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BCR EN LA "INICIATIVA PARA EL
FUTURO DE LOS GRANDES Ri0S"
DE LA COMPANIA NACIONAL DEL
RHONE (CNR)

Julio Calzada y Alfredo Sesé

El 27 de febrero de este afio, una delegacion
integrada por el Embajador de Francia en Argenti-
na, M. Jean-Michel Casa y directivos de la Compa-
fila Nacional del Rhéne (CNR) visito la Bolsa de Co-
mercio de Rosario (BCR) para participar de una
reunion de trabajo junto con directivos de la ins-
titucién. En dicha reunion, los representantes de
la CNR invitaron a la BCR a participar en la denomi-
nada "Iniciativa para el futuro de los grandes rios",
la cual contempla un observatorio relativo al fun-
cionamiento de las grandes hidrovias y vias navega-
bles del planeta, entre las cuales se encuentra la
Hidrovia Parana-Paraguay.

La Compaiiia Nacional del Rhéne (Rio Rédano -
CNR) tiene a su cargo desde 1934 la concesion
para operar el mas poderoso rio Francés. Su tarea
es desarrollar y cumplir tres misiones para la co-
munidad de dicho pais: producciéon de energia,
navegacion y riego para otros usos agricolas. Hoy
en dia es el mayor productor francés de energia

CONTENIDO

renovable y de usos multiples, como concesionaria
del Rédano, desde la frontera suiza hasta el Medi-
terraneo. La CNR es reconocida tanto en Francia
como a nivel internacional por su experiencia en
energia hidroeléctrica, las vias navegables fluviales
y la ingenieria ambiental.

El rol de la "Iniciativa para el Futuro de los Gran-
des Rios" (IFGR) es desarrollar un analisis transver-
sal de las cuestiones vinculadas a los rios, en or-
den a construir una vision multidisciplinaria y co-
lectiva de los rios del mafiana. En este marco, el
"Observatorio” tiene tres misiones:

WAlimentar una vision prospectiva del futuro
de los rios, entre ellos la Hidrovia Parana-Paraguay.

WRecolectar y compartir las mejores practicas
internacionales en el gerenciamiento o manejo de
los rios.

EMejorar la comprensidon de las acciones y
metodologias actuales relativas a los rios.

La IFGR es una entidad consultiva independien-
te con fines no comerciales, que provee informes
escritos al Consejo Directivo de la CNR. Estos in-
formes no son divulgados a terceras partes sin la
aprobacion de los miembros de la IFGR. Los miem-
bros permanentes de la IFGR son nombrados por
un mandato de tres afios, desde el 1 de octubre
2015 hasta el 31 de diciembre 2018. Los miembros
son elegidos por su experiencia personal y a soli-
citud de la CNR. En consecuencia, la Bolsa de Co-
mercio de Rosario ha pasado a formar parte de
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dicha iniciativa. En tal sentido, la entidad partici-
pé el pasado 13 a 15 de Octubre del corriente afio
en la primera sesidon de este cuerpo, la cual se
desarrollé en la ciudad de Lyon, Francia. Fue re-
presentada por el secretario técnico de la Comi-
sion de Transporte e Infraestructura de la BCR,
Lic. Alfredo Sesé.

En el encuentro se abord6 la tematica de los
rios y la futura Conferencia de las Partes de la
Convencién Marco de Naciones Unidas sobre el
Cambio Climéatico de 2015 (COP21/CMP11), también
llamada "Paris 2015". Se analizaron diversas temati-
cas tales como: Inundaciones, polucion, desarro-
llo urbano, energia hidraulica, transporte fluvial,
agricultura e irrigacion, hidrologia y climatologia.

Una de las propuestas que surgié en los deba-
tes de la primera sesion fue impulsar con mayor
énfasis la incorporaciéon de cudl es el lugar o rol
que los rios tienen en el combate contra el cam-
bio climético en la Conferencia de las Partes de la
Convencién Marco de Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico de 2015 (COP21/CMP11), que se
llevara a cabo en Paris del 30 de noviembre al 11
de diciembre de este afio.

Por otro parte, la préxima reunion de la IFGR
esta prevista para los meses de abril o mayo de
2016 en la Ciudad de Montreal, Canada.

EFECTO "ELECCIONES
PRESIDENCIALES": EN MAIZ DE
PRIMERA SE PERCIBIRIA EL 14%
DE LO QUE PRODUCE UNA
HECTAREA, EN VEZ DEL 5%

Julio Calzada - Corina Sofia

En una nota del informativo semanal N° 1722 de
fecha 27/8/2015, antes del inicio de la siembra de
maiz de primera, analizamos los margenes brutos y
netos de un supuesto productor agropecuario que
se encontraba ante la disyuntiva de sembrar o no
sembrar "maiz de primera temprano", en 100 hec-
tareas propias localizadas en la zona ndcleo de
produccion argentina y a aproximadamente 180 Km
de las terminales portuarias de Rosario. En aquella
oportunidad veiamos que con un precio del maiz a
cosecha (Abril 2016) en el orden de las 122 U$S la
tonelada (valor que marcaba en ese momento la
posicion Abril 2016 en el Mercado a Término de
Buenos Aires MATBA), el productor apenas si llega-
ba a tener un margen neto positivo de 81 U$S por
hectéarea, luego de pagar todos los insumos, servi-

Cuadro N°1: Cémo el "efecto elecciones y cambio de gobierno" hace subir los precios
del maiz y eleva el margen bruto y neto del productor (Se supone que el hombre de
campo hoy ya sembré maiz de primera temprano en campo propio y que obtendria un
rinde excelente de 95 qq/ha).

S iend | io del
Suponiendo que el precio del upf)nlen © que €l precio de
. maiz a cosecha sea de 144,5
Rub maiz a cosecha sea de 122 U$S/TN como cotizé el
e USS/TN como estaba hace 60 3/11/2015 en Matba (Posicién
dias atras (Matba Abril 2016
( ) Abril 2016)
Margc.an Bruto para el !Jroductor antef: de 196 395
pagar impuestos (en ddlares por hectarea)
Margen Neto para el productor después de
pagar todos los impuestos (en ddlares por 81 219
hectarea)
Valor de exportacion que genera cada
hectarea que siembra este productor con 1575 1575
maiz (USS/Ha)
éCual es el porcentaje de ese valor de
exportacion por hectarea que. retendra el 5% 14%
productor luego de pagar insumos,
servicios e impuestos?

Fuente: Estimacion Bolsa de Comercio de Rosario / Guia Estratégica para el Agro
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Cuadro 2.1: Posibles resultados para el Maiz de primera temprano en Zona Nucleo con un precio a Abril 2016 de
144,5 USS/tn (Cotizacién MATBA 3/11/2015). Campafia 2015/2016.

Elaborado por DIYEE- GEA - Guia Estratégica para el Agro en noviembre 2015

. o - Impuesto a los
Variables 2015/2016| Alicuota  Débito - Crédito | o o creditos
IVA Fiscal Fiscal )
bancarios

Precio mercado interno (Supuesto similar valor al actual) UsSS/qq 14,45
Rinde ga/ha 95
Ingreso bruto UsS /ha 1372,75| 10,5% 144,14 5,44
Insumos Dosis total
Glifosato (43,8%) (It) 7,00] USS /ha 26,60 21% 5,59 0,16
2,4-D amina (It) 1,00/ USS /ha 4,30 21% 0,90 0,03
Atrazina 90% (kg) 2,20 USS /ha 15,62 21% 3,28 0,09
MAP (kg) 80,00/ USS /ha 47,20 10,5% 4,96 0,28
UREA (kg) 200,00/ USS /ha 98,00 10,5% 10,29 0,59
Semilla hibrida MG RR (kg) 1,00/ USS /ha 170,00 21% 35,70 1,02
Metaloclor (It) 1,20 USS /ha 17,40 21% 3,65 0,10
Coadyuvante (It) 0,20 USS /ha 2,40 21% 0,50 0,01
Total insumos UsSS /ha 381,52
Siembra 1,00 USS /ha 53,94] 10,5% 5,66 0,32
Pulverizacién 3,00] _USS /ha 19,42] 10,5% 2,04 0,12
Total Labores USS /ha 73,35
Cosecha 8%| USS /ha 109,82 10,5% 11,53 0,66
Seguro (70 qq) 2,5%| USS /ha 25,29| 21,0% 5,31 0,15
Flete Corto 20km USS /ha 81,03] 21,0% 17,02 0,49
Flete Largo 180km| USS /ha 244,70 21,0% 51,39 1,47
Paritaria USS /ha 1,12 0,01
Comisién Acopio 2%| USS /ha 27,46| 21,0% 130,74 0,16
Corredor 1%| USS /ha 13,73] 21,0% 2,88 0,08
Total comercializacién 368,03
Gastos de estructura y administracion USS /ha 20,00 21,0% 4,20 0,12
TOTAL COSTOS USS /ha 978,01] Total 144,14 295,64 11,30

MARGEN BRUTO EN CAMPO PROPIO con gastos de Uss /ha 304,74

estructura computados

cios e impuestos. En esa nota remarcdbamos que
se trataba de un margen neto muy bajo para este
hombre de campo, que encima tenia que conse-
guir un rinde promedio alto de 95 quintales por
hectarea para obtener ese exiguo margen. El titu-
lo de esa nota en Agosto reflejaba la problemati-
ca: "Maiz de primera: preocupa la rentabilidad".

Pero en los dos ultimos meses, afortunadamen-
te, los precios del maiz iniciaron una senda alcis-
ta. Y mucho han tenido que ver las elecciones
presidenciales y las promesas que realizaron los
candidatos. El postulante del Frente para la Victo-
ria, Lic. Daniel Scioli, se comprometid a "rever el
sistema fiscal" y a "pensar el esquema de retencio-
nes" para el sector agropecuario. Su ministro de
Asuntos Agrarios Bonaerense, Alejandro Rodriguez,
habia sostenido la importancia de planificar a me-
diano y largo plazo para "incentivar" a los produc-
tores para que "se larguen a sembrar y producir”.
Sugirié recrear la competitividad del sector. Por
su parte, el candidato del PRO, Ing. Mauricio Macri
propuso la "apertura de las exportaciones
agropecuarias” y la "eliminacion de los derechos
de exportacién al maiz. La promesa del candidato
Dr. Sergio Massa también estaba en linea con la
propuesta anterior en materia de cambios para el
maiz.

En este escenario, los operadores del merca-

do de granos argentino empezaron a descontar las
buenas noticias y posibles futuras medidas guber-
namentales. Asi fue como los precios del maiz ini-
ciaron una suba en los Ultimos 60 dias en el merca-
do fisico y en los de futuros (MATBA y ROFEX).
Observemos lo siguiente: a fines de agosto de 2015,
cuando el productor tenia que tomar la decisidn
de sembrar o no maiz de primera temprano, el pre-
cio del maiz a cosecha (Abril 2016) se ubicaba en
122 U$S la tonelada en el Mercado a Término de
Buenos Aires (MATBA). En la semana que finaliza, el
dia 3 de noviembre, la cotizacién para dicha posi-
cién en MATBA fue de 144,5 U$S/la tonelada, lo
que implica que hubo un aumento en los precios a
cosecha del 18% en casi 60 dias. Una cifra por cier-
to, nada despreciable.

Y esto modificé el escenario del productor
agropecuario y sus margenes brutos/netos como
puede verse reflejado en el cuadro N°1 de esta
nota. Si el productor hubiera adoptado la deci-
sién de sembrar en septiembre, con el precio de
122 U$S la tonelada de aquella época, su margen
neto estimado (luego de pagar insumos, servicios
e impuestos) se ubicaria en 81 U$S la hectarea. En
cambio, con los precios actuales (144,5 U$S/tn a
Abril 2016), su margen neto seria de 219 US$S por
Ha, casi 2 veces y media mas que hace 60 dias.
Recordemos que el productor hoy puede asegu-
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rar ese precio a cosecha de
144 U$S/tn operando en los
mercados de futuros. Resta
saber si podra lograr el rinde
estimado en este ejemplo (95
quintales por hectarea). Sin
embargo, con los precios ac-
tuales, el rinde de indiferen-
cia cae un 22% respecto al
mes de agosto. Esto significa
que el productor saldria de-
recho (sin pérdidas ni ganan-
cias, después de pagar im-
puestos, con 62 gqg/ha. Este
valor de rinde seria muy fac-
tible de superar en zona nu-
cleo y con pronostico Nifio.

