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PLAZO CON LOS STOCKS DE SOJA?

Los contratos de soja en Chicago tre-
paron levemente en los ultimos dias, im-
pulsados por cobertura de posiciones ven-
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NUEVA COSECHA

El mercado local del cereal sigue mos-
trando un importante desacople entre las
posiciones de cosecha nueva y los valores
ofrecidos en el segmento disponible, ob-
servandose un spread de precios superior
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TRIGO: COSECHADO CERCA DE
20%, VENDIDO MENOS DE 10%

La cosecha sigue avanzando en el cen-
tro-norte del pais y de a poco un mayor
volumen de mercaderia comienza a ingre-
sar en las plantas y puertos de la zona de
Rosario, aunque a un ritmo inferior al ob-
servado en los dltimos afios. ........ Pég.12
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6% DE LA PRODUCCION MUNDIAL DE
CEREALES SE DESTINA A PRODUCIR ETANOL
PARA BIOCOMBUSTIBLE: 157 MT

En el informativo semanal del 7 de Agosto del corrien-
te afio (N° 1719) analizamos la vision del Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos respecto de la indus-
tria del etanol en Argentina. Se trata de un complejo
manufacturero de gran importancia y futuro para nues-
tra Republica, ya que segun el USDA se espera un fuerte
crecimiento en la produccion nacional de bioetanol para
uso como combustible, la cual podria llegar a alcanzar los
900 millones de litros en el 2016. ..................... Pag. 2

DE LOS COMPLEJOS OLEAGINOSOS, EL DE SOJA
FUE EL QUE MAS PERDIO EN EL 2015

La direccion bajista que recorrieron los precios de
distintos commodities agricolas desde el 2011/2012 a la
actualidad ha obedecido a la amplitud de la oferta fren-
te a una demanda debilitada. Si se miran los comporta-
mientos de afio a afio, los precios de todo tipo de mate-
rias basicas terminarian quedando por debajo del 2014
en este afio que se termina. En una serie de indices
para commodities que elabora el Banco Mundial es fac-
tible ver que los descensos mas pronunciados se en-
cuentran en el sector energético, .........c...c.... Pag. 4
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6% DE LA PRODUCCION MUNDIAL
DE CEREALES SE DESTINA A
PRODUCIR ETANOL PARA
BIOCOMBUSTIBLE: 157 MT

Julio Calzada

En el informativo semanal del 7 de Agosto del
corriente ano (N° 1719) analizamos la vision del
Departamento de Agricultura de los Estados Uni-
dos respecto de la industria del etanol en Argenti-
na. Se trata de un complejo manufacturero de
gran importancia y futuro para nuestra Republica,
ya que segun el USDA se espera un fuerte creci-
miento en la produccion nacional de bioetanol para
uso como combustible, la cual podria llegar a al-
canzar los 900 millones de litros en el 2016. En esa
nota veiamos que el organismo estimaba como muy
probable el crecimiento de la capacidad de pro-
duccion teodrica nacional de etanol y su nivel de
utilizacion, tanto en este afo como en el 2016.
Por otra parte, con el etanol en base a maiz ha
surgido a nivel local un interesante negocio a tra-
vés de un subproducto dirigido a la alimentacion
animal: el de los Granos destilados solubles (DGS).
A nivel de consumo doméstico de etanol, el USDA
espera un fuerte aumento del mismo en Argentina
para el aho 2016 con un incremento del 35% res-

CONTENIDO

pecto del afo 2014.

La relevancia creciente que viene tomando el
etanol en nuestro pais nos ha llevado a redactar la
presente nota donde nos formulamos una serie de
sencillas preguntas que impactan sobre el nego-
cio del etanol en el mundo:

a) ;Qué cantidad de cereales se utilizan en el
mundo para usos industriales?

b) ;Cuales son los usos industriales mas impor-
tantes?

c) ;Cuales son los paises que mas industrializan
cereales (granos)?

d) ;Qué cantidad de estos cereales se usan
para la produccion de etanol como biocombusti-
ble?

e) ;Cuanto cereal utiliza la industria lider esta-
dounidense para producir etanol y cuanto utiliza
Argentina?

f) ;Cual es el cereal mas utilizado en el mundo
para producir etanol y biocombustibles en base a
granos?

Iniciaremos las respuestas a estas preguntas
basandonos en el cuadro N°1 y 2 confeccionado
con informacion que emite el Consejo Internacio-
nal de Cereales en su Ultimo reporte del 19/11/
2015.

a) ;Qué cantidad de cereales se utilizan en el
mundo para usos industriales?
De acuerdo a lo observado en el cuadro N°1,
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Cuadro N°1: Uso industrial de cereales (granos) en el mundo (millones de| das de cereales, en
tanto que para la fa-
ton) TA7TE T=7TE bricacion de cerve-
Producto/Pais 12/13 13/14 (ei %) ro/ = 2V otras bebidas al-
C Proyec. | coholicas se desti-
Granos usados para producir etanol 156,6 170,1 172,2 173,6 | han cerca de 37,8
millones de tonela-
Granos usados para producir etanol das. El principal des-
141 154,2 156,1 157,5 ;
destinado a combustible tino, como vemos,
es la produccion de
Granos para extraccion de almidon 104,9 108,3 112,4 114,5 | etanol.
Granos para industria cervecera y c) ¢Cuales son
36,5 37,1 37,5 37,8 : :
bebidas alcohdlicas los paises que mas
Otros 0.9 0.8 0.8 09 industrializan ce-
Total 298,9 316,3 322,8 326,8 rea'EelS? o .
Granos para usos industriales por pais (cereales) te prrg(?:;r;g’g: adné
.. ’ ’ ’ ’ usos industriales es
LCJ:r:c::j:uropea 32’3 63i 32'2 32'2 Estados Unidos, de
Rusia 45 46 46 4,5 | Quien se espera que
Japd 4'6 4’7 4’7 4'4 en la campana 2015/
apon ’ ! ’ ’ 2016 segln el Conse-
Mexico 3,9 4,2 4,3 43 | . .
Brasil 3'3 3’6 3’9 3'8 jo Internacional de
Argentina 2,3 2,4 2,8 2,9 Cerea(ljes 1 géroc.flse
Fuente: Consejo Internacional de Cereales. Reporte del 19/11/2015 cerca de mitlo-

en el mundo se utilizan para usos industriales en-
tre 322 y 326 millones de toneladas de cereales.
Tengamos en cuenta que segin el USDA, la pro-
duccion anual de cereales en el mundo asciende
a aproximadamente 2.476 millones de toneladas,
razon por la cual se estaria industrializando aproxi-
madamente el 13% de ese total. No estamos consi-
derando en esta cifra la industrializacion con des-
tino a alimentacion humana, como es el caso de la
conversion del trigo en harina de trigo para
panificacion o pastas. Estamos computando los usos
industriales de cereales para producir etanol (uso
biocombustibles), los de la industria cervecera (in-
cluyendo vino y otras bebidas alcohdlicas) y el pro-
cesamiento para la extraccion de almidon como
asi también otros usos industriales menores.

b) ;Cuales de estos usos industriales son los
mas importantes a nivel mundial a nivel cuantita-
tivo?

El 53% de los cereales utilizados en el mundo
para usos industriales se destinan a la produccion
de etanol. Son cerca de 173,6 millones de tonela-
das sobre un total de 322/326 millones de tonela-
das. En el procesamiento para extraccion de almi-
don se destinan cerca de 114 millones de tonela-

nes de toneladas
(aproximadamente el 50% del total mundial). En se-
gundo lugar se ubica China con 64,8 millones de
toneladas y en la tercera posicion la Union Euro-
pea con 36,4 millones de toneladas (ver cuadro
N°1).

d) ;Qué cantidad de cereales se usan para la
produccion de etanol como biocombustible?

Anteriormente comentamos que cerca de 173,6
millones de toneladas de granos se utilizan para la
fabricacion de etanol. De ese total, cerca de 157
millones tienen como destino la generacion de
etanol para ser utilizado como biocombustible (para
mezcla con naftas, principalmente). Esta cifra re-
presenta el 6% de la produccion mundial de ce-
reales que, como vimos antes es de aproximada-
mente 2.476 millones de toneladas.

e) ;Cuanto cereal utiliza la industria estado-
unidense para producir etanol con destino a bio-
combustible?

Estados Unidos es el principal productor de
etanol en el mundo. Estaria utilizando en la cam-
pana 2015/2016 cerca de 131,5 millones de tonela-
das de maiz y apenas 2 millones de toneladas de
sorgo. En el cuadro N°2 podemos ver que Argenti-
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na apenas estaria utilizando en esa campafa 1,2
millones de toneladas de maiz para producir etanol,
cuyo destino -casi exclusivo- es convertirse en bio-
combustible para ser mezclado con nafta.

f) ;Cual es el cereal mas utilizado para produ-
cir etanol en el mundo?

Sin dudas el maiz. Como puede verse en el cua-
dro N°2, en el mundo se utilizan cerca de 148 mi-
llones de toneladas anuales de maiz para producir
etanol, en tanto que el resto de los cereales tie-
nen escasa relevancia en su uso para obtener bio-
combustibles: 5,7 millones de toneladas de trigo,
2,5 millones de toneladas de sorgo, 900 mil tonela-
das de centeno y unas 300 mil toneladas de ceba-
da.

DE LOS COMPLEJOS
OLEAGINOSOS, EL DE SOJA FUE EL
QUE MAS PERDIO EN EL 2015

Patricia Bergero y Julio Calzada

La direccion bajista que recorrieron los pre-
cios de distintos commodities agricolas desde el
2011/2012 a la actualidad ha obedecido a la ampli-
tud de la oferta frente a una demanda debilitada.
Si se miran los comportamientos de afo a afo, los
precios de todo tipo de materias basicas termina-
rian quedando por debajo del 2014 en este afo
que se termina. En una serie de indices para
commodities que elabora el Banco Mundial' es fac-
tible ver que los descensos mas pronunciados se
encuentran en el sector energético, a partir del
desplome del precio del petréleo, con una pro-
yeccion de 43% de caida interanual. En cuanto al
indice para las commodities agricolas elaborado
por el Banco Mundial es factible que termine el
ano con un retroceso
del 13% anual y si se

Cuadro N°2: Uso de granos por pais para producir etanol con g]dr: unitzzt:&es?ﬁ
destino a biocombustible. Cifras en millones de ton de cereales | indice que representa
a los aceites vegetales

. 14/15 15/16 y las harinas proteicas
Nacion / producto usado 12/13 13/14 (es{t.) (f’c/ast) se lleva la peor parte
Estados Unidos 120,1 131,9 132,7 133,7 | Con una caida previs-

, ta del 21,5%. La buena
Maiz 117,9 130,1 132,3 131,5 L .

noticia es que las ex-
Sorgo 2,0 1,6 0,2 2,0 | pectativas para el 2016
Unién Europea 9,3 10,0 10,3 10,2 cambian y los pronés.
Maiz 5,1 5,7 5,8 5,8 | ticos muestran una
Trigo 3,4 3,2 3,4 3,3 | mejora de valores en
China 6,2 6,4 6,7 7,0 | casi todos los frentes,
Maiz 49 5.1 53 5.6 siendo’ lg excepcion el
Canada 3,3 3,5 3,6 3,7 | SN .

