patrocinade 1241478 14724008 3 25 EO% -8.0% 1059 102.5 58323 58.216
Total 31117816 | 46836716 507 o34 -33,6%| 45, T%|
Dispersign cheques negociados por segmento y dias de vencimiento Volimenes negociados en ARS por plazo de vencimiento
- N 5.000.000
+ of * 4.500.000 —
A"‘ T 4.000.000
5% . 3.500.000
3000000 +
2.500.000 -
2000000 o
1.500000 -
1000000
500.000 <
9 % o B0 X W B0 030 3160 5190 1M 121180
P Awlzde B Dir Garznbizade Whsalado e actusl]  De Gar. fsemactual)  Wsaladfes ot] D Ga (sem. nl.)
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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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