Si pensamos que cada
hectarea que siembra el pro-

ductor podria generar un rin-
de promedio de 9,5 tonela-

das y el valor FOB de expor-

tacion del maiz actualmente
es de 165,75 U$S/tn, cada

Cuadro N°2.2: Margen Neto para un productor, dueno de un campo en
zona nucleo que destiné 100 ha a cultivar maiz de primera temprano.
Supuesto Precio del maiz a 144,5 USS/tn a Abril 2016

MARGEN BRUTO MAIz USS/ha 394,74
POSICION FISCAL IVA
Débitos Fiscales IVA Maiz USS /ha 144,14
Créditos fiscales IVA Maiz USS /ha 295,64
VA Saldo Técnico USS/ha  -151,50
Retenciones (8% sobre ventas granos) USS /ha 109,82
Devoluciones (7% sobre ventas granos) USS /ha 96,09
Retencidn neta (1%) USS /ha 13,73
Saldo Final USS /ha  -165,23
IVA Saldo de Libre disponibilidad USS /ha 13,73
Costo financiero anual sobre "IVA saldo técnico" 7% anual __USS /ha -10,61
MARGEN BRUTO DEL PRODUCTOR USS /ha 394,74
Derecho de Registro e inspeccion USS /ha 0,00
Impuesto a los ingresos brutos USS /ha 0,00
Impuesto Inmobiliario Provincial USS /ha -20,00
Impuesto a los débitos y créditos bancarios USS /ha -11,30
Tasa Vial para mejora de caminos rurales USS /ha -16,00
Impuesto de sellos Boleto de compraventa USS /ha -0,38
MARGEN NETO ANUAL ANTES DE PAGAR IMPUESTO A LAS
GANANCIAS UsS/ha 347,06
Impuesto a las Ganancias/ Imp. Ganancia Minima presunta 30% USS /ha -104,12
Impuesto a los Bienes Personales USS /ha -13,30
Costo financiero anual sobre saldo técnico IVA USS /ha -10,61
MARGEN NETO ANUAL DESPUES DE PAGAR IMPUESTO A
LAS GANANCIAS UsS/ha 219,03

hectarea de ese productor
estaria en condiciones de generar cerca de 1.575
U$S. Con el precio a cosecha de 122 U$S la tonela-
da, el margen neto de 81 U$S/ha representa ape-
nas el 5% del valor de exportacion que generaria
cada hectéarea (1.575 U$S/ha). Con el precio ac-
tual més alto (144,5 U$S/tn) el margen neto que se
obtendria (219 U$S/ha) representa el 14% del valor
de exportacion que generaria cada hectarea (1.575
U$S/ha).

En consecuencia, la suba de precios de los ul-
timos 60 dias -la cual anticipa los efectos de los
cambios gubernamentales que podrian darse en el
maiz- le estarian permitiendo a este productor tipo
guedarse ya no con el 5% del valor de exportacién
gue genera cada hectarea, sino con el 14%. Esto
mejora la situacion del sector y brinda la posibili-
dad de que haya una mayor intencion de siembra
para el maiz de segunda o tardio.

Lo expuesto muestra claramente que todo lo
gue se vino escribiendo en los ultimos afios acer-
ca de la necesidad de eliminar las restricciones a
las exportaciones y derechos de exportacion en
maiz y trigo es absolutamente cierto. Leves cam-
bios en las expectativas y politicas agropecuarias
pueden generar un panorama diferente para el
productor, con mayor intencién de siembra de maiz,
mas produccién y mas divisas para el pais. Ademas,
la inclusién de gramineas en la rotacion brinda
mayor sustentabilidad a los agroecosistemas. El

aumento en los precios a cosecha en estos 60 dias
fue del 18%. Las industrias que utilizan maiz como
insumo para la produccion de alimentos indispen-
sables para la poblacion (caso industria avicola o
feed lots) deberian beneficiarse con una reduc-
cion de la presion impositiva para compensar este
aumento en los costos y minimizar los incrementos
de precios en aquellos productos de consumo
masivo y fundamentales para la dieta de la pobla-
cion. También se podrian otorgar otras medidas
adicionales como créditos a tasas subsidiadas en
la Banca estatal, subsidios en los fletes, etc. Urge
hacer una sintonia fina en el disefio de la politica
econdmica para incentivar la produccion del cam-
po y no impactar negativamente en los precios al
consumidor de los alimentos. Requiere también de
equilibrio fiscal y control de la inflacién, teniendo
presente que hoy Argentina cuenta con una de
las mayores presiones impositivas sobre el sector
privado de las cuales se tenga memoria en toda su
historia econémica. No tiene que haber antago-
nismos entre productores y consumidores. Debe
haber equilibrio y consenso. Asi resuelven esta
problematica los paises que mas crecen en el mun-
do.

Para finalizar miremos como hemos calculado
el margen bruto y neto del productor para el nue-
vo escenario de precios a cosecha. Esto se con-
signa en el cuadro 2.1 y 2.2 de la presente nota.
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Los supuestos que hemos adoptado fueron los si-
guientes:

*Se trata de un productor agropecuario que
ya sembré en septiembre 100 hectareas con maiz
de primera en la zona nucleo de produccion ar-
gentina que normalmente releva GEA (Guia Estra-
tégica para el Agro) con sus estaciones meteoro-
légicas.

*Este productor habria utilizado un paquete
tecnoldgico de punta, con un hibrido RR Bt de
buena calidad y elevado precio. La inversion en
fertilizacion y aplicacion de herbicidas es optima.
Se supone, como dijimos anteriormente, un exce-
lente rinde de 95 quintales por hectarea.

*El productor trabaja campo propio. No se han
estimado los margenes brutos y netos bajo esque-
mas de arrendamiento.

*Se estimaron erogaciones para siembra de $
500.- por hectarea. Se computaron 3
pulverizaciones por $ 60.- cada una por hectérea.

*|las erogaciones por labores de cosecha ascien-
den al 8% sobre el ingreso bruto.

*La distancia desde la chacra a las terminales
portuarias se ha estimado en 180 kilometros (flete
largo). El flete corto (chacra a acopio/cooperati-
va) es de 20 Km. Se aplicaron las tarifas de trans-
porte que publica FADEAAC (Federacion Argentina
de Entidades Empresarias del Autotransporte de
Cargas) en la actualidad convertidas a délares es-
tadounidenses al tipo de cambio actual (9,61 $ por
dolar). Creemos que esos valores estimados en U$S,
reflejardn adecuadamente los costos en U$S a la
época de cosecha.

*No se han computado gastos de secada.

*La supuesta comision del acopio asciende al
2% y la intervencion del corredor es del 1%.

*Se contrata un seguro para granizo, el cual
asciende al 2,5% sobre un rinde de 70 quintales
por hectéarea.

Las cargas tributarias que se computaron son
similares a las expuestas en la nota del informativo
semanal N° 1.722 del 27 de agosto de 2015. Remiti-
mos a los lectores a dicha nota para ver la meto-
dologia de calculo de los impuestos. Supusimos que
se trata de un productor agropecuario radicado
en la provincia de Santa Fe, que produce y vende
dentro de la misma provincia, inscripto como per-
sona fisica ante la AFIP y que en su establecimien-
to destina 100 hectéareas propias al cultivo de maiz
de primera. En dicha area, ésta sera la Unica acti-
vidad a ejecutar. Subcontrata la mayor parte de
las labores. No tiene sembradora ni cosechadora
propia.

Los impuestos estimados fueron: Impuesto al

Valor Agregado, Impuesto inmobiliario provincial,
Impuesto a los débitos y créditos bancarios (IDCB),
Tasa vial, Impuesto de sellos para contratos de
compraventa de cereales y oleaginosas, Impuesto
a las Ganancias, Impuesto a la Ganancia Minima
Presunta (IGMP) e Impuesto a los bienes persona-
les.

15% DE LA CAPACIDAD DE ALMA-
CENAJE ESTATICA COMERCIAL
ESTA EN LOS PUERTOS
GRANELEROS DEL GRAN ROSARIO

Patricia Bergero y Julio Calzada

Habitualmente venimos emitiendo distintas no-
tas haciendo énfasis en la importancia del Gran
Rosario para la economia argentina, la balanza co-
mercial, el complejo oleaginoso nacional y la co-
mercializacion de granos en nuestro pais. En dicha
zona funciona el Mercado Fisico de Granos de la
Bolsa de Comercio de Rosario -Unico mercado
concentrador de estas caracteristicas con un piso
de operaciones en el pais- y el Mercado a Término
de Rosario S.A. (ROFEX). Este Gltimo ocupa el pues-
to N° 28 en el ranking mundial de la FIA (Futures
Industry Association) sobre mercados de futuros
de acuerdo con el volumen de contratos que en
ellos se negocia. Su producto estrella, el "Délar
Futuro Rofex" es el noveno (9°) contrato de futu-
ros de moneda mas negociado a nivel mundial.

Como hemos comentado en otras oportunida-
des, en lo referido al complejo industrial oleagino-
so, el Area Metropolitana Gran Rosario (AMGR)
concentra aproximadamente el 77% de la capaci-
dad tedrica instalada de la industria aceitera de
Argentina. En esa area 20 fabricas de gran tamafio
estan en condiciones de moler diariamente un total
de 159.500 toneladas de semillas oleaginosas, to-
nelaje més que significativo considerando que a
nivel nacional se pueden procesar diariamente
206.931 toneladas.

En el Gran Rosario -en una franja costera de 70
Km sobre el Rio Parand, que se extiende desde la
localidad de Timbues hasta Arroyo Seco- se en-
cuentran localizadas un total de veintinueve (29)
terminales portuarias que operan distintos tipos
de cargas, de las cuales diecinueve (19) despa-
chan granos, aceites y subproductos. De estos 19
puertos, 12 de ellos tienen plantas de molienda de
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oleaginosas anexadas a dichas terminales portua-
rias. La ndmina de estos puertos y fabricas puede
encontrase en el cuadro N°1 que adjuntamos en
esta nota. Desde esta area geogréafica se despa-
chan anualmente entre el 77 y el 80% de las ex-
portaciones argentinas de aceites, granos y
subproductos.

De la mano de las inversiones realizadas en los
ultimos afios, el complejo oleaginoso del AMR se
ha constituido en el mas importante a nivel mun-
dial, si consideramos el grado de concentracion
de fabricas y terminales portuarias en una region
determinada. Las plantas industriales tienen enor-
mes capacidades de produccién, algunas de ellas
en el orden de 18.000 y 20.000 toneladas/dia).

En esta nota vamos a brindar informacién a
nuestros lectores sobre la capacidad de almace-
naje de granos, aceites vegetales y subproductos
de esas 19 terminales portuarias ubicadas sobre el
Rio Parana en el Gran Rosario y las 12 fabricas acei-
teras anexas. Para ello hemos utilizado diversas fuen-
tes de informacién: relevamiento propio directo a
empresas y la informacion de diversas publicacio-

nes, como el "Anuario 2015" de J. J. Hinrichsen SA,
el "River Plate Shipping Guide - 2013" y el "Anuario
Portuario y Maritimo, Puertos Argentinos y del
Mercosur del Afio 2015" editado por Globalports.
De todos modos, cualquier dato incorrecto que
pudiera haberse deslizado, es de nuestra absoluta
y exclusiva responsabilidad.

Tal como se desprende del cuadro N°1, las ter-
minales portuarias del Gran Rosario cuentan -en
conjunto- con una capacidad de almacenaje de
granos (en silos o estructuras fijas) de aproximada-
mente 6.327.400 toneladas. La capacidad de alma-
cenaje en subproductos (harinas y pellets) ascen-
deria a 1.856.500 toneladas y la de aceites vegeta-
les a 900.200 toneladas. La capacidad total de al-
macenaje de granos mas subproductos en el Gran
Rosario es de 8.183.900 toneladas.

En el cuadro citado hay un detalle individual,
puerto por puerto, con las respectivas cifras de
almacenaje. De alli emerge como el més relevante
"Terminal 6", en la ciudad de Puerto General San
Martin, con una capacidad de almacenaje total de
1.713.000 toneladas. En segundo lugar se ubica la

Cuadro N°1. Terminales portuarias del Gran Rosario. Capacidad de almacenaje de granos,
subproductos y aceites vegetales. (En toneladas. Noviembre 2015)
¢El puerto cuenta| Capacidad de | Capacidad de |Capacidad de
Puerto. Localizacion Elevador terminal con fabrica Almacenaje Almacenaje | Almacenaje
aceitera anexa? Granos Subproductos Aceites
Timbues Terminal Renova si 240.000 201.500 80.000
Timbues Terminal Dreyfus Timbues si 265.000 100.000 45.000
Timbues Puerto Noble Timbues si 271.000 75.000
Gral. San Martin Terminal 6 Muelle Norte si
Gral. San Martin Terminal 6 Muelle Sur si 1.160.000 410.000 143.000
Gral. San Martin Alto Parana- Resinfor no 8.500
Gral. San Martin Cargill Quebracho si 630.000 69.000
Gral. San Martin Nidera (IMSA) si 357.000 45.000 35.000
Gral. San Martin Teopfer- El Transito no 165.000 20.000
Gral. San Martin Bunge Pampa si 420.000
Gral. San Martin Bunge Dempa si 370.000 160.000 48.000
San Lorenzo Puerto A.C.A. San Lorenzo no 240.000 12.000
San Lorenzo AKZO Nobel no s/d
San Lorenzo Vicentin si 104.400 130.000 28.700
San Lorenzo Molinos. Terminal San Benito si 250.000 200.000 50.000
Rosario TPR Terminal 1 (ex Guide) no 93.000
Rosario Elevadores de granos Vil y VII no 225.000
Villa Gdor. Galvez Cargill Terminal APG. Villa Gdor Gélvez si 540.000 102.000
Punta Alvear Cargill Punta Alvear si 300.000
General Lagos Dreyfus. Complejo General. si 550.000 550.000 91.000
Arroyo Seco Toepfer. Terminal Arroyo Seco no 240.000 60.000
TOTAL GENERAL 6.327.400 1.856.500 900.200
TOTAL CAPACIDAD DE ALMACENAJE GRANOS Y SUBPRODUCTOS. 8.183.900
GRAN ROSARIO
TOTAL CAPACIDAD DE ALMACENAIJE ACEITES VEGETALES. GRAN 900.200
ROSARIO ’
Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario en base a relevamientos propios. Se consultaron diversas fuentes: J. J. Hinrichsen SA Anuario 2015, River Plate
shipping guide afio 2013, Anuario Portuario y Maritimo, Puertos Argentinos y del Mercosur Afio 2015 de Globalports
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Cuadro N°2. Capacidad de almacenaje de granos y subproductos en
Argentina y Terminales portuarias del Gran Rosario. (en toneladas a
Noviembre 2015)