3 a fuerte declina-
Maiz 2,7 2,8 2,9 2,9 | cién en el precio de
Argentina 0,5 0,8 1,1 1,2 | (os aceites vegetales
Maiz 0,5 0,8 1,1 1,2 | ha obedecido a casi lo
Otros 1,6 1,6 1,7 1,7 | mismo que se mencio-
Total Granos 141,0 154,2 156,1 157,5 | N6 al principio del pa-
Maiz 132,1 145,6 148,5 148,1 ;Lanfgs T)r:itret:lc%rlarcl(:ir; dae‘;
Trigo 2,2 >4 2,7 2,7 segln el producto:
Sorgo 2,4 2 0,7 2,5 | amplias existencias y
Centeno 0,6 0,9 0,9 0,9 | stocks en aumento. En
Cebada 0,3 0,3 0,3 0,3 | la presente nota he-

Fuente: Consejo Internacional de Cereales. Reporte del 19/11/2015 mos querido mostrar la
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Cuadro N° 1: Evolucion de los precios de exportacidn a nivel mundial de semillas
oleaginosas, aceites crudos, grasas, harinas y granos
(USS por tonelada)
Al A noviembre| Variacion en
Producto R ~
12/11/2015 de 2014 | el dltimo afio
Soja Brasil - CIF Rttrdm 367 471 -22%
Soja USA - CIF Rttrdm 364 449 -19%
Aceite de Soja - FOB Golfo México, USA Complejo 671 804 -17%
Aceite de Soja - FOB Argentina Soja 668 773 -14%
Pellets de soja 49% - FOB Brasil 325 427 -24%
Harina de soja 49% Argentina - CIF Rttrdm 359 486 -26%
Mani 40/50 (Base sin cascara) USA - CIF Rttrdm Complejo 1150 1370 -16%
Aceite de mani cualquier origen - CIF Rttrdm mani 1300 1368 -5%
Girasol USA - CIF Amsterdam . 475 443 7%
. . . Complejo

Aceite de Girasol - FOB Argentina Girasol 765 854 -10%
Harina de girasol Hipro - CIF Francia 265 289 -8%
Colza Europa 00 - CIF Hamburgo 405 418 -3%
Aceite de colza - FOB Ex mill Holanda Colza 785 836 -6%
Harina de colza 34% - FOB Ex mill Hamburgo 236 263 -10%
Aceite de Maiz - FOB Golfo México, USA Maiz y 890 838 6%
Aceite Oliva extra virgen FOB Ex Mill Espaiia (max.0,8% oliva 3717 3615 3%
ffa)
Aceite de Palma RBD - FOB Malasia 545 693 -21%
Oleina de palma RBD - FOB Malasia Palma 560 698 -20%
Aceite Almendra de Palma Malasia - CIF Rttrdm 760 971 -22%
Pulpa seca de Coco Indonesia - CIF Noroeste UE Coco 700 795 -12%
Aceite de coco Indonesia - CIF Rttrdm 1050 1194 -12%
Tocino, Grasa de cerdo no refinada - Ex mill UE 595 695 -14%
Aceite de pescado - FOB Peru 2000 2463 -19%
Harina de pescado - FOB Peru (FAQ) i 1600 2188 -27%
Lino Rusia - CIF Noroeste UE 435 571 -24%
Aceite de Lino cualquier origen - Ex tank Rttrdm 890 1315 -32%
Sebo, Comestible - FOB Golfo México, USA 535 856 -38%
Fuente: Oil World Informe del 13/11/2015

evolucién de los precios de exportacion de las
principales semillas oleaginosas, aceites crudos,
grasas y harinas a nivel mundial en el Ultimo afo y
mirar un poco que se espera para los aceites, que
fueron los de peor desempefo. Para ello nos he-
mos servido de las amplias estadisticas, con un to-
tal de 27 productos, que registran los consultores
especializados de Oil World. A partir de sus
publicaciones’, hemos comparado puntualmente
los precios registrados el 12 de noviembre Ultimo
con los de igual fecha del ano 2014, exactamente
12 meses atras.

Los precios y productos que hemos analizado
constan en el cuadro N°1 y son los siguientes:

a) Poroto de Soja Brasil CIF Rotterdam; b) Poro-
to de soja Estados Unidos CIF Rotterdam; c) Aceite
de Soja estadounidense FOB Golfo de México; d)
Aceite de Soja FOB Argentina; e) Pellets de soja
FOB Brasil 48%; f) Harina de soja 49% Origen Argen-
tina CIF Rotterdam; g) Mani USA 40/50 (Base sin
cascara) CIF Rotterdam; h) Aceite de mani (Cual-
quier origen) CIF Rotterdam; i) Girasol Estados Uni-
dos CIF Amsterdam; j) Aceite de Girasol FOB Argen-
tina; k) Harina de girasol Hipro CIF Francia; ) Semi-
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lla de Colza Europa 00 CIF Hamburgo; ll) Aceite de
colza Holanda FOB Ex mill; m) Harina de colza 34%
FOB Ex mill Hamburgo; n) Aceite de Maiz USA FOB
Golfo; ) Aceite de Oliva Espana Extra virgen do-
méstico FOB Ex Mill, max.0,8% ffa; o) Aceite de
Palma RBD Malasia FOB; p) Oleina de palma RBD
Malasia FOB; q) Aceite de Almendra de palma
Malasia CIF Rotterdam; r) Pulpa seca de Coco
(COPRA) Indonesia CIF Noroeste de Europa; s) Acei-
te de coco Indonesia CIF Rotterdam; t) Tocino-
Grasa de cerdo (lard) Unién Europea no refinada
Ex mill; u) Aceite de pescado FOB Per(; v) Harina
de pescado FOB Peru (FAQ); w) Semilla de lino
(linseed) Rusia CIF Noroeste de Europa; x) Aceite
de Lino (Cualquier origen) Ex tank Rotterdam, y)
Sebo, Comestible, Estados Unidos FOB Golfo de
México.

De analisis se destacan las siguientes conclu-
siones:

1) De los 27 productos analizados, todos regis-
tran bajas de precios en el Gltimo afio con excep-
cion de tres de ellos. Se trata del precio de ex-
portacion del girasol (suba interanual del 7%), acei-
te de maiz (7%) y aceite de oliva (incremento del
3%). La economia mundial- en productos oleaginosos
y/0 aceites, grasas y harinas- muestra en el ultimo
ano fuertes caidas en los valores de exportacion
en la mayoria de sus productos.

2) Los productos que mayores bajas han sufri-
do en el ultimo afo son: el sebo (caida interanual
de los precios de exportacion del 38%), el aceite
de lino (baja del 32%) y la harina de pescado (caida
del 27% en el ano).

3) Pero muy cerca de estos tres productos que
aparecen como los de peor evolucion anual en sus
precios de exportacion, emergen aquellos que son
importantes para la economia argentina y su ba-
lanza comercial. Nos referimos a: 3.1) Harina de
soja (proteina 49% Origen Argentina CIF Rotterdam)
con una caida del 26% en sus precios de exporta-
cion en el Gltimo afno; 3.2) Pellets de soja (FOB
Brasil) con bajas del 24% interanual y 3.3) el poro-
to de soja (Brasil CIF Rotterdam) con una merma
en los valores de exportacion del 22%. El aceite de
soja, donde Argentina es el principal exportador
mundial, tampoco se queda atras en materia de
bajas de precios. Este bien registra una caida del
17% en un ano.

4) Los competidores directos con el aceite de
soja y relacionados al producto “"palma” también
muestran caidas de precios del orden del 20% en
un ano. Hablamos del aceite de almendra de palma
(baja del 22%), el aceite de palma propiamente di-
cho (caida interanual del 21%) y la oleina de palma

(baja del 20%).

5) También con precios en baja encontramos
los siguientes productos: semilla de lino (-24%),
aceite de pescado (-19%), mani base sin cascara
(caida interanual del 16%), tocino (menos 14%),
pulpa seca de coco y aceite de coco (bajas del
12% anual respectivamente), aceite de girasol y
harina de colza (bajas del 10% respectivamente),
harina de girasol (caida del 8% en un afno), aceite
de colza (baja del 6%) y semilla de colza (retroceso
anual del 3%).

:Qué paso en los aceites vegetales?

Resulta interesante evaluar la evolucion de los
precios internacionales de los principales aceites
vegetales en los ultimos cinco afos (desde el 26
de noviembre del 2010 al 25/11/2015). Nos referi-
mos a los aceites de palma, soja, colza y girasol.
Las fuentes de informacion fueron las siguientes:

Aceite de Palma: Bursa Malaysia Derivatives
Data Crude Palm Oil Commodity Future. El princi-
pal producto del Mercado Bursatil de Malasia es
precisamente el contrato de futuros de aceite de
palma crudo (FCPO), constituyendo el precio de
este contrato la referencia mundial para la indus-
tria del aceite de palma.

Aceite de Soja: (CBT) Chicago Board of Trade
Soybean Oil Commodity Future.

Aceite de Colza: Precio FOB Rotterdam. Fuen-
te: Thomson Reuters.

Aceite de Girasol: Precio FOB Rotterdam. Fuen-
te: Thomson Reuters.

Ahora vamonos a la situacion mas cercana a la
coyuntura. En el caso de los aceites vegetales, el
ciclo 2014/2015 fue un ano con tasas de creci-
miento muy moderadas tanto en produccion como
en demanda. Mas aun, si uno mira las cifras que
llevan los analistas de OW el incremento interanual
de la demanda por 8 aceites puede terminar sien-
do el mas bajo de los Ultimos 11 afos; apenas por
encima de 4 Mt. Esta desaceleracion en el incre-
mento que se venia registrando en el uso de acei-
tes vegetales (4 M versus un aumento anual pro-
medio cercano a 6 Mt) descansa esencialmente
en el achicamiento de la utilizacion de aceites en
la produccion de biodiesel. El retroceso del pre-
cio del petréleo deterioré la competitividad de
los aceites en el sector energético, por lo que
aquella demanda para la mezcla voluntaria con
combustibles fosiles practicamente desaparecio.
De todos modos, aunque las cotizaciones de los
aceites permanecieron altas en comparacion con
el petroleo, los especialistas consideran que en
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términos absolutos es-
tan bajos y de alli que

la demanda para ali-
1600

Grafico N°1: Precios de aceite de soja (CME) y palma (Bursa, Malasia)
Precio FOB aceite de colza y aceite de girasol
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advierte facilmente

una tendencia divergente entre el binomio de acei-
tes de palma y soja y el binomio de aceites colza y
girasol.