Capacidad de Almacenaje

Rubro
en toneladas

CAPACIDAD DE ALMACENAJE EN ARGENTINA

Argentina. Capacidad de almacenaje comercial en silos fijos (incluye acopios,

. ) . . 54.592.336
industrias y depdsitos portuarios)
Argentina. Capacidad de almact_enaje estimada de .I_os productores agropecuarios 15.000.000
en silos o estructuras fijas
Argentina. Capacidad de almacenaje estimada en Silos Bolsas 40.000.000
TOTAL DE CAPACIDAD DE ALMACENAJE DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS EN
109.592.336

ARGENTINA

IMPORTANCIA DE LA CAPACIDAD DE ALMACENAJE DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS DE LAS TERMINALES
PORTUARIAS DEL GRAN ROSARIO

Argentina. Capacidad de almacenaje comercial en silos fijos (incluye acopios, 54.597 336
industrias y depdsitos portuarios)
Gran Rosario. Capacidad de almacenaje de granos y subproductos en terminales 8.183.900
portuarias
% capacidad de almacenaje puertos del Gran Rosario vs capacidad de almacenaje 15%
comercial nacional en silos fijos
% capacidad de almacenaje puertos del Gran Rosario vs capacidad de almacenaje 7%

total de Argentina (109,5 millones de toneladas)

Fuente: Estimaciones Bolsa de Comercio de Rosario utilizando datos de MINAGRI! y Fundacion Producir Conservando

Planta de Dreyfus en General Lagos con una capa-
cidad de 1.191.000 toneladas.

Pero evaluemos ahora el peso que tiene esta
capacidad de almacenaje del Gran Rosario en el
total nacional. El dltimo informe disponible del Mi-
nisterio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la
Nacion del mes de diciembre de 2012 indica que la
capacidad de almacenaje comercial en la Republi-
ca Argentina asciende a 54.592.336 toneladas. Alli
se ha sumado la capacidad de silos o estructuras
fijas de todas las plantas de acopio, industrias y
depositos portuarios a lo largo de todo el pais.
También se han adicionado los depdsitos transito-
rios anexos a dichas plantas. La capacidad de al-
macenaje comercial estimada por el MINAGRI esta
expresada en toneladas y calculada en base Trigo
Pan de Peso Hectolitrico 80.

En dicha cifra no se incluye la capacidad de
almacenaje en estructuras fijas de los producto-
res agropecuarios, la cual fuera estimada por la
Fundacion Producir Conservando en el afio 2008
en aproximadamente 15 millones de toneladas. Se

estima, ademas, que la capacidad de almacenaje
en silos bolsas ascenderia anualmente a 40 millo-
nes de toneladas

En consecuencia, la Republica Argentina con-
taria con una capacidad de almacenaje total de
granos y subproductos (fija y mévil) de 109,5 millo-
nes de toneladas. En esta cifra estd computado el
almacenaje con silos bolsas. Es practicamente equi-
valente a la produccion anual de granos de la Re-
publica Argentina.

Si la capacidad de almacenaje comercial de
Republica Argentina en silos y estructuras fijas as-
ciende a 54.592.336 toneladas y la de las termina-
les portuarias que se encuentran ubicadas en el
Gran Rosario es de 8.193.900 (suma de granos y
subproductos), el Gran Rosario participa -enton-
ces- con el 15% del total nacional.

Por otra parte, la capacidad de almacenaje de
las terminales portuarias del Gran Rosario (8.193.900
toneladas) equivale al 7% de la capacidad de alma-
cenaje total de nuestro pais, computando en esta
ultima la de silos bolsas, estructuras fijas comer-
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ciales y las fijas de los productores agrope-cuarios.
Todas estas cifras resaltan la importancia y signifi-
cacion de esta zona para una actividad que es ge-
neradora de la mayor fuente de divisas para nues-
tro pais.

En préximas ediciones de nuestro informativo,
brindaremos otros datos logisticos adicionales (mo-
dos de transporte, capacidad de playas de esta-
cionamiento, etc.) de estas terminales portuarias
del Gran Rosario.

PICA EN PUNTA EL TRIGO DE
COSECHA NUEVA

Guillermo Rossi

A pesar de la gran incertidumbre por la que
transita el mercado del cereal, los operadores si-
guen anticipando la llegada de una politica comer-
cial méas flexible y una virtual eliminacion -o sus-
tancial reduccidén- de los derechos de exporta-
cion. Por este motivo, durante los Ultimos dias los
valores a cosecha reforzaron su tendencia positi-
va y alcanzaron nuevos maximos en lo que va del

afio, con varios compradores posicionados en la
operatoria y mayor participacion de especulado-
res en el mercado a término.

En la zona de Rosario el trigo en condiciones
camara se pago u$s 140/ton con entrega en di-
ciembre, cifra que mejoraba hasta el rango de u$s
145 a 150 por tonelada en posiciones con descar-
ga diferida desde febrero hasta marzo. Por trigos
con proteina 10,5% y PH 78 los valores llegaron
hasta u$s 160/ton en enero sobre Timbues. Las
primas por calidad podrian sostenerse por algin
tiempo més ya que buena parte del stock sobran-
te del ultimo afio presenta parametros muy aleja-
dos de las exigencias tanto del sector molinero
como de los mercados de exportacion.

Si bien el volumen de negocios experimento
cierta recuperacioén en la ultima semana, el grue-
so de los oferentes es cauto para cerrar opera-
ciones a la espera de mayores certezas en materia
econdmica. En particular, un movimiento del tipo
de cambio durante las proximas semanas contri-
buiria a despegar el potencial de ingresos por ven-
tas respecto de los costos de produccidn ya
incurridos, aumentando el potencial de ganancias.
En el nuevo escenario el cultivo recuperaria ren-
tabilidad, generando mayor entusiasmo de cara a
la campafia 2016/17.

Descuento de trigo HRW sobre SRW en minimo de 8 aifos
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El mercado regional se insinta favorable para
Argentina, con una rapida salida del trigo paragua-
yo y de cara a los mayores requerimientos de im-
portacidon que tendra Brasil durante lo que resta
de esta campafa. En este pais se estima una nece-
sidad de 6 M tn de trigo extranjero entre agosto y
julio, ecuacion en la que nuestro pais aparece
como el principal jugador con volumen suficiente,
conocimiento en los compradores y precios com-
petitivos por la ventaja que significa el flete y el
AEC.

En Brasil los precios internos iniciaron una ten-
dencia a la suba en el marco de temores por la
calidad de la materia prima disponible para molien-
da y la distancia entre las cifras locales y la pari-
dad de importacion. En este contexto, los molinos
del sur compraron recientemente en Paraguay y
Uruguay. En el estado de Parand las cotizaciones
treparon por encima de R$ 720/tn, mientras que
en Rio Grande do Sul la tonelada ronda los R$ 640.
En ambos casos la suba acompafié cierta revalori-
zacion del real frente al délar, lo que encarecio
los valores en término del billete norteamericano.
En estos distritos la trilla se ubica en 90 y 50% de la
superficie proyectada, respectivamente.

En tanto, en Argentina el avance de la cosecha
todavia es marginal y se limita al extremo norte del
area agricola. En algunas zonas se detectan mer-
mas en los rindes y bajos niveles de proteina, aun-
que la situacion general del norte se considera
aceptable en funcion de los resultados de afios
anteriores. Llegando a zona nucleo las expectati-
vas son mejores, ya que los lotes han tenido una
buena evolucion y lograron desarrollarse sin res-
tricciones hidricas. En el sur de Santa Fe una am-
plia superficie acabard promediando entre 35y 40
gqg/ha.

Las estimaciones de cosecha se consolidan por
debajo de 10 M tn, aunque los nimeros todavia
pueden ajustarse en funcion de correcciones en
la superficie. El Ministerio de Agricultura ajusté su
proyeccion nacional a 4,1 M ha, aunque
relevamientos privados encuentran un area me-
nor. La principal disparidad se encuentra en el
extremo sur de la provincia de Buenos Aires, don-
de en los Gltimos afios ha crecido la dificultad para
realizar estimaciones.

Nuestro pais podria salir con fuerza al mercado
internacional en 2016, por lo que los vaivenes ex-
ternos comienzan a tener relevancia para la for-
macioén de los precios domésticos. Entre lo mas
relevante de lo sucedido en el exterior se destaca
el nerviosismo por las perspectivas adversas de
cosecha nueva en Ucrania y Rusia y los problemas

climéticos adjudicados al "Nifio" en Australia. Los
parametros de calidad de la cosecha norteameri-
cana siguen jugando un papel crucial. Los incon-
venientes que sufrié la cosecha de trigo blando
llevaron los futuros de Chicago bien por encima
de los contratos de Kansas, generando un dife-
rencial entre ambos que recientemente alcanzo
maximos en ocho afos.

OFERTA DE MAIZ NUEVO SIGUE
EXPECTANTE

Guillermo Rossi

Los futuros del mercado de Chicago alcanza-
ron minimos de dos meses sobre el final de la se-
mana, presionados por el tramo final de la cose-
cha norteamericana y la muy débil demanda ex-
terna, en parte afectada por el pronunciado for-
talecimiento del délar frente al resto de las mone-
das. A esto se le suma un consumo interno retrai-
do, con stocks de etanol en alza y demanda cauta
de los compradores para alimentacién animal ante
la gran disponibilidad de oferta de granos
forrajeros.

El contexto es adverso y la respuesta predomi-
nante de los productores ha sido diferir ventas
con el objetivo de no convalidar valores de que-
branto. Estimaciones de la firma de trading ADM
ubicaron el ritmo de ventas de la actual campafha
en el 30% del total producido, frente al 45% usual a
esta altura del afio. Este indicador es relevante al
momento de publicarse los stocks trimestrales al 1
de diciembre, pues podria encontrarse un abulta-
do volumen todavia almacenado en explotaciones
agricolas, es decir, sin ingresar aun a circuito co-
mercial. La absorcion de oferta usual durante el
periodo septiembre-noviembre ronda el 30%, aun-
que este indicador ha mostrado una gran disper-
sién durante los Ultimos afios y este afio apunta a
ser menos.

A pesar de esto, los primeros relevamientos de
cara a la proxima campafia apuntan a un creci-
miento en la superficie implantada en Estados Uni-
dos, que de concretarse seria el primero en cua-
tro afios. Ademés de la necesidad de cuidar las
rotaciones, en algunas zonas el diferencial de pre-
cios frente a la soja se ha vuelto favorable. En
Chicago la relacion de cotizacion entre ambos pro-
ductos de cara al ciclo 2016/17 es de 2,2, cifra
mas baja que el 2,5 vigente a la misma altura del
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afio pasado para la planificacion de la campafia en
curso. Los futuros del cereal muestran una esca-
lera alcista que por momentos se acerca a 8% en-
tre puntas desde el contrato cercano hasta di-
ciembre de 2015.

En este contexto, el productor de fertilizan-
tes CF industries proyecté para el afio que viene
una superficie maicera de 36,6 M ha, unas 850.000
ha méas que este afio. El dato quedd por encima
del nimero preliminar del USDA, aunque por de-
bajo de la ultima estimacion de la firma de
consultoria Informa Economics. El crecimiento en
la demanda de fertilizantes nitrogenados para 2016
se estima en 1,2%.

De todos modos, el dato es muy preliminar y
estard sujeto a revisiones a medida que avance la
precampafia y se dispongan de mayores evidencias
sobre las estrategias comerciales de los producto-
res y las demandas de insumo. Buena parte del
veredicto lo tendrd el resultado de la cosecha
sudamericana, que en caso de quedar lejos de las
expectativas brindara sostén a los precios inter-
nacionales.

En este momento Brasil es el lider indiscutido
del mercado internacional, con un frenético rit-
mo de exportaciones gracias a los excelentes re-

Maiz EE.UU. versus Maiz brasilefio puesto en Tokio, Japon
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sultados de su cosecha tardia y la marcada depre-
ciacion del real frente al dolar. Los datos oficiales
ubicaron las ventas externas del mes de octubre
en 5,55 M tn, alcanzando un nuevo récord histéri-
co. En ese periodo las exportaciones norteameri-
canas resultaron de unas 2 M tn. El desafio a corto
plazo es superar los cuellos de botella logisticos,
ya que decenas de buques se acumulan para cum-
plir con el programa de embarques.