Como lideres en lo que aportan por volumen
productivo y exportable, los precios de los acei-
tes de palma y soja han respondido a la anterior-
mente comentada desaceleracion de la demanda
con la consiguiente baja. Las producciones de los
paises productores de palma resultaron superior
a lo inicialmente esperado, arrojando una oferta
de aceite superior a lo anticipada; de alli el des-
censo de sus cotizaciones en este 2015 frente a
los valores del 2014 (ver Grafico 1). Mientras tan-
to, los problemas productivos de las cosechas de
colza en India, UE, Canada y China y de las cose-
chas de girasol en los paises que conforman la
Comunidad de Estados Independientes (Rusia y
Ucrania, entre otros) determinaron una disminu-
cion en el crushing de las oleaginosas Yy, por ende,
inferiores producciones de aceites. El aceite de
soja salid a ocupar el espacio dejado por estas
menores producciones de aceites de colza y gira-
sol con descuentos de precios muy atractivos en
determinados momentos de este 2015.

Un escenario mas optimista para el precio de
los aceites

La instalacion de condiciones El Nifo y lluvias
por debajo de lo normal durante el periodo julio/
diciembre suelen tener efecto negativo sobre el
Sudeste Asiatico y esto fue lo que sucedio en este
2015, a lo que se sumaron lluvias por debajo de lo

normal en el cuatrimestre junio/septiembre en
India por segundo afio consecutivo. Esta situacion
deja un panorama completamente nuevo para el
2015/2016; estamos hablando de basicamente el
2016. Se perfila un ano en el que la dependencia
en las producciones de aceite de palma y de soja
sera mayor que en el 2014/2015 y con un Nifio ins-
talado y con efectos ya visibles, hay en frente un
panorama de justeza en la relacion oferta/deman-
da para todos los aceites.

Por el lado de la oferta, las perspectivas para el
aceite de palma se fueron deteriorando vy, por pri-
mera vez en 3 afos, la demanda superara a la pro-
duccion: 63,74 Mt versus 63,02 Mt segin Oil World.
Ademas de las condiciones de sequedad se agregd
la polucion ambiental que generaron los incendios
en Indonesia, que afectaron también a Malasia, y
que evita que el sol influya sobre la maduracion de
los frutos y, por lo tanto, en la total expresion del
contenido de aceite en los racimos de frutos de la
palma. Los especialistas alemanes creen que los
stocks de aceite de palma contribuiran a atenuar
esta menor produccion pero que, indefectiblemen-
te, se iran agotando y que la justeza en aceite de
palma se hara evidente en algiin momento a inicios
del 2016, por lo que sus precios comenzarian a
apreciarse. Una vez mas, liderando lo que seria una
apreciacion del precio de los aceites vegetales.

En este escenario, el inmediato proveedor sus-
tituto al aceite de palma -por volumen- es el acei-
te de soja y sera la produccion de soja lo que
estaran mirando los analistas. Sobre ella no se per-
filan amenazas serias en la medida que El Nifo tie-
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ne un efecto favorecedor para los paises produc-
tores sudamericanos, efecto opuesto a los pro-
ductores de oleaginosas y palmas en el sur asiati-
co. Con una harina de soja de panorama bajista, la
presion demandante sobre el aceite hara que el
precio del aceite gane participacion en la ecua-
cion del crushing.

Por el lado de la demanda, los precios del pe-
troleo y las perspectivas inmediatas hacen pensar
que no cambiara radicalmente el uso de aceites
para la industria de biodiesel, por lo que es facti-
ble que el volumen de aceites vegetales perma-
nezca relativamente estancado. Segln los analistas
de Oil World la diferencia puede estar en Indonesia
donde es factible que haya un repunte en la pro-
duccion de biodiesel. De todas formas, esto de-
pende del precio del petrédleo, el que suele ser
una incognita. El informe de octubre del Banco
Mundial' pronostica un precio promedio del pe-
troleo para el 2016 de USS 51 /barril, lo que seria
un 2,1% frente a los USS 52 /barril que estimo para
el 2015, con todos los riesgos que implican los pro-
nosticos de precios para este commodity.

Con respecto al uso alimenticio de los aceites
vegetales, habria una recuperacion ya que los ba-
jos precios de los aceites resultarian atractivos
para los paises en desarrollo. Estos son los que
muestran un mejor crecimiento econdémico fren-
te a los paises desarrollados.

En el reporte de octubre, los analistas de OW
basicamente preveian que la demanda global de
aceites vegetales podria aumentar en 5,3 Mt para
el 2015/2016, yendo de 168,6 a 173,9 Mt, mientras
que la produccion se incrementaria de 169,6 Mt a
172,7 Mt. La informacion posterior de la misma
fuente muestra que la situacion podria haberse
deteriorado en la relacion stocks/uso por lo que
estos nUmeros estarian cambiando para el informe
de noviembre vy, por lo tanto, revelar una situa-
cion de presion ascendente sobre los precios de
los aceites vegetales.

I "Commodity Markets Outlook. A World Bank
Quarterly Report”. Octubre de 2015. World Bank
Group.

i Oil World Statistics.

{QUE PUEDE PASAR A CORTO
PLAZO CON LOS STOCKS DE SOJA?

Guillermo Rossi

Los contratos de soja en Chicago treparon le-
vemente en los Ultimos dias, impulsados por co-
bertura de posiciones vendidas de los fondos y
mejoras en los mercados de aceites vegetales. Tras
tocar minimos de seis anos en el comienzo de la
semana, en los dias previos al feriado por el Dia de
Accion de Gracias el mercado se recuper6 hasta
alcanzar maximos desde el 10 de noviembre. De
este modo, los precios interrumpieron una serie
de cuatro caidas semanales consecutivas.

Sin embargo, ante la virtual inexistencia de fun-
damentos alcistas de peso, es una incognita si esta
recuperacion podra perdurar en el tiempo. La
Unica carta a favor que tienen los que apuestan a
la suba es que se incorpore a los precios una even-
tual prima de riesgo por las condiciones climaticas
en Sudamérica. Si bien en Argentina la situacion
de los cultivos es mayormente favorable, el area
sembrada hasta el momento no llega aln a la mitad
del total de intencion. Ademas, comienza a pre-
ocupar el exceso de lluvias en el sur de Brasil y el
déficit pluvial que se observa en el centro-oeste
del pais.

La coyuntura de nuestro pais estuvo en boca
de todos los analistas del mercado global durante
los ultimos dias, en el intento de evaluar un po-
tencial cambio de actitud en la oferta ante la lle-
gada del gobierno y la aparicion de estimulos que
puedan acelerar el ritmo de ventas de la oleaginosa.
Se trata de un tema no menor habida cuenta de
que las fabricas y exportadores ya adquirieron al-
rededor de 47 M tn hasta mediados de noviembre,
quedando potencialmente unas 17-18 millones adi-
cionales esperando su ingreso a circuito comer-
cial, incluyendo el inventario sobrante del afo
pasado.

Aun sabiendo que se desactivaron los rumores
de suspension transitoria de los derechos de ex-
portacion, quedan factores que podrian acelerar
la comercializacion en el corto plazo. Entre ellos
se destacan:

a)lnverso disponible/forward: en las Gltimas se-
manas crecio el diferencial de cotizacion entre el
mercado disponible y los valores forward a abril/
mayo de 2016, superando por momentos los u$s
40/tn. En otras palabras, el poroto pierde alrede-
dor del 15% de su valor si su venta se difiere hasta
abril. Naturalmente, en la medida en que este di-
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ferencial continle expandiéndose, el incentivo para
vender rapido ira en aumento.

b)Mejora sustancial de los precios en noviem-
bre: en el ultimo mes el mercado local de soja
recuperé mas del 10%, generandole incentivos a la
oferta. La suba fue estrictamente local y el dife-
rencial de precios entre Rosario y Chicago cayd a
minimos desde enero de 2007. A los rendimientos
obtenidos en la Gltima campana, los precios ac-
tuales dan rentabilidad al cultivo, estimandose un
costo integral de produccion y comercializacion
de uSs 240 por tonelada a un radio de 200km de
Rosario.

c)Mercados financieros a la suba: dado que
buena parte del efecto positivo que el esperado
cambio de politicas agricolas tendria sobre los pre-
cios ya ha sido descontado, los granos podrian te-
ner ahora menor margen de mejora en el precio
que otros activos cotizantes, como los bonos. De
ser este el caso, algunos productores encontra-
ran como estrategia conveniente capturar los pre-
cios actuales y cubrir los pesos recibidos con in-
versiones en el mercado de capitales, conforme a
maximizar la tasa de rentabilidad del capital que
tienen en sus manos.

d)Siembra 2015/16: el maiz podria recuperar
superficie con siembras tardias, dada la conside-
rable mejora que experimentd su margen bruto
frente a cultivos alternativos. En pocas semanas
comienzan los trabajos, que en zona nlcleo se
extienden durante todo el mes de diciembre. Ante
este escenario, la necesidad de afrontar la inver-
sion que requiere la siembra podria activar la
operatoria del mercado disponible de los stocks
en poder de productores.

Sin embargo, los elementos que empujan al pro-
ductor a desprenderse de sus inventarios chocan
contra ciertos frenos o barreras, entre los que se
destacan:

a)Incertidumbre: en la economia argentina hay
muy pocas certezas respecto de la evolucion que
tendran durante los proximos meses variables cla-
ve para la toma de decisiones como el tipo de
cambio, la tasa de interés y la inflacion. Incluso se
desconoce como se va a instrumentar una even-
tual reduccion gradual de los derechos de expor-
tacion (conforme a lo anunciado en campana por
el ahora presidente electo). Esta situacion contri-
buye a retraer la toma de decisiones, ya que po-
drian producirse cambios repentinos en los pre-
cios.

b)Riesgo climatico: si bien las expectativas a
cosecha son favorables, hay temor a que surjan
problemas productivos en la region, lo que contri-

buiria a dar firmeza a los valores de mercado. La
variable mas critica es el potencial de pérdida de
superficie por anegamientos o imposibilidad de
sembrar. Por prudencia, aun manteniéndose los
precios actuales parte del stock disponible espe-
rara un tiempo antes de ingresar al circuito co-
mercial.

c)Demanda acotada: no es viable para la indus-
tria absorber un volumen significativo de materia
prima en este momento del afio, con margenes de
crushing en rojo, demanda externa de harinas en
declive y expectativas de fuerte caida de precios
en el mercado local cuando ingrese la nueva cose-
cha (inverso de precios). Practicamente el Unico
incentivo es la cobertura del riesgo cambiario. Los
exportadores del grano sin procesar estan sin par-
ticipacion en la plaza, ya que la competencia de
Estados Unidos los deja afuera del mercado. El pre-
cio FOB de la soja en el Golfo de México es de uSs
350/ton por lo que, para acercarse, un exportador
deberia pagar en el mercado interno argentino
hasta uS$s 220/ton, es decir, uSs 35/ton menos de
lo que hoy cuesta adquirir la mercaderia.

Hecha esta enumeracion, se concluye que el
resultado es incierto pues hay muy pocos elemen-
tos objetivos para apoyar una proyeccion de co-
mercializacion de cara al ultimo cuatrimestre de la
campana. De hecho, la actual coyuntura practica-
mente no presenta condiciones analogas en el
pasado sobre las cuales basarse para formular pro-
nosticos.

Para brindar mayor luz sobre el tema, una posi-
bilidad es repasar escenarios del pasado en la bUs-
queda de encontrar un posible camino a seguir en
el avance de la comercializacion. Entre los anos
2001 y 2014 el volumen colocado en el mercado
interno entre la segunda semana de noviembre y
el final del ciclo oscilo entre el 8% y el 18% del
total negociado en el ano. Tomando esos guaris-
mos extremos, la comercializacion de soja 2014/15
podria finalizar entre 51 y 57 M tn o, expresado de
otro modo, quedarian por vender entre 4 y algo
mas de 10 M tn que se suman a las 47 M tn ya
intercambiadas. Este seria el caso si se supone que
vuelve a cumplirse ese rango de guarismos.

Sin embargo, para no entrar en consideracio-
nes erroneas, el antecedente de las Gltimas dos
campanas podria ser mas realista al momento de
formular una expectativa frente a lo que viene. En
2012/13 y 2013/14 el volumen adquirido por fabri-
cas y exportadores entre mediados de noviembre
y el final de la campana fue de 14 y 16% del total
del afio comercial, respectivamente. Es decir, el
promedio fue de 15%. Para mantener esa propor-
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cion este ano, a las 47 M tn ya adquiridas le falta-
rian algo mas de 8 M tn (totalizando 55 M tn). De-
duciendo la produccion no destinada a uso co-
mercial, esta conjetura seria compatible con un
final de campana con stocks finales en torno a 10
M tn.

EN MAIZ TODAS LAS FICHAS A LA
NUEVA COSECHA

Guillermo Rossi

El mercado local del cereal sigue mostrando
un importante desacople entre las posiciones de
cosecha nueva y los valores ofrecidos en el seg-
mento disponible, observandose un spread de pre-
cios superior a u$s 15/ton entre ambas referen-
cias. A diferencia de lo que sucede con la soja,
este pase desestimula la concrecién de negocios
con descarga inmediata y refuerza la ventaja de
diferir la entrega para capturar la mejora del mer-
cado. Asimismo, el precio forward en doélares mas
elevado se combina con la expectativa de un tipo
de cambio mas alto, resultando en un ingreso es-
perado atractivo alto para el productor.

Ante este escenario, el sobrante de maiz de
este ano que formara parte de la oferta del ciclo
2015/16 alcanzara nuevamente un volumen signifi-
cativo. El Ministerio de Agricultura lo estima en 4,6
M tn al 28 de febrero, aunque partiendo de una
proyeccién de exportaciones para el periodo mar-
zo-febrero de 19 M tn, que de concretarse seria

récord. Segun datos del SENASA, el acumulado
entre marzo y octubre arroja un total de 14,4 M
tn, llegando ahora el periodo de mayor debilidad
estacional. Por lo tanto, si el nimero de ventas
externas resulta finalmente de 17 M tn como ad-
vierten analistas privados, el stock final de la cam-
pana podria ser todavia mayor.

Dicho inventario final permitira estabilizar la
oferta del proximo afo, en el que se espera una
menor produccion con destino comercial debido
a la caida que experiment6 este afo el area de
intencion de siembras tempranas, que son las que
tienen mayor potencial de rinde. Si bien se respi-
ra un aire de optimismo que podria incentivar los
planteos tardios, las restricciones financieras son
una limitante no menor para encarar la campana,
ademas del tiempo necesario para la planificacion
de la siembra en zona nlcleo. El potencial de rin-
de es elevado, ya que la carga de humedad de los
suelos es favorable y se espera un verano algo mas
fresco de lo habitual por el efecto "Nifio". Segln
Thomson Reuters Lanworth, los eventos calidos
en nuestro pais estan asociados a mejoras en el
potencial de rinde del cereal promedio del 8% so-
bre el nivel de tendencia.

La suba de los precios futuros ha devuelto la
rentabilidad en planteos a campo propio, lo que
genera incentivos para comenzar a formar precios.
Sin embargo, el volumen comprometido para en-
trega a partir de marzo es hasta ahora muy peque-
fio. Segun datos oficiales, las compras del sector
exportador totalizaban un millon de toneladas hasta
el 18/11, aproximadamente la mitad que a la misma
altura del ano pasado. La diferencia con respecto
al ciclo 2014/15 es que este ano la proporcion de

negocios con precio en firme
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posiciones de cosecha nueva rondan los uSs 165/
ton, se especula con que la capacidad tedrica de
pago de los exportadores podria ser algo mayor si
se confirma la anunciada eliminacion de los dere-
chos de exportacion sobre el maiz.

El mercado de Chicago apenas ha mejorado en
los Gltimos dias, aunque la tendencia desde finales
de septiembre sigue siendo fuertemente bajista.
El productor norteamericano retrasa la venta de
maiz a la espera de mejores precios, resultando
en bases firmes en el interior de Estados Unidos,
ya que la industria necesita materia prima para
cumplir con sus compromisos de entrega. En el
sector etanol la actividad es muy fuerte y la pro-
duccion promedio diaria alcanzé un récord histo-
rico la semana pasada. Hasta el momento el USDA
proyecta una reduccion en el uso de maiz para
elaboracion del biocombustible durante la campa-
fa en curso, aunque de continuar el ritmo actual
dicha prevision debera corregirse a la suba.

La categoria de demanda que sigue visiblemen-
te débil en Estados Unidos es la exportacion, afec-
tada por la elevada competencia procedente de
Brasil y otros origenes competitivos, entre los que
aparecen Ucrania y Argentina. Los compromisos
de ventas externas reportados por el USDA desde
comienzos de la campana acumulan 14,5 M tn, vo-
lumen del cual solo el 40% ha sido efectivamente
embarcado. Dicho total se encuentra casi un 30%
por debajo de las ventas externas concertadas a
la misma altura del ano pasado.

Paralelamente, la actividad en los puertos bra-
silefos sigue con gran ritmo.

importadores dependera de la distancia a los cen-
tros de consumo, aunque el abaratamiento de los
fletes maritimos juega a favor.

La demanda internacional no muestra gran agre-
sividad, aunque los compradores siguen adquirien-
do volumenes significativos todos los meses. El
mercado global de granos forrajeros cuenta con
amplia disponibilidad de oferta y el crecimiento
del consumo se ha moderado notablemente. Los
stocks se encuentran en un nivel comodo, alcan-
zando maximos en las Ultimas tres décadas. En este
contexto, la posibilidad de observar un rally alcis-
ta relativamente sostenido queda limitada casi con
exclusividad al nerviosismo que genera el mercado
climatico sudamericano.

TRIGO: COSECHADO CERCA DE
20%, VENDIDO MENOS DE 10%

Guillermo Rossi

La cosecha sigue avanzando en el centro-nor-
te del pais y de a poco un mayor volumen de mer-
caderia comienza a ingresar en las plantas y puer-
tos de la zona de Rosario, aunque a un ritmo infe-
rior al observado en los Ultimos afnos. Complicacio-
nes climaticas han demorado la trilla en algunas
regiones, al tiempo que la gran expectativa que
genera el recambio gubernamental y la incertidum-
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bre en materia de calidad del grano -especialmen-
te, el contenido proteico- retrasan las decisiones
de venta.

Los precios del segmento disponible en Rosa-
rio no experimentaron gran variacion durante los
Ultimos dias, estabilizandose en torno a $ 1.300/
ton en condiciones Camara con descarga inmedia-
ta. La molineria continGa concediendo considera-
bles primas por calidad, llegando a $ 1.500/ton con
gluten 26 y $ 1.600/ton con gluten 28, en ambos
casos con peso hectolitrico 76kg. El mercado a
término sigue mostrando una empinada pendiente
alcista, premiando la entrega diferida con valores
mas atractivos. Si a esto se le suma la expectativa
de depreciacion del peso frente al dolar, el po-
tencial de incremento del precio doméstico pare-
ce considerable ingresando al afo 2016.

Ante este escenario, luce poco probable que
la oferta del cereal se vuelque con agresividad al
mercado, aunque los trabajos de recoleccion mar-
caran la pauta de corto plazo. Las necesidades
financieras de los productores suelen ser un de-
terminante clave del comportamiento comercial
de finales de afo, mas quedando una extensa su-
perficie de intencion para la campafna gruesa que
todavia no ha sido implantada y con costos por
afrontar. Hasta el momento el avance de las ventas
de cosecha nueva llega a menos del 10% de la pro-
duccion esperada, frente a un 20-25% habitual para
mediados de noviembre.

De parte de los exportadores la presion com-
pradora es limitada, ya que el ritmo de concre-
cion de compromisos externos no es agil por el
momento. La industria molinera de Brasil, tipica-
mente el principal cliente del trigo argentino, se
encuentra focalizada en absorber la oferta domés-
tica -fundamentalmente, del estado de Parana- y
adquirir la disponibilidad que todavia queda de tri-
go paraguayo, cuyos parametros de calidad en la
Gltima cosecha han sido mas que satisfactorios.
Dado que algunos exportadores locales se encuen-
tran realmente largos en el cereal, los valores FOB
estan cayendo y ya se ubican por debajo de uSs
200/ton para embarques con 12% de proteina.

La buena noticia en materia de precios es que
el saldo exportable de nuestro pais es en cierta
forma limitado, lo que evitara un declive sustancial
del mercado. Compradores brasilefios recibiran
gran parte de ese volumen y -al igual que este
aho- es posible que otra parte tenga destino en
mercados africanos. Como la relacion stocks/con-
sumo en Argentina caera, los precios promedio del
ano comercial deberian ser algo mayores que los
del Ultimo afo. Los embarques del ciclo 2015/16

(ciclo diciembre/noviembre) posiblemente ronda-
ran los 5 M tn, incorporando al sobrante de la
nueva cosecha las estimaciones de stock del afo
que finaliza. El carry-over del ciclo 2014/15 se esti-
ma en 3,9 M tn y el de la campafa 2015/16 se
proyecta preliminarmente en 1,9 M tn.