En Argentina el ritmo de exportaciones se ha
ralentizado considerablemente, aunque los ndme-
ros siguen siendo holgados en funcién de las ex-
pectativas iniciales. La campafa 2014/15 se enca-
mina a cerrar con un volumen similar o algo supe-
rior al del afio pasado, que finalizé con 17 M tn.
Hasta el momento los embarques concretados su-
peran las 13 M tn cuando aun restan cuatro meses
para que termine el ciclo de comercializacion.

De cara a la proxima campafia muy pocos arries-
gan un potencial exportador para nuestro pais ya
que los resultados de la cosecha son inciertos. La
siembra de maices tempranos en zona nucleo ya
concluyd, pero hay expectativas de que un repunte
en las siembras tardias permita redondear buenos
ndameros de produccion. El clima parece jugar a
favor, aunque el principal factor que motoriza un
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mayor entusiasmo es la recuperacion del margen
bruto, que a los rindes promedio de los ultimos
tres afios se ha vuelto largamente positivo con un
precio forward de u$s 145/ton. De todos modos,
los célculos son comodos en campo propio pero la
ecuacion se vuelve mucho més ajustada en planteos
a campo arrendado.

El ritmo de comercializacion de maiz nuevo
cobr6 fuerza cuando los precios consolidaron su
remontada, pero se estabilizé en los ultimos dias.
Los exportadores han declarado compras por ape-
nas 611.500 tn de la proxima cosecha, volumen que
muestra una caida interanual cercana al 15%. Gran
parte de la oferta espera un nuevo empujon del
precio para entrar al mercado, posicionandose
cientos de miles de toneladas a la espera de los
u$s 150/ton.

A los valores actuales del mercado de Chicago
y de primas en puertos argentinos parece dificil
que los exportadores puedan convalidar esa cifra,
a menos que se concreten las especulaciones de
eliminacion de los derechos de exportacién. El
precio FOB del cereal de cosecha nueva se ubica
en u$s 167/ton, lo que arroja una capacidad teori-
ca de pago de u$s 124/ton con el actual esquema
de retenciones. En cambio, el FAS tedrico podria
mejorar hasta u$s 155/ton sin la aplicacién de di-
cho impuesto.

PUNTAS ALEJADAS Y POCA
OPERATORIA CON LA SOJA

Nicolas Ferrer y Guillermo Rossi

El comienzo de noviembre ha marcado la llega-
da de un impasse en el mercado local por el prin-
cipal cultivo de nuestra region. Un nuevo desplo-
me en los valores a nivel internacional ciertamen-
te no resulta favorable a la concrecion de nego-
cios, pero la psicologia de los operadores del fisi-
CO posee un ritmo propio. Lo mas negativo pasé
por el comportamiento de la harina, que cotiz6 a
su valor méas bajo desde principios de 2012.

La semana en el mercado de Chicago comenzé
con la oleaginosa alternando alzas y bajas modera-
das, posicionandose de cara a la publicacion de
un nuevo reporte de ofertay demanda del USDA.
De acuerdo a una encuesta de Reuters, los parti-
cipantes del mercado descontarian en promedio
una suba de 740 mil toneladas con respecto al es-
timado de produccion del mes de octubre, colo-

cando la cosecha en 106,55 M tn. Dicho ajuste
provendria principalmente de mayores rindes, en
torno a 31,9 qg/ha, que lograrian compensar una
menor area cosechada. Algunas de las principales
consultoras privadas apoyan dicha expectativa, e
incluso se posicionan mas optimistas. Informa
Economics, por ejemplo, prevé que los rindes po-
drian alcanzar el récord histérico de 32,2 qqg/ha,
con lo que la produccion superaria las 107,5 M tn.

Ante la confirmacion de semejante volumen de
produccion, lo Gnico que continuaba otorgando
algo de sostén a los valores en las Gltimas jornadas
era un buen ritmo de ventas al exterior del poro-
to, el cual habia promediado alrededor de 1,7 M
tn semanales en el Ultimo mes tras un semestre en
el que un délar muy firme y amplios inventarios en
nuestra region dificultaron la concrecion de ne-
gocios. Sin embargo, los operadores tuvieron que
tirar por la borda dicho factor luego de que el
jueves el USDA informara s6lo 655 mill tn de nuevos
compromisos, casi un millon de toneladas por de-
bajo del volumen esperado.

Las perspectivas se ponen aun mas grises te-
niendo en cuenta el reciente rally del délar con-
tra las principales monedas. Este alcanzé maximos
de siete meses tras la presentacion de un informe
que muestra un firme mercado laboral norteame-
ricano, lo cual podria servir como el catalizador
de una largamente retrasada alza de las tasas de
interés por parte de la Reserva Federal. Si bien la
capacidad de pago de los compradores chinos no
se veria afectada en forma significativa con un dolar
mas apreciado, los margenes de la industria en este
pais estan camino al rojo debido a notable debili-
tamiento del consumo interno de harina.

A nivel local se presentan pocas oportunidades
de mercado, ya que el posicionamiento de la ofer-
ta en la zona de Rosario se ubica muy por encima
de las posibilidades de pago de las fabricas. La soja
ha quedado rezagada en la reciente recuperacion
de precio que se verificd en el resto de los pro-
ductos, lo que refuerza las expectativas alcistas
para los operadores mas optimistas. Sin embargo,
el margen de la industria es fuertemente negativo
y la principal motivacion para salir a comprar son
las coberturas de riesgo cambiario o el cumpli-
miento de compromisos adquiridos.

La oferta dispuesta a negociar en el recinto de
la Bolsa es virtualmente escasa por debajo de $
2.300/ton, frente a una capacidad tedrica de pago
industrial que el Ministerio de Agricultura estima
por debajo de $ 2.000/ton. En los Gltimos dias sélo
se concertaron operaciones puntuales y por bajo
volumen, esperédndose una recuperacion externa
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COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA PRADERA
PERMANENTE

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 05/11/2015

RESERVA

excean ]
s [J]
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DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 29 de octubre y el
miércoles 4 de noviembre, se caracterizé la presencia de pre-
cipitaciones moderadas. Los acumulados méas importantes su-
peraron los 50 mm, mientras que el promedio general se man-
tuvo entre 20 y 30 mm. El valor mas destacado fue el medido en
Clason, provincia de Santa Fe, con un registro de 60 mm. Los
registros maximos de temperatura se mantuvieron levemente
por debajo de los parametros normales para la época del afio,
con marcas que promediaron entre 24y 26°C, apenas inferio-
res a los de la semana pasada. El dato mas destacado se midi6 en
Pozo del Molle, provincia de Cérdoba, con el registro de 27,4°C.
La temperatura minima se mantuvo dentro de los parametros
normales, en promedio, entre 10 y 12°C, muy similar a los
registros del periodo anterior. El valor mas bajo del periodo
fue el de la localidad de Chacabuco, provincia de Buenos Aires,
con una marca de 7,6°C. Con las condiciones descriptas y las
moderadas lluvias que se recibieron durante la semana de ana-
lisis se puede ver que no hubo grandes variaciones respecto de
las dltimas semanas, con una situacion hidrica sobre la franja
este de GEA que sigue siendo buena, con reservas adecuadas u
6ptimas. Por el contrario, sobre el oeste de la region, se man-
tiene el déficit hidrico, fundamentalmente sobre Cérdoba,
donde los sectores con falta de humedad en el suelo se han
extendido a gran parte de la provincia, aun asi hay que desta-
car que la situacion mejor6 levemente respecto de la semana
previa. Durante los préximos 15 dias, se necesitan precipita-
ciones en el orden de los 40 a 60 mm para mantener las condicio-
nes 6ptimas en la provincia de Buenos Aires, mientras que en
Santa Fe serian necesarios entre 80 y 100 mm para que la
situacion continte siendo buena. Sobre Cérdoba las condiciones
cambian, ya que se requieren entre 120 y 140 mm, con los
mayores acumulados hacia el noroeste de GEA, para que los
suelos alcancen condiciones de humedad éptima.

ESCENARIO

La semana comprendida entre el jueves 5y el miércoles 11 de
noviembre comienza con condiciones de tiempo més calido que
las Gltimas semanas, con una importante circulacion del viento
del sector norte que aportara temperaturas elevadas y un
mayor contenido de humedad en las capas bajas de la atmoésfe-
ra. Las marcas térmicas seran protagonistas a lo largo del
periodo de prondstico, con un pronunciado incremento a lo
largo de la semana, por lo cual los valores mas altos se estaran
registrando hacia el martes 10 o miércoles 11, con valores
superiores a los normales para el mes en curso. En cuanto a las
precipitaciones, se espera que hoy, jueves 5, se mantengan
condiciones de inestabilidad, con la presencia de algunas lluvias
débiles y aisladas que iran perdiendo fuerza a lo largo de la
jornada. Entre el viernesy el lunes, se espera que las condicio-
nes se mantengan relativamente estables, con ausencia de llu-
vias pero, a partir del martes, la humedad en las capas bajas
de la atmoésfera serd mas significativa y esto, combinado con las
elevadas marcas térmicas, generard condiciones de tiempo
muy inestable. Ademaés, se prevé que durante el martes o miér-
coles, comience el avance de un sistema frontal frio por la
region central del pais, que podria desarrollar lluvias y tormen-
tas de moderada a fuerte intensidad sobre la region GEA. Estas
condiciones se mantendrén hasta el final del periodo de pronés-
tico, manteniendo importantes acumulados de lluvia. El viento
también serd fundamental durante esta semana, ya que preva-
lecera bien marcado del sector norte, beneficiando las eleva-
das marcas térmicas y el importante contenido de humedad
atmosférica. También hay que destacar que, en general, la
nubosidad sera escasa por lo que la radiacion solar cobrara
mucha importancia a lo largo del periodo analizado.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 29/10/2015

RESERVA

EXCESIVA, I
ABUNDANTE I
oA I
R ADECUADA, I

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

0 mayores vaivenes en el tipo de cambio para que
repunte la operatoria. A diferencia de otros afios,
el inverso de precios a cosecha tampoco luce como
una amenaza demasiado seria para aquellos que
han optado por la estrategia de diferir ventas para
los proximos meses. Este nimero es hoy alrededor
de u$s 15/ton, frente a u$s 85/ton en 2012, u$s
47/ton en 2013 y u$s 40/ton a la misma altura del
afio pasado.

Ante este escenario, las proyecciones de stock
final se consolidan por encima de 10 M tn, aunque
el nimero final dependera del desenlace de los
ualtimos meses de la campafia. Tanto la molienda
para extraccion de aceite como la exportacion
del grano han superado largamente el desempefio
de 2014 en el periodo abril-septiembre de este
afo, lo que absorbe casi totalmente el efecto del
incremento de oferta por la mayor produccion
lograda en 2014/15. En consecuencia, no parece
demasiado realista suponer que el sobrante de
mercaderia volverd a incrementarse este afio.

De a poco la expectativa de los participantes
del mercado gira hacia la cosecha nueva, aunque
desde el punto de vista comercial todavia no co-
mienza a despegar. Ofrecimientos puntuales en el
rango de u$s 225 a 228/ton quedan lejos de las
pretensiones de los vendedores, pues implican
convalidar una nueva caida interanual -la tercera
consecutiva- en los precios forward al momento
de sembrar. Los exportadores han declarado com-
pras ante el Ministerio de Agricultura por unas 750
mil toneladas, un volumen similar que el compro-
metido a la misma altura del afio pasado.

El avance de la siembra ya se empieza a notar
en la zona central del pais, con condiciones favo-
rables y clima templado para los trabajos a campo.
Las reservas de humedad son amplias y las pers-
pectivas climaticas para el verano permiten antici-
par una buena campafia, aunque las estimaciones
de superficie a cubrir muestran cierta disparidad.
En algunas regiones los productores declaran una
mayor intencion de siembra, pero en zonas margi-
nales los numeros estan en el rojo y el retroceso
del cultivo serd inevitable. De todos modos, 20 M
ha parece ser un piso relativamente firme para la
oleaginosa.

MERCADO ALCISTA: CIERRE DE
OCTUBRE CON FUERTES SUBAS Y
RECORDS

Leandro Fisanotti

El clima politico marca el pulso de las cotiza-
ciones en la bolsa local. Con una sorpresa en el
resultado de los comicios presidenciales, que se
definirdn en una segunda vuelta por primera vez
en la historia (en 2003 el balotaje fue desistido),
los activos argentinos vieron disparadas sus coti-
zaciones y marcaron variaciones maximas dejando
camino allanado para nuevos récords. El comien-
zo de noviembre no desentond y cierra la prime-
ra semana del mes con una plusmarca para el in-
dice de referencia del mercado local.