El posicionamiento de los precios externos le
da competitividad al trigo argentino. Los valores
FOB en el Golfo de México rondan los u$s 205-10/
ton, ligeramente por encima de los FOB en puer-
tos argentinos. A este pequeio diferencial se le
agregan unos u$s 5/ton de ahorro en flete mariti-
mo y mas de uSs 25/ton de castigo al cereal norte-
americano por impuestos a la importacion (10%) y
tasa de marina mercante (25% del flete). En suma,
el ahorro de costos para el importador brasilefio
es de entre uSs 40 y 50/ton en la adquisicion de
trigo de nuestro pais, en gran parte gracias a la
proteccion arancelaria. Este diferencial pesara a
lo largo de los proximos meses, haciendo caer to-
davia mas la participacion de la cuota norteameri-
cana en el mercado brasilefo. Esta Gltima habia
sido del 59% en 2013/14y 27% en 2014/15 (campaha
agosto/julio).

El mercado local esta ansioso a la espera de la
demanda brasilefa. Desde el punto de vista
logistico, seria una ventaja que el volumen a em-
barcar por Up River tenga su pico entre diciembre
y marzo, antes del comienzo fuerte de los despa-
chos de cosecha gruesa. Por eso el mercado tri-
guero sigui6 tan de cerca durante los ultimos dias
todos los rumores respecto de una eventual quita
de retenciones a la soja. Si esta medida se hubie-
se implementado -los rumores fueron desactivados-
el volumen comercializado del cereal en el pais
durante los meses del verano hubiese sido muy
pequeno, complicando la posterior salida del ce-
real.
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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 26/11/2015

RESERVA

EXCESIVA, l
e |
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BCR Anecmml

REGULAR

DIAGNOSTICO: La semana comprendida entre el jueves 19 y el
miércoles 25 de noviembre, se caracterizo por las importantes
precipitaciones, especialmente en el comienzo del periodo de
analisis, con fuertes tormentas que se registraron el sur de
Santa Fe. Los acumulados mas significativos superaron los 70
mm, mientras que el promedio general se mantuvo entre 40 y 50
mm. El valor mas destacado fue el de las localidades de Bengolea,
provincia de Coérdoba y Ramallo, en la provincia de Buenos
Aires, ambos con 79,2 mm. Los valores maximos de temperatu-
ra se mantuvieron levemente por encima de los parametros
normales para la época del afo, especialmente en la Gltima
parte de la semana, con marcas que promediaron entre 28 y
30°C, siendo similares a los registros de la semana pasada. El
dato mas destacado fue de 33,8°C y se midi6 en Colonia Almada,
Cordoba. La temperatura minima se mantuvo dentro de los
parametros normales para la época. En promedio, los valores
se mantuvieron entre 9y 12°C, siendo levemente inferiores a los
registrados la semana pasada; cabe destacar que las marcas
mas bajas se observaron durante el dia sabado. El valor minimo
del periodo fue el de las localidades de Lincoln y Chacabuco, en
la provincia de Buenos Aires, con una marca de 7,6°C. Con las
condiciones presentadas y debido a las importantes lluvias que
se recibieron en la region durante la semana de analisis se
puede observar que las reservas han aumentado de manera
significativa con respecto a las Gltimas semanas, incluso con
algunos excesos hidricos sobre el norte de Buenos Aires y sur de
Santa Fe que ya empiezan a generalizarse, particularmente las
zonas mas afectadas son los sectores bajos. En tanto, sobre el
oeste de la region, se mantiene el déficit hidrico, pero compa-
rado con los periodos anteriores, las reservas han aumentado
de manera considerable. Durante los proximos 15 dias, se nece-
sitan precipitaciones en el orden de los 20 a 40 mm en la provin-
cia de Santa Fe, especialmente en el norte de GEA, para conse-
guir condiciones de humedad 6ptima, mientras que serian ne-
cesarios entre 80 y 100 mm para que la situacion se recupere
totalmente sobre Cordoba. En la provincia de Buenos Aires, no
son necesarias las lluvias para mantener las buenas condiciones
de humedad edafica.

!
4
|
|
1

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 26 de
noviembre y el miércoles 02 de diciembre comienza con condi-
ciones de tiempo muy inestable, con el desarrollo de lluvias y
tormentas de moderada a fuerte intensidad. Toda la region
GEA presentara condiciones de tormentas intensas durante la
jornada del jueves y gran parte del viernes, cuando se observa-
ran acumulados de lluvia muy significativa y fenomenos intensos
asociados, como caida de granizo y fuertes rafagas de viento.
Esta situacion se mantendra durante jueves y viernes, ya que
rapidamente las tormentas se desplazaran hacia el noreste,
dando paso a condiciones de tiempo mas estable, con la presen-
cia de un centro de alta presion, que estara acompanado por un
moderado descenso de las marcas térmicas y rotacion del vien-
to al sector sur, con un importante incremento de la intensidad.
Ademas, el contenido de humedad disminuira de manera signi-
ficativa, ya que el ingreso del anticiclon permitira el avance de
una masa de aire relativamente frio y mas seco. Por tal motivo,
el momento de menor temperatura sobre la region GEA se
presentara durante la manana del sabado, ya que el cielo per-
manecera con escasa cobertura nubosa, todavia con viento del
sector sur y poca humedad. Esto fomentara el descenso térmi-
co, aunque el mismo sera temporario y de muy corta duracion,
ya que rapidamente el viento rotara al sector norte ayudando a
aumentar las marcas térmicas. A partir del sabado, las condi-
ciones se mantendran relativamente estables durante el resto
de la semana, sin lluvias significativas, aunque no se descartan
algunos fendmenos localizados, pero relativamente débiles. Con
respecto a la cobertura nubosa, esta semana estara caracteri-
zada por la presencia de importante radiacion solar, debido a
las condiciones de relativa estabilidad. Cabe destacar que el
momento de mayor radiacion sera durante el sabado, domingo
y lunes, ya que a partir del martes se prevé que se generen
nuevos nlcleos de nubosidad, aunque en general seran aislados.
El viento sera importante entre hoy y el viernes, momento en el
cual se espera la mayor intensidad, primero del sector norte,
luego rotara al sector sur. A partir del fin de semana ira per-
diendo fuerza, y volvera a prevalecer del sector norte. En
cuanto a las condiciones de humedad en las capas bajas de la
atmosfera se prevé que tanto el jueves como el viernes sean
muy abundantes, y como consecuencia, la situacion sera muy
inestable. Luego, a partir del fin de semana, con la presencia
del viento norte, se espera que la humedad comience a aumen-
tar paulatinamente.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA PRADERA PERMANENTE AL 19/11/2015

i

RESERVA

e |

http://www.bcr.com.ar/gea
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
) 20/11/15 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.300,00 *k 1.300,00
Maiz duro 1.290,00 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.297,50 1.000,00 29,8%
Girasol
Soja 2.550,00 2.550,00 2.483,33 2,7%
Sorgo 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.015,00 28,1%
Bahia Blanca
Trigo duro 1.166,67
Maiz duro 1.100,00
Girasol 1.850,00 1.850,00 1.850,00 1.850,00 2.000,00 -7,5%
Soja 2.170,00 2.170,00 2.200,00 2.180,00 2.377,50 -8,3%
Cordoba
Trigo Duro 1.360,00 1.385,00 1.595,00 1.446,67 945,67 53,0%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Girasol 2.000,00
Soja 2.242,50

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

. Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 20/11/15 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro b 955,00
Maiz duro
Girasol 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.200,00 -9,1%
Soja 2.550,00 2.530,00 2.550,00 2.543,33 2.440,00 4,2%
Sorgo 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.035,00 27,5%

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. ** Precios que se publican el lunes 30/11/15

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 20nyps  VAnacon
semanal

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 670,0 670,0 780,0 800,0 feriado 670,0 19,40%

Aceites (5)

Girasol crudo 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

Soja refinado 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

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

(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 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 Var% 20/11/15
Trigo
Mol/Ros ClDesc. Cdo. Gluten 26 - PH 76 1.500,00 1500,00 fer. 1.500,00
Mol/Ros CIDesc. Cdo. Gluten 28 - PH 76 1.550,00 1.600,00 1.600,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 1.320,00 1.300,00 1.300,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 1.300,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 1.350,00 1.350,00 1.350,00
Exp/Tmb ClDesc. Cdo. MIE 1.250,00 1.250,00 1.300,00 1.300,00
Exp/SM Dic'15 Cdo. PH 78/ Prot 10,5 1.350,00 1.350,00 1.350,00 1350,00
Exp/SM Dic'15 Cdo. MIE u$s 150,00 150,00 150,00 150,00 34% 145,00
Exp/SM Ene'16 Cdo. M/E u$s 150,00 150,00 150,00 150,00
Exp/Tmb Ene'l6 Cdo. M/E u$s 150,00
Exp/GL Ene/Feb’16 Cdo. PH 77 u$s 155,00
Exp/SM Feb'16 Cdo. MIE u$s 153,00 153,00 153,00 153,00
Exp/SM Mar'16 Cdo. M/E u$s 155,00 155,00 155,00 155,00
Maiz
Fca/Ramallo CIDesc. Cdo. M/E 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.300,00 8,3%  1.200,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. Grado 2 1.250,00
Exp/SL Ene’16 Cdo. Grado 2 u$s 143,00
Exp/SM Feb'16 Cdo. M/E u$s 140,00
Exp/SL Feb'16 Cdo. Grado 2 u$s 140,00 145,00 145,00
Exp/SL Mar'16 Cdo. Grado 2 u$s 145,00 14500 145,00
Exp/SM Mar/Abr'16 Cdo. M/E u$s 145,00 147,00 145,00 145,00
Exp/SM Abr/May'16 Cdo. M/E u$s 145,00 147,00 145,00 145,00 0,0% 145,00
Exp/GL Abr/May'16 Cdo. M/E u$s 145,00
Exp/SM-AS Abr/May'16 Cdo. Grado 2 u$s 148,00
Exp/SL 15/05a15/06  Cdo. Grado 2 u$s 145,00
Exp/SM Jun/Jul'15. Cdo. M/E u$s 140,00 143,00 143,00
Exp/GL Jun/Jul'15. Cdo. M/E u$s 143,00
Exp/SL Jun/Jul’15. Cdo. Grado 2 u$s 140,00 143,00
Exp/GL Jun/Jul/Ago’16.  Cdo. M/E u$s 143,00
Exp/SM Jul'16 Cdo. M/E u$s 140,00 140,00 140,00
Exp/SL Ago’16 Cdo. Grado 2 u$s 140,00 143,00
Exp/SL Sep’15 Cdo. Grado 2 u$s 140,00
Cebada
Exp/AS ClDesc. Cdo. PH min 62 1.100,00 1.100,00 1.100,00 1.100,00
EXp/AS Dic'15 Cdo. Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00
Sorgo
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.300,00 8,3%  1.200,00
Soja
Fca/Ros ClDesc. Cdo. M/E
Girasol
Fca/SJ ClDesc. Cdo. M/E 2.000,00 2.000,00 2.000,00 2.000,00 0,0%  2.000,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 1.900,00 1.900,00 1.900,00 1.900,00
Fca/SL Dic/Ene'16 Cdo. MIE u$s 210,00 210,00 210,00 210,00 0,0% 210,00
Fca/Junin 15/02 a 15/03 Cdo. M/E u$s 220,00 220,00 220,00 220,00 0,0% 220,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa 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 23111/15 24111115 25111115 2611115 2711115
Ejercicio opcién semanal _ posicion