El cierre de octubre

El décimo mes del afio se debatié en un marco
de incertidumbre impuesto por el curso del re-
cambio politico. La sorpresa paso por un resulta-
do mucho mas ajustado de lo que se preveia ini-
cialmente, incluso por las encuestas mas optimis-
tas desarrolladas por los sectores opositores. Con
el resultado ya conocido, los inversores desata-
ron un fuerte movimiento de posicionamiento en
activos locales. Asi, el indice Merval - principal
referencia del mercado bursatil argentino - ter-
mind el mes con una mejora del 27%. Esta varia-
cion aparece como la mayor suba mensual desde
septiembre 2014. Vale recordar que en esa opor-
tunidad, la suba se vio fogoneada por una marca-
da depreciacién del peso en el mercado infor-
mal.

Entre las acciones lideres, las mayores subas
del mes de octubre se registraron en los papeles
de Pampa Energia, que tuvo una suba de nada
menos que el 57% en el mes, escoltada de los
papeles del sector bancario. Las acciones del
Banco Macro treparon un 53,7% mientras que las
del Grupo Financiero Galicia subieron un 45,7%.
Considerando las acciones més liquidas de la pla-
za, es decir aquellas que integran el indice Merval,
no hubo titulos con un cierre de mes bajista. En
términos relativos, resultaron magras las variacio-
nes de Comercial del Plata (+7,2% en octubre),
Tenaris (+4,1%) y Petrobras Brasil (+13,8%). En el
caso de las ultimas, el hecho de que sean accio-
nes que se mantienen al margen del "Riesgo Ar-
gentina" y estan directamente vinculadas al deve-
nir del precio del petréleo disoci6 el comporta-
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FINANZAS

Evolucién del indice Merval y M.ar

Nota: (*) Datos al 05/11/2015. Fuente: Bolsar
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miento de sus precios respecto de los papeles
argentinos.

En este sentido, es interesante analizar en
forma separada el comportamiento del indice M.ar,
0 Merval Argentina. Este selectivo considera sola-
mente las cotizantes domésticas, por lo que ex-
cluye de su composicién a Tenaris y Petrobras
Brasil, al tiempo que incorpora a Edenor, Transener
y Telecom. Asi, el M.ar experimenté un vertigino-
so salto del 36,1%. De pretender observar una suba
mensual de tal magnitud, es necesario remontar-
se mas de trece afios en los registros historicos.
Esta marca da cuenta del optimismo que desper-
td en los inversores y - en cierta forma - el poten-
cial que escondia el retraso que se observaba en
las cotizaciones de los activos locales.

El inicio de noviembre

Sin desentonar con la suba que registraron las
principales cotizantes durante octubre, el mes
de noviembre comienza con nuevos maximos para
el indice Merval, que gand en la semana un 3,5%
para terminar la semana en 12.899 puntos. Vale
mencionar que marcé en el intradiario del miér-
coles su maximo registro histérico al tocar las
13.025 unidades. La zona de los 13.000 puntos,
gue aparecia como objetivo primario al proyec-

tar las cotizaciones alcanzadas durante el segun-
do trimestre del afio aparecen como un nivel de
resistencia para las cotizaciones. El catalizador
de nuevas subas pasara mas por las noticias que
se conozcan en materia politica que por el resul-
tado de corto plazo que puedan mostrar las em-
presas cotizantes.

Las principales subas de la semana se dieron
en Aluar (+9%), Petrobras Brasil (+8,9%) y Siderar
(+5,7%). En contraste, los papeles del Grupo Fi-
nanciero Galicia y Pampa Energia sufrieron una
toma de ganancias tras las subas del mes y cerra-
ron con caidas del 2,6% y 0,8% respectivamente.
Un aspecto que resulta oportuno mencionar es
el efecto derrame que comienza a observarse
desde los papeles de mayor liquidez hacia las
cotizantes del Panel General. Con mayor selecti-
vidad, las variaciones de algunas acciones fueron
la sorpresa al replicar subas que se observaron
en las semanas previas en los papeles lideres. Asi,
Colorin trep6 un 38,5%, Morixe un 30% y Semino
el 23,6% en el arranque del mes de noviembre.

06/11/15 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 15



PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
. 30/10/15 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro 1.150,00 1.100,00 1.100,00 1.200,00 1.137,50 1.100,00 3,4%
Maiz duro 1.200,00 1.180,00 1.190,00 1.200,00 1.210,00 1.196,00 1.007,60 18,7%
Girasol
Soja 2.300,00 2.290,00 2.290,00 2.293,33 2.473,40 -7,3%
Sorgo 1.130,00 1.100,00 1.100,00 1.100,00 1.120,00 1.110,00 946,67 17,3%
Bahia Blanca
Trigo duro 1.350,00
Maiz duro 1.200,00 1.240,00 1.220,00
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 2.250,00 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.210,00 2.379,00 -7,1%
Sorgo
Cordoba
Trigo Duro 1.161,00 1.293,00 1.324,00 1.273,00 1.262,75 1.064,33 18,6%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 1.950,00
Soja 2.219,00 2.194,00 2.206,50 2.283,00 -3,4%

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

Fecha Pizarra 30/10/15 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 Promedio Promedio afio Diferencia afio
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 1.150,00 1.150,00 1.100,00 4,5%
Maiz duro
Girasol 1.850,00 1.900,00 1.920,00 1.920,00 1.940,00 1.906,00 2.150,00 -11,3%
Soja 2.290,00 2.280,00 2.285,00
Sorgo 940,00

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 ambito de su actuacion y aplicando su leal saber y entender en un todo de acuerdo con las disposiciones reglamentarias vigentes.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 som025  /Aracion
semanal

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 670,0 670,0 670,0 670,0 670,0 670,0

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 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 Var% 30/10/15
Trigo
Mol/Ros ClDesc. Cdo.  Gluten 26 - PH 76 1.250,0 1.250,0 1.300,0 1.300,0
Mol/Ros ClDesc. Cdo.  Gluten 28 - PH 76 1.350,0 1.350,0 1.400,0 1.400,0
Mol/Chabas C/Desc. Cdo.  Gluten22-PH 76 1.150,0 1.200,0
Mol/Chabas C/Desc. Cdo.  Gluten 24 -PH 76 1.300,0
Mol/Resistencia C/Desc. Cdo.  Art12. uss 1200  130,0 130,0
Exp/SM ClDesc. Cdo.  PH78/Prot10,5 1.300,0 1.3000 1.350,0 1.350,0 1.350,0 38% 1.300,0
Exp/SM S/Desc. Cdo.  PH78/Prot 10,5 1.350,0 1.350,0 1.350,0
Exp/SM Dic'15 Cdo. M/E u$s 120,0 1350 1400  140,0
Exp/SM Dic/Ene'l6  Cdo. PH78/Prot105 u$s 140,0 1400 140,0
Exp/SM-PA Ene'l6 Cdo. M/E uss 140,0 145,0
Exp/Tmb Ene'l6 Cdo. PH78/Prot10,5  u$s 160,0 1600 1600
Exp/GL Feb'16 Cdo. MIE u$s 1350 1400 1450 1450 74% 1350
Exp/GL Mar'16 Cdo. M/IE us$s 140,0 145,0 150,0 145,0 3,6% 140,0
Exp/SM Mar/Abr'l6  Cdo. MIE u$s 130,0 135,0
Maiz
Fca/Ramallo C/Desc. Cdo. MIE 1.150,0 1.150,0 1.200,0 1.150,0
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 1.150,0 1.2000 43% 1.150,0
Exp/AS C/Desc. Cdo. Grado2 1.150,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 1.150,0 1.150,0 1.150,0 1.200,0
Exp/SL S/Desc. Cdo. MIE 1.180,0 1.200,0
Exp/Tmb Dic'15 Cdo. MIE us$s 130,0 130,0 130,0
Exp/GL Abr/May'16  Cdo. MIE us$s 140,0 142,0 140,0 142,0
Exp/SM Abr/May'16  Cdo. MIE u$s 142,0 140,0 145,0 142,0 142,0
Exp/SM Jun/Jul’15. Cdo. MIE u$s 140,0 140,0
Exp/GL Jun’16 Cdo. MIE u$s 145,00 140,0 142,0
Exp/SL Jun’16 Cdo. Grado2 u$s 145,0 140,0 142,0 142,0 142,0
Exp/SL Jul'16 Cdo. Grado2 us$s 142,0 142,0 142,0
Exp/GL Ago’16 Cdo. MIE us$s 140,0 140,0 140,0
Cebada
Exp/AS C/Desc. Cdo.  PH min 62 u$s 1100 1150 1150 1150 1200 91%  110,0
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 1150 115,0 115,0 115,0 120,0 4,3% 115,0
Exp/AS Dic'15 Cdo.  Scarlett u$s 1600 1600 160,0 1600 1600 00%  160,0
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 1.100,0 1.100,0 1.100,0 1.100,0 1.100,0 48% 1.050,0
Soja
Fca/GL-Tmb ClDesc. Cdo. MIE 2.250,0 2.250,0 2.250,0 2.200,0
Fca/SM-SL ClDesc. Cdo. MIE 2.250,0 2.250,0 2.250,0 2.200,0
Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 2.250,0 2.250,0 2.200,0
Girasol
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 1.750,0 1.750,0
Fca/SL Dic/Ene'l6 Cdo. M/E u$s 210,0 210,0 210,0 210,0 210,0 0,0% 210,0
Fca/Junin 15/02 a 15/03 Cdo. MIE us$s 220,0 220,0 220,0 220,0

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

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 02111/15 03/11/15 04111115 05/11/15 06/11/15
Ejercicio opcion semanal  posici6n

PUT

ISR052016 210 put 10 20 3,70

ISR052016 214 put 17 17 5,30

CALL

ISR052016 230 call 17 55 8,30

ISR052016 250 cal 17 61 250

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abierto] 02/11/15 03/11/15

04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uUss
DLR112015 12.195 382.913 9,612 9,612 9,600 9,600 fer.bancario -0,12%
DLR122015 12.282 959.083 9,910 9,910 9,960 9,965 0,55%
DLR012016 43.608 1.422.083 10,220 10,220 10,220 10,230 0,10%
DLR022016 38.689 1.712.642 10,461 10,461 10,470 0,09%
DLR032016 92.031 2.748.392 10,750 10,750 10,770 10,784 0,32%
DLR042016 71.326 1.594.215 10,970 10,970 10,970 10,983 0,12%
DLR052016 19.639 1.402.067 11,225 11,225 11,225 11,226 0,01%
DLR062016 1.655 1.688.495 11,475 11,475 11,500 11,500 0,22%
DLR072016 149.697 11,820 11,820 11,820
DLR082016 41 7.069 12,465 12,465 12,465 12,465
DLR092016 25 640 12,800 12,800 12,800
DLR112016 330 13,200 13,200 13,200
DLR122016 27 3.015 13,650 13,650 13,650
DOX112015 12.195 9,600 9,600
DOX122015 11.782 287 9,960 9,965
DOX012016 43.164 20.022 10,220 10,230
DOX022016 75.867 32.796 10,461 10,470
DOX032016 84.356 29.465 10,770 10,784
DOX042016 71.104 17.116 10,970 10,983
DOX052016 19.234 5.200 11,225 11,226
DOX062016 1.655 616 11,500 11,500
DOX072016 11,820 11,820
DOX082016 12,465 12,465
DOX092016 12,800 12,800
DOX102016 13,000
DOX112016 13,200 13,200
DOX122016 13,650 13,650
ORO0112015 414 287 1133,800 1115,900 1107,600 1104,000 -3,12%
OR0052016 75 203 1137,000 1121,800 1109,900 1107,000 -3,19%
WTI112015 668 1.606 46,290 48,320 46,650 45,540 -2,46%
WTI052016 125 52,910 54,670 53,060 52,270 -2,26%
AA17122015 100 514 1417,843 1422,000 1424247 1438,692 1,46%
AA17022016 414 1480,643 1477,200 1473,257 1501,500 1,40%
AY24122015 35 738 1461,575 1460,690 1454,305 1450,000 0,06%
AY24022016 692 1538,579 1537,694 1510,772 1509,000 -1,13%
A016122015 80 1218,61 1229,50 1232,79 1231,00 3,01%
A016022016 1 104 124711 1258,00 1272,12 1261,02 3,07%
.MERV122015 522 277 13048,00 13310,00 13360,00 13385,00 2,53%
.MERV032016 4 13758,00 14020,00 14070,00 14095,00 2,40%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR112015 303 771 242,00 242,20 243,50 241,70 241,90 -0,66%
ISR052016 138 336 227,50 228,30 227,70 224,60 224,50 -1,92%
TRI000000 128,00 128,50 132,00 132,00 135,00 5,88%
TRI012016 18 138,00 140,00 141,00 145,00 150,00 11,11%
TRI022016 12 145,00 147,00 148,00 150,00 155,00 9,15%
MAI000000 10 126,00 126,00 126,00 126,00 127,00 2,42%
SOF000000 513 240,00 238,00 240,90 239,50 240,00 -0,50%
SOF007D 240,00 238,00 240,90 239,50 240,00 -0,50%
SOF112015 227 693 240,00 238,00 240,90 239,50 240,00 -0,50%
SOF122015 24 241,00 241,00 243,00 241,00 241,00 -0,82%
SOF012016 72 256 242,80 243,00 245,00 242,60 242,20 -1,10%
SOF042016 1 226,50 227,00 227,00 224,00 223,70 -1,89%
SOF052016 379 3.560 227,50 227,60 227,60 224,60 224,30 -2,18%
SOF072016 20 12 230,90 228,00 227,50
S0J000000 241,00 241,50 243,50 242,00 242,00 -0,41%
S0J052016 4 141 227,90 228,00 227,80 225,00 225,50 -1,74%
S0Y122015 709 934 323,50 324,10 325,20 317,80 318,20 -2,36%
S0Y022016 20 30 323,90 323,80 325,70 318,20 320,00 -2,14%
S0Y042016 123 4.861 327,00 326,40 328,50 323,00 321,70 -2,43%
CRN112015 1.430 2.517 148,20 149,80 149,80 147,40 146,80 -2,46%
CRN022016 2.000 2.000 151,70 153,10 152,90 150,70 150,30 -2,47%
CRN042016 5 130 153,90 155,40 155,20 153,10 152,90 -2,24%
TOTAL 618.115 12.197.876
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.
max min__ dltima max min__ Ultima max min__ Gltima max min__ Ultima max min_ dltima__ sem.

Posicion

FINANCIEROS En$/US$S

DLR112015 9,630 9,600 9,600, 9,600 9,600 9,600 feriado bancario -0,12%
DLR122015 9910 9910 9910, 9960 9950 9,960| 10,000 9,965 9,965 0,55%
DLR012016 10,220 10,220 10,220| 10,400 10,220 10,351| 10,309 10,220 10,220

DLR022016 10,461 10,461 10461 10,461 10,450 10,461 10,559 10,462 10,462 0,03%
DLR032016 10,750 10,750 10,750| 10,820 10,650 10,820 11,100 10,745 10,770| 10,878 10,780 10,782 0,11%
DLR042016 10,970 10,970 10,970| 10,970 10,870 10,970| 11,300 10,960 11,000{ 11,079 10,970 10,970 0,18%
DLR052016 11,226 10,900 10,900| 11,225 11,225 11,225| 11,460 11,200 11,200| 11,300 11,226 11,226 0,01%
DLR062016 11,650 11,440 11,440| 11,505 11,481 11,481 0,05%

DLR082016 12,465 12,465 12,465
DLR092016 12,800 12,800 12,800
DLR122016 13,650 13,650 13,650

DOX112015 9,630 9,600 9,600f 9,600 9,600 9,600

DOX122015 9,960 9,950 9,960/ 10,000 9,965 9,965

DOX012016 10400 10,220 10351 10,309 10,220 10,220

DOX022016 10,749 10,450 10,450 10,559 10,462 10,462

DOX032016 11,100 10,745 10,770, 10,878 10,780 10,782

DOX042016 11,300 10,960 11,000{ 11,079 10,970 10,970

DOX052016 11,460 11,200 11,200{ 11,300 11,226 11,226

DOX062016 11,650 11,440 11,440| 11,505 11,481 11481

ORO0112015 1135,0 1132,8 1132,8| 11275 11131 11159| 1117,8 1106,2 1106,3| 1106,0 1106,0 1106,0 -2,98%
OR0052016 11355 11355 11355| 1124,7 11205 11218 1110,7 1109,0 1109,0 -3,02%
WTI112015 4580 4580 4580 4844 47,10 4840| 47,04 46,65 46,65 4650 4579 4579 -1,95%
AA17122015 1422,0 14220 14220 1429,8 1429,8 14298

AY24122015 1450,0 1450,0 1450,0

A016022016 1246,6 1246,6 12466

.MERV12201f 13.190 13.004 13.048| 13.310 13.025 13.310| 13.470 13.218 13.360| 13.400 13.236 13.385 2,53%
AGRICOLAS EnUSS/ Tm

ISR112015 242,70 242,30 242,30 2429 2422 2422 24380 243,00 243,50 24250 241,70 241,70| 242,00 240,90 241,90( -0,66%
ISR052016 2284 2276 228,4| 228,30 227,70 227,70 225,00 224,60 224,60| 22450 223,40 22450| -1,88%

SOF112015 241,00 240,00 240,00f 2380 2380 2380 241,00 240,50 240,90 239,50 239,20 239,50/ 240,00 240,00 240,00( -0,41%
SOF012016 244,00 242,80 242,80| 2431 2430 243,0| 24500 244,00 24500 242,80 241,80 242,60| 242,10 241,10 242,10| -1,14%
SOF052016 228,00 22750 227,50| 229,0 2276 227,6| 22830 227,50 227,60| 22570 22450 224,60| 22430 223,30 224,30( -2,18%

SOF072016 231,80 230,90 230,90

S0J052016 22340 223,40 22340
SOY122015 | 32750 324,40 324,40| 3256 3237 3250 326,50 324,10 32590 323,50 320,50 320,50/ 318,70 318,20 318,20| -2,06%
SOY022016 3251 3241 3251 324,70 324,70 324,70 320,00 320,00 320,00

SOY042016 | 328,60 328,60 32860, 3285 3265 3282 329,90 327,70 329,90| 326,50 323,00 323,00{ 321,70 320,50 321,70| -2,60%
CRN112015 | 148,80 148,00 14830| 1495 1490 149,5| 150,50 149,20 15050| 14850 14850 148,50

CRN022016 151,20 151,20 151,20
CRN042016 151,80 151,80 151,80

964.071 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 12.338.395  Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest\ 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.sem.
TRIGO B.A. 11/2015 300 152,00 152,00 154,50 154,50 154,50 3,69%
TRIGO B.A. 01/2016 30.900 894 161,50 162,90 163,00 161,00 161,00
TRIGO B.A. 03/2016 35.700 780 176,80 176,50 176,00 174,00 174,00 -1,02%
TRIGO B.A. 07/2016 18.800 405 185,50 185,50 184,50 183,20 183,20 -0,70%
TRIGO B.A. 09/2016 12 188,50 188,50 187,50 186,20 186,20 -0,69%
MAIZ ROS 12/2015 23.600 1.342 133,00 133,00 132,70 132,00 132,00 -1,12%
MAIZ ROS 04/2016 62.300 3.003 145,20 144,50 145,00 144,00 144,00 -0,83%
MAIZ ROS 07/2016 10.800 805 143,00 143,00 143,00 142,00 142,00 -0,70%
SOJA ROS 11/2015 164.800 2.244 241,70 242,00 244,00 241,80 241,80 -0,49%
SOJA ROS 01/2016 76.400 1.763 243,50 244,10 245,00 242,80 242,80 -0,90%
SOJA ROS 02/2016 1.000 10 243,00 243,00
SOJA ROS 05/2016 160.800 10.155 228,00 228,30 227,80 224,80 224,80 -2,26%
SOJA ROS 07/2016 9.700 154 231,00 231,50 230,60 227,60 227,60 -2,61%
SOJA ROS 09/2016 1 231,80 234,00 234,80 231,80 231,80 -1,15%
SOJA ROS 11/2016 1.300 14 237,00 239,20 240,00 237,00 237,00 0,21%
SOJA ROS 01/2017 1 234,80 237,00 237,80 234,80 234,80 -1,14%
SUBTOTALES 597.100 21.583
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest| 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.sem.
TRIGO Q.Q. 01/2016 5 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00
TRIGO ROS 01/2016 2.400 40 80,00 80,00 81,50 84,60 84,60 5,75%
TRIGO ROS 03/2016 400 4 80,00 79,50 79,50 79,50 79,50 -0,62%
MAIZ C.C. 12/2015 91,00
SOJA Q.Q. 05/2016 200 3 95,00 95,00 95,00 94,00 94,00 -2,59%
SOJA CHA 11/2015 5.400 13 88,00 88,00 90,00 90,00 90,00 0,56%
SOJA FAN 11/2015 600 98,00 98,00 99,50 99,50 99,50 0,51%
SUBTOTALES 9.000 65
TOTALES 606.100 21.648
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién | Vol. Sem.  Open Interest| 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.sem.
SOJA CME sle 01/2016 7.077 5 879,25 879,25 884,50 865,50 865,50 -2,20%
SOJA CME sle 05/2016 7.212 13 887,50 886,50 891,50 876,50 876,50 -2,12%
SOJA CME sle 07/2016 10.479 892,50 892,50 896,00 879,00 879,00 -2,28%
TRIGO CME s/e 12/2015 2.720 3 507,25 515,75 525,25 527,00 527,00 1,15%
TRIGO CME s/e 03/2016 3.674 511,50 518,25 527,25 528,75 528,75 0,71%
MAIZ CME sle 12/2015 5.334 9 376,75 380,00 381,75 375,00 375,00 -1,83%
MAIZ CME sle 05/2016 5.080 5 391,25 394,25 395,75 390,00 390,00 -1,76%
TOTALES 41.576 35
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.450,00 1.450,00 1.480,00 1.400,00 1.400,00 -3,45%
MAIZ BA. Disp. 1.290,00 1.250,00 1.260,00 1.300,00 1.300,00 7,44%
MAIZ ROS Disp. 84 72 1.250,00 1.230,00 1.220,00 1.200,00 1.200,00 -0,83%
MAIZ GUA Disp. 56 2 1.290,00 1.250,00 1.260,00 1.260,00 1.260,00
SOJA ROS Disp. 56 7 2.300,00 2.320,00 2.330,00 2.310,00 2.310,00 -0,43%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.300,00 2.320,00 2.330,00 2.310,00 2.310,00 -0,43%
SOJA Fébrica GUA Disp. 2.300,00 2.320,00 2.330,00 2.310,00 2.310,00 -0,43%
TOTALES 196 81
MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada
Posicion 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.
max. min.  0lttmo méx. min.  0ltmo_ méx. min.  dltimo méx. min.  dltimo _méx. min. _ dltimo sem.
TRIGO B.A. 01/2016 162,0 1610 1615 1630 1625 1630 1660 1630 1630 1630 1610 1615 1640 1620 1640 19%
TRIGO B.A. 03/2016 177,0 1760 1765 1770 1755 1755 1780 1750 1750 1750 1740 1750 1780 1780 1780 17%
TRIGO B.A. 07/2016 1855 1845 1855 1855 1845 1850 1860 1840 1840 1850 1835 1835 1860 1860 186,0
MAIZ ROS 12/2015 1335 1330 1330 1330 1320 1325 1330 1320 1320 1320 1320 1320 1330 1320 1330 08%
MAIZ ROS 04/2016 1453 1445 1450 1455 1442 1442 1453 1447 1452 1445 1435 1440 1450 1435 1450 02%
MAIZ ROS 07/2016 1435 143,0 1430 1430 1430 1430 1410 1400 1410 1425 1425 1425 04%
SOJA ROS 11/2015 2430 2410 242,0 2425 2420 2420 2440 2430 2440 2435 2415 2425 2425 2410 2420 -08%
SOJA ROS 01/2016 2445 2430 2435 2445 2435 2440 2450 2440 2450 2435 2420 2432 2434 2425 2430 -09%
SOJA ROS 02/2016 2430 2430 2430
SOJA ROS 05/2016 2284 2275 2275 2292 2280 2282 2290 2277 227,7 2265 2245 2248 2249 2240 2245 -22%
SOJA ROS 07/2016 2320 2310 2310 232,0 2314 2320 2310 2306 2310
SOJA ROS 11/2016 2370 2365 2370 2400 240,0 2400
TRIGO ROS 01/2016 830 810 820 85 835 85 870 870 870 8%
TRIGO ROS 03/2016 800 800 80,0
MAIZ C.C. 1212015 910 900 910
SOJA CHA 11/2015 90,0 900 900 90 9,0 9,0 9, 80 880
SOJA FAN 11/2015 980 980 980 98,0 980 980 -10%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
Posicion 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.
méax min_ditima_ méx min_ditima_ méx min_diima_ méx min__ditima_ méx min _ dltima sem.
SOJA CME sle 01/2016 8845 8790 8793 8865 8793 8793 8860 8815 8845 8735 8630 8655 8678 8635 8678 -1,9%
SOJA CME sfe 05/2016 8900 8870 8875 8943 8865 8865 8943 8900 8915 8790 8750 8750
SOJA CME sfe 07/2016 8950 8900 8925 8980 8920 8925 9000 8955 8960 8835 8785 8790 8808 8768 8808 -21%
TRIGO CME sle 12/2015 5095 5070 507,3 5158 5093 5158 5253 5150 5253 5270 5235 5270 5235 5230 5230 04%
TRIGO CME sle 03/2016 5135 5115 5115 5183 5138 5183 5273 5180 5273 5288 5250 5288 5255 5238 5253 0,0%
MAIZ CME sle 12/2015 3830 3760 3768 3805 3790 3800 3828 3775 3818 3755 3750 3750 3735 3713 3735 -22%
MAIZ CME sle 05/2016 3913 3905 3913 3955 3920 3943 3963 3920 3958 3905 3900 390,0 3875 3863 3875 -24%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 var.
max min_dltima méx min_diima_ méx min_ditima_ méx min_ditima_ méx min__dltima__ sem.
MAIZ ROS Disp. 1200,0 1200,0 1200,0
MAIZ GUA Disp. 1250,0 1250,0 1250,0
SOJA ROS Disp. 2300,0 2300,0 2300,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 222,00 220,00 220,00 218,00 fi 222,00 -1,8%
Precio FAS 162,91 161,38 161,26 159,61 162,79 -2,0%
Precio FOB Dc/En'16 v 220,00 v 217,50 v 214,00 v 212,50 v 214,00 -0,7%
Precio FAS 160,91 158,88 155,26 154,11 154,79 -0,4%
Precio FOB Feb'16 v 214,00 v 214,00 v 214,00 v 212,00 v 214,00 -0,9%
Precio FAS 154,91 155,38 155,26 153,61 154,79 -0,8%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 166,00 167,00 167,00 166,00 166,00
Precio FAS 123,57 124,34 124,32 123,50 123,51 0,0%
Precio FOB Nov'15 v 170,17
Precio FAS 127,68
Precio FOB Dic'15 v 169,09 v 172,63 v 174,21 v 173,02 v 170,96 1,2%
Precio FAS 126,66 129,97 131,52 130,52 128,47 1,6%
Precio FOB Ene'16 v 169,38 v 170,76 v172,53 v 170,37 v 171,84 -0,9%
Precio FAS 126,95 128,10 129,85 127,86 129,35 -1,2%
Precio FOB Feb'16 v 170,76 v 172,53 v 170,37
Precio FAS 128,10 129,85 127,86
Precio FOB Mar'16 168,99 164,95
Precio FAS 126,31 122,45
Precio FOB Ab/My'16 167,71 169,19 168,99 166,92 169,78 -1,7%
Precio FAS 125,28 126,53 126,31 124,42 127,29 -2,3%
Precio FOB Jun/dul'l6 v 173,02
Precio FAS 130,53
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Nov'15 v173,81 v 175,39 v 175,39 v 173,02 v 176,08 -1,7%
Precio FAS 130,86 132,20 133,04 130,10 133,12 -2,3%
Precio FOB Dic'15 v 174,60 v 176,17 v 176,17 v 174,99 v 176,86 -1,1%
Precio FAS 131,64 132,99 132,99 132,06 133,91 -1,4%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 138,00 138,00 138,00 136,00 139,00 -2,2%
Precio FAS 101,78 101,79 101,79 100,15 102,50 -2,3%
Precio FOB Nv/Dc'15 152,45
Precio FAS 115,95
Precio FOB En/Fb'16 v 139,61 v 141,09 v 141,48 v 139,22 v 145,42 -4,3%
Precio FAS 103,39 104,87 105,27 103,36 108,92 -5,1%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 352,00 352,00 353,00 348,00 354,00 -1,7%
Precio FAS 216,04 216,05 216,70 213,50 217,31 -1,8%
Precio FOB May'16 v 355,99 v 355,69 v 332,63 v 326,66 357,56 -8,6%
Precio FAS 220,03 219,74 196,33 192,16 220,87 -13,0%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 365,00 365,00 365,00 365,00 365,00
Precio FAS 220,25 220,04 220,06 219,85 220,80 -0,4%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
30/10/15 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 9,4460 9,4550 9,4620 9,4720 9,4800 feriado 0,36%
vndr 9,5460 9,5550 9,5620 9,5720 9,5800 bancario 0,36%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 7,2734 7,2804 7,2857 7,2934 7,2996 0,36%
Maiz 20,0 7,5568 7,5640 7,5696 75776 7,5840 0,36%
Demas cereales 20,0 7,5568 7,5640 7,5696 7,5776 7,5840 0,36%
Habas de soja 35,0 6,1399 6,1458 6,1503 6,1568 6,1620 0,36%
Semilla de girasol 32,0 6,4233 6,4294 6,4342 6,4410 6,4464 0,36%
Resto semillas oleagin. 235 7,2262 7,2331 7,2384 7,2461 7,2522 0,36%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 8,2180 8,2259 8,2319 8,2406 8,2476 0,36%
Harina y Pellets Soja 32,0 6,4233 6,4294 6,4342 6,4410 6,4464 0,36%
Harina y pellets girasol 30,0 6,6122 6,6185 6,6234 6,6304 6,6360 0,36%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,6122 6,6185 6,6234 6,6304 6,6360 0,36%
Aceite de soja 32,0 6,4233 6,4294 6,4342 6,4410 6,4464 0,36%
Aceite de girasol 30,0 6,6122 6,6185 6,6234 6,6304 6,6360 0,36%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,6122 6,6185 6,6234 6,6304 6,6360 0,36%
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TRIGO
FOB Of ) FOB ».Arg FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4) CBOT 5