PUT

CALL

ISR052016 238 call 33 57 430

ISR052016 242 call 10 90 470

"' 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. Abieno\ 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uss

DLR112015 132 361.908 9,650 9,650 9,650 9,650 feriado

DLR122015 1.080 905.967 9,983 9,983 9,983 9,983

DLR012016 55 1.390.405 10,281 10,281 10,281 10,281

DLR022016 1.285 1.669.759 10,554 10,554 10,554 10,554

DLR032016 5.010 2.735.303 10,826 10,826 10,826 10,826

DLR042016 10 1.522.769 11,081 11,081 11,081 11,081

DLR052016 7.590 1.392.875 11,363 11,363 11,363 11,363

DLR062016 1.682.933 11,627 11,627 11,627 11,627

DLR072016 149.697 11,960 11,960 11,960 11,960

DLR082016 7.069 12,610 12,610 12,610 12,610

DLR092016 640 12,930 12,930 12,930 12,930

DLR112016 330 13,430 13,430 13,430 13,430

DLR122016 2.989 14,140 14,140 14,140 14,140

DOX112015 132 11.210 9,650 9,650 9,650 9,650

DOX122015 1.080 91.833 9,983 9,983 9,983 9,983

DOX012016 55 279.998 10,281 10,281 10,281 10,281

DOX022016 1.285 462.293 10,554 10,554 10,554 10,554

DOX032016 5.010 676.669 10,826 10,826 10,826 10,826

DOX042016 10 425.415 11,081 11,081 11,081 11,081

DOX052016 7.590 213.598 11,363 11,363 11,363 11,363

DOX062016 103.755 11,627 11,627 11,627 11,627

DOX072016 11,960 11,960 11,960 11,960

DOX082016 12,610 12,610 12,610 12,610

DOX092016 12,930 12,930 12,930 12,930

DOX112016 13,430 13,430 13,430 13,430

DOX122016 14,140 14,140 14,140 14,140

OR0032016 110 20 1071,000 1071,500

OR0052016 88 271 1065,700 1077,700 1072,300 1073,900 -0,18%
WTI022016 140 182 45,450 46,320 45,900 45,490 1,16%
WTI052016 125 48,880 49,790 49,430 48,950 1,12%
AA17122015 97 588 1470,000 1455,000 1462,000 1460,000 -2,99%
AA17022016 2 646 1539,000 1520,000 1527,000 1524,000 -3,18%
AY24122015 48 1141 1533,000 1506,928 1507,560 1509,000 -2,96%
AY24022016 38 735 1610,000 1562,314 1585,029 1573,000 -3,38%
AY24042016 34 34 1680,567 1649,340

A016122015 31 134 1300,48 1275,30 1307,30 1314,79 0,14%
A016022016 31 95 1336,73 1313,93 1379,11 1363,97 1,09%
.MERV122015 519 312 13680,00 13735,00 13190,00 13530,00 -6,04%
.MERV032016 1 4 14780,00 14835,00 14290,00 14630,00 -5,61%
AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR112015 258,00 feriado

ISR052016 255 500 226,00 223,10 223,50 223,00 0,18%
TRI000000 147,00 147,00 146,00 146,00

TRI012016 18 157,00 157,00 156,00 156,00

TRI022016 64 76 162,00 162,00 155,00 155,00 -3,73%
TRI072016 64 64 170,00 170,00

MAI000000 5 140,00 137,00 137,00 137,00 -2,14%
MAI042016 63 63 147,00 147,50

MAI072016 63 63 144,00 144,50

SOF000000 826 257,00 250,00 250,00 247,00 -3,89%
SOF007D 257,00 250,00 250,00 247,00 -3,89%
SOF122015 24 256,00 250,00 250,00 247,00 -1,36%
SOF012016 114 716 255,60 247,10 247,50 246,00 -1,76%
SOF042016 1 225,50 223,00 223,00 221,20 -0,18%
SOF052016 441 4.412 226,00 223,50 223,50 221,70 -0,18%
SOF072016 23 37 228,30 225,50 226,00 224,50

S0J000000 261,00 253,00 253,00 250,00 -4,21%
S0J052016 22 164 226,00 223,50 223,50 221,70 -0,23%
SOY122015 69 772 318,20 317,40 321,70 321,70 1,80%
SOY022016 860 820 318,10 318,30 322,50 322,50 1,90%
SOY042016 92 5.040 321,30 323,00 325,40 325,40 1,85%
SOY062016 494 796 323,60 324,00 327,60 327,60 1,36%
CRN022016 800 1.238 147,00 145,50 146,80 146,80 0,82%
CRN042016 120 485 149,40 148,10 150,20 150,20 1,21%
CRN062016 30 151,30 150,00 151,20 151,20 0,53%
TOTAL 34.887 14.107.337
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.
max min_ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min_ dltima___ sem.

FINANCIEROS En$/US$S

Posicion

DLR112015 9,750 9,730 9,730 feriado
DLR122015 9,980 9,980 9,980 9,910 9910 9,910
DLR012016 10,330 10,330 10,330 10,320 10,280 10,320
DLR022016 11,554 11554 11,554 10,600 10,550 10,600| 10,560 10,560 10,560 2,22%
DLR032016 10,826 10,826 10,826 10,900 10,820 10,900 11,800 11,800 11,800 7.27%
DLR042016 11,200 11,200 11,200
DLR052016 12,363 11,500 11,500 11,370 11,360 11,370
DOX112015 9,750 9,730 9,730
DOX122015 9,980 9,980 9,980 9,910 9910 9,910
DOX012016 | 10,330 10,330 10,330 10,320 10,280 10,320
DOX022016 11,554 11554 11,554 10,600 10,550 10,600 10,560 10,560 10,560 -2,22%
DOX032016 10,826 10,826 10,826 10,900 10,820 10,900 11,800 11,800 11,800 7.27%
DOX042016 11,200 11,200 11,200
DOX052016 12,363 11,500 11,500 11,370 11,360 11,370
OR0032016 1071,0 1071,0 1071,0f 10733 10715 10715
OR0O052016 | 1069,0 10689 10689 10780 1077,7 1077,7| 10748 1072,1 1072,3| 10739 10739 10739 0,0
WTI022016 4571 4570 4571 4650 46,00 46,00f 4590 4580 4590
WTI052016
AA17122015 | 1470,0 14700 1470,0| 14550 1449,0 14550| 14620 14620 1462,0| 1462,0 1460,0 1460,0 -2,99%
AA17022016 1520,0 1520,0 1520,0
AY24122015 | 1533,0 15330 15330/ 15134 15069 1506,9 1506,0 14969 1506,0 -3,15%
AY24022016 | 1630,0 1630,0 1630,0f 1562,3 1562,3 1562,3| 16058 16058 16058 15730 1539,0 1573,
AY24042016 1700,2 1680,6 1680,6
A016122015 12753 12753 1275,3| 13104 1307,3 1307,3
A016022016 1380,2 1379,1 13791
LMERV122015 15.050 13.680 13.680| 13.885 13.680 13.735| 13.791 13.150 13.190| 13.530 13.230 13.530 -6,04%
.MERV03201€ 14.800 14.800 14.800 -4,52%
AGRICOLAS En U$S/ Tm
ISR052016 226,00 224,00 226,00 2239 2230 223,0{ 22350 22350 223,50 223,00 223,00 223,00 feriado 0,13%
TRI022016 155,00 155,00 155,00
TRI072016 170,00 170,00 170,00
MAI042016 147,00 147,00 147,00
MAI072016 144,00 144,00 144,00
SOF012016 | 256,00 255,00 25550 2588 2450 2450| 248,50 247,50 247,50| 246,00 246,00 246,00 -1,80%
SOF052016 226,00 223,50 226,00 227,3 2230 2235 223,70 223,30 223,50 221,70 221,70 221,70 -0,81%
SOF072016 226,00 226,00 226,00| 224,50 224,50 224,50
S0J052016 2263 2263 226,3] 22350 22350 223,50
SOY122015 | 31820 312,00 31820, 3194 3194 3194
S0Y022016 317,80 31510 317,80 3190 3190 319,0
SOY042016 321,20 320,90 321,20 3233 3226 322,8| 32540 323,00 32540
SOY062016 3246 3245 3246 327,60 32420 327,60
CRN022016 1465 1464 1465
CRN042016 1495 1494 1495 150,20 150,00 150,20

33.356 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 14.245.087  Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest]| 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.sem.
TRIGO B.A. 12/2015 100 1 163,50 161,00 158,00 157,00 feriado -3,38%
TRIGO B.A. 01/2016 7.700 856 164,50 162,00 159,00 158,00 -3,36%
TRIGO B.A. 03/2016 5.800 830 175,50 174,00 173,50 172,00 -1,15%
TRIGO B.A. 07/2016 2.300 475 186,00 184,50 184,50 182,00 -1,09%
TRIGO B.A. 09/2016 12 189,00 187,50 187,50 187,00
MAIZ ROS 12/2015 27.300 1.083 140,00 137,00 137,00 133,00 -5,00%
MAIZ ROS 01/2016 500 10 140,00 137,50 137,50 133,50 -4,64%
MAIZ ROS 04/2016 46.700 3.295 146,50 146,40 147,50 147,50 2,01%
MAIZ ROS 07/2016 29.200 1.153 144 50 144,00 144,00 144 50 1,40%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion \ Volumen Sem.  Open Interest\ 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/1115 var.sem.

SOJA ROS 01/2016 98.700 3.149 255,50 248,00 248,60 247,50 -1,39%

SOJA ROS 02/2016 60 248,50 241,00 241,60 240,50 -2,63%

SOJA ROS 05/2016 95.900 11.954 226,00 222,50 223,60 221,60 -0,18%

SOJAROS 07/2016 3.800 243 228,50 225,50 226,40 225,00 0,36%

SOJA ROS 09/2016 1 236,10 233,10 234,00 232,60 0,35%

SOJAROS 11/2016 100 15 236,90 233,90 238,00 236,60 -0,17%

SOJAROS 01/2017 1 239,10 236,10 240,20 238,80 1,70%

SOJA ROS 05/2017 2 236,90 236,90 241,00 241,00 1,73%

SUBTOTALES 325.900 23.140

TRIGO Q.Q. 01/2016 5 92,00 92,00 92,00 92,00

TRIGO ROS 01/2016 36 86,50 86,50 89,50 89,50 3,47%

TRIGO ROS 03/2016 4 79,50 79,50 82,50 82,50 3,77%

MAIZ C.C. 1212015 5 92,00 92,00 92,00 92,50 0,54%

S0JA Q.Q. 05/2016 3 94,00 94,00 94,00 94,00

SUBTOTALES 53

TOTALES 325.900 23193

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

Posicion \ Vol. Sem.  Open Interest| 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.sem.