Uss / Tn Up River

Emb.cerc. | dc/en-15 feb-16 nov-15 dic-15 nov-15 dic-15 dic-15 mar-16 may-16 dic-15 mar-16
06/11/2014 260,00 251,50 278,80 278,80 255,40 255,40 191,16 195,48 198,24 212,75 214,04
Semana anterior| 222,00 V214,00  v214,00 221,80 221,80 223,00 223,00 191,81 193,09 194,38 181,43 187,40
02/11/15 222,00 v220,00  v214,00 217,80 217,80 217,90 217,90 186,66 188,13 189,60 177,38 183,35
03/11/15 220,00 v217,50 v214,00 219,50 219,50 221,00 221,00 189,79 190,89 192,17 179,13 184,92
04/11/15 220,00 V214,00  v214,00 221,40 221,40 224,60 224,60 193,37 194,19 195,39 181,06 186,85
05/11/15 218,00 V212,50  v212,00 219,00 219,00 224,60 224,60 193,37 193,64 194,19 178,58 184,09
06/11/15 218,00 fh fli fh fh fli fli 192,27 193,09 194,47 180,14 185,84
Var. Semanal -1,8% -0,7% -0,9% -1,3% -1,3% 0,7% 0,7% 0,2% 0,0% -0,7% -0,8%
Var. Anual -16,2% -15,5% -21,4% -21,4% -12,1% -12,1% 0,6% -1,2% -1,9% -15,3% -13,2%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Chicago SRW: Trigo colorado blando
jde invierno N° 2, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Kansas HRW: Trigo colorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

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

Emb.cerc. dic-15 ene-16  ab/my-16 dic-15 nov-15 dic-15 ene-16 dic-15 mar-16 may-16 jul-16
06/11/2014 178,00 177,26 183,06 v182,97 v189,95 195,40 194,20 187,50 146,16 151,18 154,62 157,38
Semana anterior| 166,00 v170,96  v171,84 169,78 v176,86 181,20 182,00 182,50 150,49 154,13 156,39 158,06
02/11/15 166,00 v169,09 v169,38 167,71 v174,60 179,70 179,70 180,00 148,22 151,67 153,93 155,60
03/11/15 167,00 v172,63 v170,76 169,19 v176,17 180,50 180,50 181,40 149,80 153,05 155,41 157,18
04/11/15 167,00 v174,21 v172,53 168,99 v176,17 179,70 179,70 180,00 149,80 152,85 155,21 157,08
05/11/15 166,00 v173,02 v170,37 166,92 v174,99 177,40 177,40 177,90 147,44 150,68 153,14 155,11
06/11/15 167,00 fh fli fh fh fli fli fh 146,84 150,29 152,85 155,01
Var. Semanal 0,6% 1.2% -0,9% -1,7% -1,1% -2,1% -2,5% -2,5% -2,4% -2,5% 2,3% -1,9%
Var. Anual -6,2% -2,4% -6,9% -8,8% -7,9% 9,2% -8,7% -5,1% 0,5% -0,6% -1,1% -1,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.
SORGO |COMPL JO GIRASOL

FOB FOB |Grano |Pellets Aceite
. . FOB Arg

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

Emb.cerc. | nv/dc-16  en/fb-16 nov-15 | Emb.cerc. | Emb.cerc. nov-15 Emb.cerc. dic-15 en/mr-16  abljn-16 jlist-16
06/11/2014 150,00 v156,00 v157,87 201,28 370,00 213,00 €248,50 840,00 v870,00 875,00 870,00 880,00
Semana anterior| 139,00 v152,45 v145,42 175,98 365,00 183,00 175,00 765,00 765,00 860,00 855,00 870,00
02/11/15 138,00 v139,61 365,00 183,00 €175,00 765,00 765,00 855,00 850,00 870,00
03/11/15 138,00 v141,09 171,46 365,00 183,00 ¢€175,00 765,00 765,00 855,00 855,00 870,00
04/11/15 138,00 v141,48 171,46 365,00 183,00 ¢175,00 765,00 765,00
05/11/15 136,00 v139,22 169,09 365,00 183,00 €175,00 765,00 765,00 865,00 857,50 875,00
06/11/15 136,00 fh fli fh 365,00 183,00 fli 765,00 fli 870,00 865,00 880,00
Var. Semanal -2,2% -4,3% -3,9% 1.2% 1,2% 1,1%
Var. Anual -9,3% -11,8% -16,0% -1,4% -14,1% -29,6% -8,9% -12,1% -0,6% -0,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

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

06/11/2014 456,00 402,81 437,50 436,40 433,50 428,80 378,84 377,73 379,29 380,86 458,03 462,39
Semana anterior| 354,00 357,56 357,00 357,40 357,40 358,50 324,73 325,46 326,57 328,68 440,16 422,58
02/11/15 352,00 v355,99 354,80 354,80 354,80 355,80 322,52 322,89 323,90 325,92 441,43 424,49
03/11/15 352,00 v355,69 353,80 353,80 354,50 355,70 322,80 322,98 323,81 325,74 441,43 424,49
04/11/15 353,00 v332,63 355,60 355,60 356,40 357,60 324,09 324,82 325,74 327,58 438,99 422,54
05/11/15 348,00 V326,66 348,30 348,30 349,00 350,20 318,85 317,47 318,30 320,14 437,01 423,04
06/11/15 348,00 fli fli fli fli fli 320,14 318,67 319,49 321,42 437,01 423,04
Var. Semanal -1,7% -8,6% -2,44% -2,55% -2,35% -2,32% -1,4% -2,1% -2,2% -2,2% -0,7% 0,1%
Var. Anual -23,7% -18,9% -20,39% -20,19% -19,49% -18,33% -15,5% -15,6% -15,8% -15,6% -4,6% -8,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depositos
jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | nov-15 my/jl-16 dic-15 mar'16 nov-15 en/mr-16 | nv/dc-15 dic-15 ene-16 mar-16 may-16
06/11/2014 462,00 464,84 398,48 454,92 395,72 478,00 451,00 486,00 431,77 407,85 385,80 37831
Semana anterior| 343,00 €344,91 339,12 326,17 €322,42 367,00 364,00 372,00 335,54 334,10 332,34 331,24
02/11/15 344,00 347,99 337,03 324,02 321,87 368,00 368,00 371,00 333,11 332,45 330,69 329,48
03/11/15 343,00 347,55 334,99 323,30 324,07 362,00 361,00 364,00 332,12 331,02 329,03 328,04
04/11/15 343,00 347,00 335,98 324,96 321,65 364,00 365,00 369,00 332,67 331,79 329,92 328,70
05/11/15 338,00 341,32 330,14 319,00 315,14 364,00 362,00 367,00 326,72 325,40 32341 322,64
06/11/15 338,00 fli fli fli fli 359,00 357,00 364,00 325,95 324,96 32319 322,75
Var. Semanal -1,5% -1,0% -2,6% -2,2% -2,3% -2,2% -1,9% -2,2% -2,9% -2,1% -2,8% -2,6%
Var. Anual -26,8% -26,6% -17,2% -29,9% -20,4% -24,9% -20,8% -25,1% -24,5% -20,3% -16,2% -14,7%
(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. dic-15 ene-16 my/jl-16 dic-16 my/jl-16 dc/en-16  fh/ab-16 dic-15 ene-16 mar-16 may-16
06/11/2014 762,00 764,56 762,35 721,35 754,63 720,24 823,74 811,35 717,15 720,46 724,43 729,72
Semana anterior| 676,00 683,43 667,33 618,90 685,63 626,00 728,80 723,29 621,69 628,75 633,82 638,45
02/11/15 672,00 675,71 609,79 676,81 608,03 721,68 710,66 613,98 620,59 625,66 630,29
03/11/15 680,00 682,32 663,58 617,14 685,63 625,22 706,92 620,59 627,20 632,28 637,35
04/11/15 689,00 684,53 668,66 621,55 690,04 627,43 694,59 628,31 634,48 639,33 643,96
05/11/15 674,00 669,76 654,99 607,29 677,47 612,11 740,04 729,16 613,54 619,71 623,68 628,75
06/11/15 679,00 fli fli fli fli fh 724,68 703,21 618,17 624,34 628,97 633,82
Var. Semanal 0,4% -2,0% -1,9% -1,9% -1,2% -2,2% -0,6% -2,8% -0,6% -0,7% -0,8% -0,7%
Var, Anual -10,9% -12,4% -14,1% -15,8% -10,2% -15,0% -12,0% -13,3% -13,8% -13,3% -13,2% -13,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 28/10/15

Declaraciones de Compras

Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar 2 Total fijado § acumulados *
Trigo pan 15/16 12,9 3074 118,4 2,3
(Dic-Nov) (994,5) (162,3) (28,1)
14/15 446 7.948,8 1.341,8 305,0 4.043,4
(2.588,1) (179,4) (34,9) (1.492,3)
Maiz 15/16 1231 6115 174,6 20,8
(Mar-Feb) (714.6) (470,6) (23.8)
14/15 1478 17.127,4 (%) 4.796,1 2.398,2 131748
(17.736,2) (4.792,1) (1.860,7) (13.127,2)
Sorgo 14/15 93 700,1 319 19,8 6674
(Mar-Feb) (1.005,3) (171,0) (96.6) (895,8)
Cebada Cerv. 14/15 19,8 939,8 330 22,6 763,0
(Dic-Nov) ** (868,8) (46,2) (33.9) (652.5)
Cebada Forr. 14/15 15 570,0 333 13,7 639,9
(Dic-Nov) ** (1.599,4) (137,1) (41,5) (2.036,0)
Soja 15/16 284 748,0 690,4 32
(Abr-Mar) (757,9) (664,5) @1
14/15 56,0 14.905,7 () 3.810,5 35271 11.077,7
(10.187,9) (3.235,6) (2.372,7) (7.177,3)
Girasol 14/15 0,6 53,8 6,1 0,7
(Ene-Dic) (40,5) (9,5) 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 SETIEMBRE. *** Cifras corregidas por ajustes.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 21/10/15 Cosecha Total a fijar 2 Fijado total ®
estimadas (*) declaradas *
Trigo pan 14/15 49379 4.691,0 855,1 780,3
(4.863,3) (4.620,1) (785,5) (654,2)
Soja 14/15 30.000,9 30.000,9 132121 9.727,4
(26.546,9) (26.546,9) (7.541,2) (5.799,7)
Girasol 14/15 24343 24343 570,7 3743
(2.083,1) (2.083,1) (649,8) (451,1)
Al 02/09/15 Cosecha

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

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo y cebada cervecera el 95%, para maiz y sorgo 90% y para

soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas. (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 establecié precio. Fuente: Datos procesados por la Direccion de Mercados Agricolas segin
informacion de la Direccién Nacional de Matriculacién y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2015 (enero/julio)

Destinos 11 Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Unién Europea 16,1% 31.000 197.987 8.500 1.597 239.084
Alemania 92 92
Bélgica 973 973
Bulgaria

Dinamarca 260 260
Eslovenia

Eslovaguia

Espafia 30.000 30.000
Estonia

Francia

Grecia 19.493 19.493
Hungria

Irlanda

Italia 31.000 162 31.162
Letonia

Lituania

Paises Bajos 55.865 8.500 65 64.430
Polonia 20.501 20.501
Portugal

Reino Unido 72.128 45 72.173
Republica Checa

Rumania

Suecia

Otros Europa 0,0%

Bosnia

Noruega

P. Balticos y CEIl 0,5% 20 20
Bielorrusia

Rusia

Ucrania 20 20
Uzbekistan

Norteamérica 0,7% 3.069 3.069
Canada 1.320 1.320
EE.UU. 1.749 1.749
México

Mercosur 72%| 2.447.267 3.645 369.976 25.813 2.846.701
Brasil 2.447.267 267.009 25.702 2.739.978
Paraguay 110 110
Uruguay 3.645 102.967 106.612
Resto Latinoamér. 7,5% 165.549 9.787  1.153.602 235.969 150.050 7.800 71.026 1.793.783
Bolivia 11.103 11.103
Chile 107.420 9.787 202.424 235.969 83.350 7.800 27.621 674.371
Colombia 43.629 53.500 97.129
Costa Rica 1.750 1.750
Cuba 425.880 29.067 454,947
Ecuador 6.400 13.200 19.600
El Salvador

Guatemala

Haiti

Honduras 325 325
Jamaica

Nicaragua 910 910
Panama

Perd 8.100 26.316 250 34.666
Puerto Rico 29.700 29.700
Rep.Dominicana 149.782 149.782
Trinidad y Tobago

Venezuela 319.500 319.500
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

en toneladas
Mani Soja Soja Parag. Colza Til. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
49.808 57.609 695.029 20.014 822.460 6.167.430 122.036 7.351.011
726 726 125.310 126.128
200 200 125.800 32.768 159.741
343 343 343
371.319 371579
14.300 14.300
50 50 50
306 203.140 203.446 987.753 1.221.199
841 841 841
626 168.787 169.413 85.568 8.000 262.981
194 14.041 24500 38.735 168.791 227.019
100 100 100
149 149 296.621 296.770
10 43.568 124.906 168.484 967.023 33.500 1.200.168
273 273 34.299 34572
97 97 62.836 62.933
38.631 76.994 20.014 135.639 984.313 30.111 1.214.493
914 914 1.069.005 17.657 1.108.077
130 76.347 76.477 76.477
5.630 20.355 25.985 806.095 904.253
75 75 75
449 449 68.397 68.846
50 50 50
131 131 131
38 38 38
75 75 75
8.146 153.000 161.146 56.220 217.386
36 36 36
7.186 153.000 160.186 160.186
924 924 944
56.220 56.220
1.380 159.438 63.081 223.899 50.568 18.900 296.436
75 75 1.395
480 480 50.568 14.900 67.697
825 159.438 63.081 223.344 4.000 227.344
125 125 442.382 11.500 3.300.708
382.472 11.500 3.133.950
28 28 893 1.032
97 97 59.017 165.726
2.964 129.356 79.282 211.602 941.750 458.821 3.405.957
29 29 68.613 79.745
1.125 17.675 18.800 212.388 905.559
7 77 94.864 43.753 235.823
0 2.500 4.251
8.564 8.564 92.735 556.246
681 681 170.757 36.450 227.488
50 50 1.750 1.800
23.550 23.550
46 153 199
325
54 54 54
8.500 9.410
50 4.000 4.050
790 23.117 79.282 103.189 199.806 119.251 456.912
29.700
28.562 178.344
108 108 108
50 80.000 80.050 102.491 190.352 692.393
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ESTADISTICAS COMERCIALES

Embarques argentinos por destino durante 2015 (enero/julio)

Destinos 1 Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Oceania 1,1% 20 20
Australia

Nueva Zelanda 20 20
Cercano Or. 13,7% 73.400 2.563.436 329.402 30.184 2.996.422
Arabia Saudita 60.200 584.445 115.192 759.837
Chipre

Egipto 1.161.870 1.161.870
Emiratos Arabes 231.778 111.858 343.636
Irak 30.000 30.000
Irén 35.000 35.000
Israel 184 184
Jordania 13.200 245.545 258.745
Kazajstan

Kuwait 100.941 30.000 130.941
Libano

Libia

Omén 33.194 37.352 70.546
Siria

Turquia

Yemén 205.663 205.663
Sudéste Asiatico 12,4% 2.713.355 2.713.355
Corea del Norte 36.773 36.773
Corea del Sur 138.780 138.780
Filipinas 22.000 22.000
Indonesia 1.349.791 1.349.791
Malasia 1.166.011 1.166.011
Tailandia

Resto de Asia 30,5% 86.998 2.157.573 66.251 525.054 2.835.876
Bangladesh 86.998 86.998
Brunei 9.600 9.600
China 66.251 66.251
India

Japén 59.057 525.054 584.111
Pakistan

Taiwan

Vietnam 2.088.916 2.088.916
Africa 10,5% 150.960 26.336  2.696.905 185.127 10.002 3.069.330
Angora 50 50
Argelia 1.650.076 30.212 1.999 1.682.287
Cabo Verde 5.000 5.000
Camerin 4.500 4.500
Congo 4.230 4.230
Costa de Marfil 5.098 5.098
Ghana

Is.Mauricio 62.974 62.974
Is.Reunion

Kenia 37.700 37.700
Madagascar 16.710 16.710
Marruecos 26.150 652.617 127.415 806.182
Mozambique

Nigeria 42.100 17.002 59.102
Republica de Congo 8.850 26.336 35.186
Senegal 83.017 7.953 90.970
Sudafrica 11.750 212.391 224141
Tanzania

Tunez 27.500 27.500
Uganda 7.700 7.700
Total mundial 2.955.174 36.123  11.486.503 235969  1.109.306 532.854 141.730 16.497.659

Cifras provisorias de MAGYP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 529.343 tn pellets soja Paraguay y 89.496 tn de pellets soja Bolivia.
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ESTADISTICAS COMERCIALES

en toneladas
Mani Soja Soja Parag. Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
419 419 473.502 18.130 492.071
370 370 342.766 18.130 361.266
49 49 130.736 130.805
1.900 642.428 188.181 832.509 2.015.445 374.707 6.219.083
274.626 9.350 1.043.813
29.390 29.390
175 342.251 27.495 369.921 433.799 150.657 2.116.247
409 47.338 47.747 4,000 395.383
30.000
210.077 210.077 409.920 194.450 849.447
815 19.000 19.815 26.900 46.899
177.251 435.996
224 224 224
130.941
27.500 27.500 65.907 93.407
85.488 85.488
16.250 86.796
15.750 15.750 161.400 177.150
279 46.850 94.348 141.477 306.563 448.040
44,201 249.864
2.716 35.800 38.516 2.750.955 123.892 5.626.718
222.636 16.220 275.629
118.292 53.200 310.272
2.020 2.020 276.410 300.430
75 75 1.067.028 2.416.894
604 9.900 10.504 726.620 35.472 1.938.607
18 25.900 25918 339.969 19.000 384.887
895 6.609.399 14.993 6.625.287 2.321.871 2.091.628 13.874.662
145.801 14.993 160.794 305.585 553.377
9.350 18.950
400 6.411.658 6.412.058 29.500 380.300 6.888.109
4.350 1.330.193 1.334.543
395 395 59.755 644.261
11.790 11.790 358.649 9.550 379.989
99 99 99
40.150 40.150 1.860.267 66.000 4.055.333
2.025 37.646 38.080 77.751 1.487.941 137.300 4.772.321
133 183
1.776 1.776 699.001 5.000 2.388.064
5.000
16.500 21.000
3.300 7.530
16.000 21.098
26.602 26.602
29.398 5.000 97.372
15.740 15.740
37.700
13.000 29.710
206.361 1.012.543
40.500 40.500
20.430 16.500 36.930 70.306 166.338
35.186
38.112 129.082
248 248 346.138 68.800 639.327
3.000 3.000
17.216 21.580 38.796 20.350 2.000 88.646
7.700
70.508 7.671.676 1.231.646 8.993.844 16.708.065 3.356.914 45.556.482

Total Aceites incluye 257.491 tn aceite soja Paraguay y 23.030 tn aceite soja Bolivia.
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Volimenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 02/11/15 03/11/15 04/11/15 05/11/15 06/11/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija
Valor Nom. 8.594.620,00 885.753,00 682.965,00 200.165,00 feriado 10.363.503,00 -61,71%
Valor Efvo. ($) 13.608.240,07  1.449.497,67  7.066.422,47  1.79451050  bancario 23.918.670,71 -22,08%
Valor Efvo. (u$s) 547,53 547,53 -98,64%
Cauciones
Valor Nom. 184,00 490,00 430,00 423,00 1.577,00 -26,27%
Valor Efvo. ($) 41.944.254,60 88.658.296,42 103.008.007,17  65.924.758,57 299.535.316,76 -15,54%
Totales
Valor Nominal 8.594.804,00 886.243,00 683.445,00 200.588,00 10.365.080,00 -61,88%
Valor Efvo. ($) 55.552.494,67 90.107.794,09 110.074.429,64 67.719.269,07 323.453.987,47 -16,08%
Valor Efvo. (u$s) 547,53 547,53 -98,64%
REFORTE SEMANAL 261 0/2013 AL 30/10/2013
CHEQUES DE PAGO DIFERIDO NEGOCIADOS EN EL MERCADO ARGENTINO DE VALORES S.A.
Monto negociade en $ Cantidad Cheques Var. sem. % Veto. Prom. Pond. Monto Prom.
Segmento Actual Anterior Actual Enterior Ens En cant. Ecual Anterior Actual Anterior
Bvalado 16.552 534 20261688 333 383 -5, 5% -9,5% 1578 1888 46.704 56961
Directo Garantizade 2.093.585 1403088 18 55 42,0 -65,5% 7.5 552 141.768 25511
Directo Mo Gar. 63.312271 2142454 47 40 2855, 1% 17,5% 642 o841 1.347.070 53,561
Directo Warrant - - - -
Directo a Fijar 1.000.000 - 1 - 250 1.000.000
Patrocinado 744 800 287 pa2 14 g 148,9% 133,3% 104.5 77 53.200 4B 665
Taotal £3.303.120 24 805232 414 58 I35, 5% 11, 7%
Dispersion cheques negociados por segmento y dias de vencimiento Volimenes negociados en ARS por plazo de vencimizento
3.000.000
2.500.000
2.000.000
1500000 T
L000.000 <
500000 =
030 11460 5190 H-120 121-180
# fwalado W Dir, Garsntizado Wszlede e actugl| 0 G jmm actual)  DAslade et &Di G, (sem, 2nl.)
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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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