SOJA CME s/e 01/2016 2.856 856,25 863,50 874,00 874,00 feriado 1,63%

SOJA CME sle 05/2016 4.082 13 872,00 871,75 881,50 881,50 147%

SOJA CME s/e 07/2016 3.129 871,50 877,75 890,00 890,00 1,60%

TRIGO CME sle 12/2015 408 493,50 484,00 479,25

TRIGO CME sle 03/2016 680 494,50 489,75 490,00 490,00 -0,91%

MAIZ CME sle 12/2015 1.270 366,00 365,00 366,00

MAIZ CME sle 05/2016 889 5 377,50 376,00 378,75 378,75 0,33%

TOTALES 13.314 18

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicion \ Vol. Sem.  Open Interest| 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.sem.

TRIGO B.A. Disp. 1.590,00 1.565,00 1530,00 1.530,00 feriado  -3,16%

MAIZ B.A Disp. 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 3,45%

MAIZ ROS Disp. 896 86 1.350,00 1.350,00 1.370,00 1.350,00

MAIZ GUA Disp. 112 10 1.420,00 1.420,00 1.420,00 1.420,00 1,43%

SOJA ROS Disp. 5 2.530,00 2.500,00 2.550,00 2.550,00 -0,78%

SOJA Fabrica ROS Disp. 2.530,00 2.500,00 2.550,00 2.550,00 -0,78%

SOJA Fahrica GUA Disp. 2.530,00 2.500,00 2.550,00 2.550,00 -0,78%

TOTALES 1.008 101

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicién 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.

max. min.  0lttmo  méx. min.  (limo max. min.  (limo max. min.  (limo méax. min.  (ltimo sem.

TRIGO B.A. 01/2016 1645 1640 1640 1638 1620 1623 1605 1590 1590 1580 1580 1580 feriado 3,1%

TRIGO B.A. 03/2016 1745 1745 1745 1748 1740 1745 1735 1730 1730

TRIGO B.A. 07/2016 1850 1845 1845 1830 1820 182,0 -1,1%

TRIGO B.A. 09/2016 187,0 1870 187,0

MAIZ ROS 12/2015 1400 1400 1400 1390 1360 1380 1380 1370 1370 1360 1330 1330 5,0%

MAIZ ROS 04/2016 1480 1455 1460 1470 1455 1465 1475 1465 1475 1475 1470 1475 2,1%

MAIZ ROS 07/2016 1445 1425 1430 1440 1435 1436 1440 1440 1440 1449 1445 1445 2,5%

SOJAROS 01/2016 2575 2550 2575 257,0 2460 250,0 2495 2485 2485

SOJA ROS 05/2016 2265 2240 2265 2275 2225 2240 2239 2235 2235 2230 2215 2216 -0,5%

SOJA ROS 07/2016 2085 2280 2285 2285 2255 2265 2267 2264 2265 2255 2250 2250 -1,1%

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada

Posicién 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.
max min_dltima méx min_ditima_ méax min_ditima_ méax min_ dltima_ méx min__dltima__sem.

SOJA CME s/e 01/2016 856,5 8563 8563 8680 8635 8635 8740 8665 8740 feriado

SOJA CME sfe 05/2016 8650 8650 8650 8765 8718 8718 8815 8735 8815

SOJA CME s/e 07/2016 8715 8715 8715 8820 8778 8778 8900 8800 890,0

TRIGO CME sle 12/2015 4840 4840 4840

TRIGO CME sle 03/2016 4898 4898 489,8 4900 4900 490,0

MAIZ CME sle 12/2015 3655 3645 3650 3650 3645 3650

MAIZ CME sle 05/2016 3770 3760 3760 3788 3788 3788

MATBA. Operaciones en pesos En tonelada

Posicién 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 var.
max min_dltima méx min__ditima_ méax min_ditima_ méax min_ditima_ méx min__dltima__sem.

MAIZ ROS Disp. 1350,0 1350,0 1350,0 1350,0 1350,0 1350,0 1350,0 1350,0 1350,0 feriado
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 200,00 200,00 200,00 fli fer. 200,00
Precio FAS 145,60 145,60 145,60 145,60 0,0%
Precio FOB Dc/En‘'16 v 199,00 v 199,00 v 199,00 v 199,00
Precio FAS 144,60 144,60 144,60 144,60 0,0%
Precio FOB Feb'16 v 198,00 v 198,00 v 198,00 v 198,00
Precio FAS 143,60 143,60 143,60 143,60 0,0%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 168,00 172,00 172,00 169,00 1,8%
Precio FAS 124,88 128,07 128,07 125,70 1,9%
Precio FOB Dic'15 v 174,21 v 175,49 v 172,53 1,7%
Precio FAS 130,27 131,55 129,24 1,8%
Precio FOB Ene'16 v 175,58 v 173,02 v 174,30 v 174,30
Precio FAS 132,46 129,09 130,37 131,01 -0,5%
Precio FOB Mar'16 163,77 162,30 164,27 162,59 1,0%
Precio FAS 120,65 118,36 120,33 119,30 0,9%
Precio FOB Ab/My'16 163,87 162,69 166,23 161,61 2,9%
Precio FAS 120,75 118,76 122,30 118,31 3,4%
Precio FOB Jul'16 161,80 160,43 161,76 159,89 1,2%
Precio FAS 118,68 116,49 117,82 116,59 1,1%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Dic'15 v 176,08 v 176,86 v 180,21 v 174,50 3,3%
Precio FAS 132,37 132,35 135,66 130,59 3,9%
Precio FOB Ab/My'16 ¢ 170,66 ¢ 169,19 ¢ 170,56 171,84 0,7%
Precio FAS 126,96 124,67 126,02 127,93 -1,5%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ab/My'16 168,69 c167,22 ¢ 168,60 169,48 -0,5%
Precio FAS 124,99 122,70 124,05 125,57 -1,2%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 129,00 132,00 132,00 131,00 0,8%
Precio FAS 94,14 96,48 96,48 95,73 0,8%
Precio FOB En/Fb'16 157,67 156,29 154,62 156,39 -1,1%
Precio FAS 122,81 120,77 119,10 121,13 -1,7%
Precio FOB Abr'16 144,09 142,61 143,99
Precio FAS 109,23 107,09 108,47
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 347,00 347,00 347,00 345,00 0,6%
Precio FAS 212,21 212,26 212,26 210,91 0,6%
Precio FOB May'16 325,56 325,10 v 328,68 323,35 1,6%
Precio FAS 190,76 190,36 192,48 189,26 1,7%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 365,00 385,00 385,00 365,00 5,5%
Precio FAS 219,41 232,96 232,96 219,41 6,2%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
20/11/15 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 9,5680 9,5720 9,5740 9,5780 9,5780 feriado 0,10%
vndr 9,6680 9,6720 9,6740 9,6780 9,6780 0,10%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 7,3674 7,3704 7,3720 7,3751 7,3751 0,10%
Maiz 20,0 7,6544 7,6576 7,6592 7,6624 7,6624 0,10%
Demés cereales 20,0 7,6544 7,6576 7,6592 7,6624 7,6624 0,10%
Habas de soja 35,0 6,2192 6,2218 6,2231 6,2257 6,2257 0,10%
Semilla de girasol 32,0 6,5062 6,5090 6,5103 6,5130 6,5130 0,10%
Resto semillas oleagin. 235 7,3195 7,3226 7,3241 7,3272 7,3272 0,10%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 8,3242 8,3276 8,3294 8,3329 8,3329 0,10%
Harina y Pellets Soja 32,0 6,5062 6,5090 6,5103 6,5130 6,5130 0,10%
Harina y pellets girasol 30,0 6,6976 6,7004 6,7018 6,7046 6,7046 0,10%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,6976 6,7004 6,7018 6,7046 6,7046 0,10%
Aceite de soja 32,0 6,5062 6,5090 6,5103 6,5130 6,5130 0,10%
Aceite de girasol 30,0 6,6976 6,7004 6,7018 6,7046 6,7046 0,10%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,6976 6,7004 6,7018 6,7046 6,7046 0,10%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of ) FOB ».Arg FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4) CBOT 5

Uss / Tn Up River

Emb.cerc. | dc/en-15 feb-16 nov-15 dic-15 nov-15 dic-15 dic-15 mar-16 may-16 dic-15 mar-16
26/11/2014 255,00 250,50 v260,00 284,44 285,90 261,21 261,60 206,41 206,69 209,08 228,18 229,01
Semana anterior| 200,00 v199,00  v198,00 207,12 210,10 207,55 207,00 179,50 180,05 181,06 167,92 172,88
23/11/15 200,00 v199,00  v198,00 209,87 212,90 209,48 209,40 181,88 182,90 184,27 170,68 175,64
24/11/15 200,00 v199,00  v198,00 209,67 212,20 206,53 207,30 177,93 179,50 181,06 168,11 173,62
25/11/15 200,00 v199,00  v198,00 209,70 212,10 203,27 205,50 176,10 179,13 180,97 168,01 173,43
26/11/15 200,00 fli fh fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/11/15 fer. fer. fer. fh fh fli fli fh fli fli fli fli
Var. Semanal 12% 1,0% -2,1% -0,7% -1,9% -0,5% 0,1% 0,1% 0,3%
Var. Anual -21,6% -20,6% -23,8% -26,3% -25,8% -22,2% -21,4% -14,7% -13,3% -13,4% -26,4% -24,3%

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

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

Emb.cerc. dic-15 ab/my-16 dic-15 ab/my-16 nov-15 dic-15 ene-16 dic-15 mar-16 may-16 jul-16
26/11/2014 188,00 187,49 185,13 195,76 189,06 190,30 191,50 148,91 154,13 157,57 160,23
Semana anterior| 169,00 v172,53 161,61 v174,50 171,84 168,47 169,80 171,20 143,01 145,57 147,83 149,90
23/11/15 138,00 163,87 v176,08 170,66 169,18 170,60 172,00 14458 146,84 149,01 150,98
24/11/15 172,00 v174,21 162,69 v176,86 €169,19 169,41 169,40 170,30 143,40 14547 14753 149,70
25/11/15 172,00 v175,49 166,23 v180,21 170,56 170,08 170,10 171,60 144,09 146,75 148,91 150,98
26/11/15 172,00 fli fi fli fli fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/11/15 fer. fer. fer. fer. fer. fli fli fh fli fli fli fli
Var. Semanal 1,8% 1,7% 2,9% 3.3% -0,7% 1,0% 0,2% 0,2% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7%
Var. Anual -8,5% -6,4% -10,2% -7,9% -10,0% -10,6% -10,4% -3,2% -4,8% -5,5% -5,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.
SORGO |COMPL JO GIRASOL

FO_B_ FOB Arg |FOB Golfo ¢ Grano |Pellets Aceite

USS/ Tn Oficial () IroB of (1) |FOB Of (1) |[FOB Arg |FOB Of (1) |FOB Arg |RTTDM (4

Emb.cerc. | en/fb-16 nov-15 dic-15 Emb.cerc. | Emb.cerc. dic-15 Emb.cerc. | ene-16 en/mr-16 jlist-16 oc/dc-16
26/11/2014 162,00 162,30 204,04 188,29 390,00 213,00 855,00 v870,00 895,00 900,00 880,00
Semana anterior| 131,00 156,39 365,00 183,00 €190,00 760,00 760,00 845,00 870,00 840,00
23/11/15 129,00 157,67 172,15 172,15 365,00 183,00 €190,00 760,00 760,00 845,00 870,00 835,00
24/11/15 132,00 156,29 170,96 170,96 385,00 183,00 €190,00 760,00 760,00 845,00 860,00 845,00
25/11/15 132,00 154,62 169,29 169,29 385,00 183,00 €190,00 760,00 760,00 850,00 860,00 845,00
26/11/15 132,00 fli fer. fer. 385,00 183,00 fli 760,00 fli 855,00 865,00 850,00
27/11/15 fer. fer. fli fi fer. fer. fer. fer. fli fli fli fli
Var. Semanal 0,8% -1,1% 5,5% 0,6% -1,1% 0,6%
Var. Anual -18,5% -4,7% -17,0% -10,1% -1,3% -14,1% -11,1% -12,6% -5,0% -4,4% -4,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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FOB FOB Arg {FOB Golfo 2 CBOT 3 TGE (4

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

26/11/2014 462,00 403,91 431,83 431,30 430,60 429,00 384,71 386,83 389,03 390,59 484,40 458,31
Semana anterior| 345,00 323,35 345,15 345,20 345,20 345,90 315,08 316,19 318,48 320,60 429,27 419,49
23/11/15 347,00 325,56 347,65 347,60 347,60 348,00 317,56 318,30 320,69 322,80 fer. fer.
24/11/15 347,00 325,10 344,91 345,20 345,60 346,50 317,38 318,30 320,50 322,71 430,60 420,80
25/11/15 351,00 328,68 349,13 349,50 349,80 350,80 321,61 322,52 324,82 327,03 42391 417,80
26/11/15 351,00 fi fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. 422,55 418,07
27/11/15 fer. fer. fli fli fli fi fh fli fi fli fi fli
\Var. Semanal 1,7% 1,6% 1.2% 1,2% 1,3% 1,4% 2,1% 2,0% 2,0% 2,0% -1,2% -0,4%
Var. Anual -24,0% -18,6% -19,2% -19,0% -18,8% -18,2% -16,4% -16,6% -16,5% -16,3% -12,5% -8,8%
(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 depoésitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

s/ n FOB Of (1) |FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM -8 (2 Arg (2) CBOT (3

Emb.cerc. | dic-15 my/jl-16 dic-15 mar'16 dic-15 ablst-16 dic-15 dic-15 ene-16 mar-16 may-16
26/11/2014 461,00 c447,20 402,56 v450,40 401,34 472,00 426,00 485,00 442,68 41523 394,73 385,03
Semana anterior| 326,00 v326,28 318,23 29321 295,52 343,00 339,00 347,00 311,95 311,95 312,61 315,04
23/11/15 320,00 v328,81 322,53 292,16 298,89 338,00 334,00 343,00 314,48 315,15 316,25 319,00
24/11/15 318,00 v327,16 321,92 288,03 296,41 343,00 339,00 346,00 312,83 312,94 314,04 316,47
25/11/15 320,00 v326,06 321,21 289,13 295,96 342,00 339,00 345,00 313,93 314,70 316,36 318,56
26/11/15 320,00 fli fli fli fli 340,00 340,00 345,00 fer. fer. fer. fer.
27/11/15 fer. fer. fer. fli fli fi fh fli fi fli fi fli
Var. Semanal -1,8% -0,1% 0,9% -1,4% 0,1% -0,3% -0,6% 0,6% 0,9% 1,2% 1,1%
Var. Anual -30,6% -27,1% -20,2% -35,8% -26,3% -27,5% -20,4% -28,9% -29,1% -24,2% -19,9% -17,3%
(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 mar-16 dic-15 fhlab-16 dic-15 ene-16 mar-16 may-16
26/11/2014 790,00 792,22 788,36 741,08 788,81 756,62 834,08 819,08 738,10 740,96 744,49 748,24
Semana anterior| 668,00 674,61 653,22 611,63 V685,63 640,00 700,90 615,08 621,25 626,76 631,83
23/11/15 677,00 675,93 653,44 609,35 682,10 640,00 711,54 695,61 615,30 621,47 626,76 631,61
24/11/15 685,00 686,95 662,26 605,82 V694,23 718,67 713,35 624,12 630,29 635,80 640,21
25/11/15 695,00 698,64 675,93 621,04 V703,49 V665,13 732,02 710,80 636,90 643,96 649,69 653,66
26/11/15 695,00 fli li fli fli fli 751,10 735,01 fer. fer. fer. fer.
27/11/15 fer. fer. fer. fer. fli fli fh fli fli fli fli fli
Var. Semanal 4,0% 3,6% 3,5% 1,5% 2,6% 3,9% 1,4% 3,5% 37% 3,7% 3,5%
Var. Anual -12,0% -11,8% -14,3% -16,2% -10,8% -12,1% -12,2% -13,2% -13,7% -13,1% -12,7% -12,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 18/11/15 Declaraciones de Compras Embarques
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado * ‘ Total a fijar Total fijado ® acumulados *
Trigo pan 15/16 771 514,8 122,0 79
(Dic-Nov) (2.304,8) (794,4) (45,8)
14/15 46,5 8.135,7 *** 1.341,8 307,7 41737
(2.713,7) (189,9) (35,6) (1529,3)
Maiz 15/16 103,5 1.004,1 2254 248
(Mar-Feb) (1.994,4) (1.471,7) (275)
14/15 1188 17.348,2 ¥+ 4.837,0 2.526,9 13.501,0
(18.319,0) (4.813,1) (1.983,6) (13.612,2)
Sorgo 14/15 6,8 723,2 %% 373 22,3 7478
(Mar-Feb) (1.095,6) (181,3) (120,5) (935,8)
Cebada Cerv. 14/15 212 999,6 *** 331 22,6 763,0
(Dic-Nov) ** (865,0) (46,2) (33,9) (652,5)
Cebada Forr. 14/15 16 5775 333 13,7 639,9
(Dic-Nov) ** (1.606,0) (137,2) 41,7) (2.036,0)
Soja 15/16 18,9 8274 7549 21,7
(Abr-Mar) (908,7) (805,6) (10,5)
14/15 50,7 14.829,8 *++* 3.738,3 w+ 3.481,3 w++ 11.083,7
(10.159,8) (3.276,9) (2.474,7) (7.177,3)
Girasol 14/15 0,7 54,6 6,1 0,7
(Ene-Dic) (40,7) (9.5) (29)

Nota: los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta AGOSTO y desde SETIEMBRE es estimado por Situacion de Vapores.
** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta SETIEMBRE. *** Cifras ajustadas. **** Se descontaron al 11/11 por pasaje a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al '11/11/15 Cosecha - I Total a fijar 2 Fijado total °
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 15/16 ** 189,0 29,4 25
(613,0) (161,9) (24.4)
14/15 5.141,5 4.884,4 8839 8259
(5.062,0) (4.808,9) (811,3) (677,1)
Soja 15/16 ** 1.339,0 1.060,3 39
(679,2) (551,5) (13,3)
14/15 31.647,3 316473 13.708,8 104114
(28.448,6) (28.448,6) (7.882,9) (6.226,5)
Girasol 15/16 ** 63,3 343 1,0
(226,4) (37,7 (4,6)
14/15 24711 24711 580,2 380,1
(2.112,0) (2.112,0) (661,3) (463,2)
Al 30/09/15 Cosecha
Maiz 14/15 43450 39105 638,8 220,6
@3.772,7) (3.395,4) (506,6) (289,0)
Sorgo 14/15 243 219 08 04
(102,6) (92,3) (3,7 (1.3)
Cebada Cerv. 14/15 953,8 906,1 117,1 80,8
(1.165,3) (1.107,0) (187,7) (142,5)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo y cebada cervecera el 95%, para maiz y sorgo 90% y para
soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas. (**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en el punto anterior. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "a
fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les estableci6 precio.

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agricolas segun informacion de la Direccion Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Molienda por provincias de trigo pan Entoneladas
Mes Capital Federg ly Buenos Aires Santa Fe Cordoba Entre Rios  Otras Provincias Total
Gran Bs.Aires
Afo 2009 88.308 3.218.775 732.358 1.409.409 219.756 369.146 6.037.752
Afio 2010 92.971 3.387.018 814.256 1.382.829 256.580 388.008 6.321.662
Afio 2011 87.125 3.431.197 787.558 1.416.116 258.372 409.639 6.390.007
enero 5.254 273.776 59.783 111.251 20.099 33.430 503.593
febrero 4.779 245.809 57.082 111.695 18.662 29.016 467.043
marzo 6.198 292.900 68.677 128.135 23.639 35.633 555.182
abril 5.395 258.479 66.608 115.826 19.686 33.688 499.682
mayo 5.923 294.426 73.449 129.056 22.605 41.246 566.705
junio 6.107 273.842 73.589 123.777 21.767 35.962 535.044
julio 5.070 283.185 73.437 129.454 21.802 40.471 553.419
agosto 6.137 286.241 75.156 120.998 20.967 40.134 549.633
setiembre 5.172 254.414 60.809 99.038 18.228 32451 470.112
octubre 5.460 270.430 62.291 109.607 18.360 35.099 501.297
noviembre 4.780 235.936 61.103 105.420 13.634 31.098 451.971
diciembre 5.232 194.841 57.767 94.349 11.731 28.519 392.439
Afio 2012 65.507 3.164.329 789.751 1.378.606 231.180 416.747 6.046.120
enero 5.029 219.804 56.229 102.395 14.189 30.039 427.685
febrero 4.543 217.674 55.091 100.038 14.032 29.929 421.307
marzo 5.696 232.857 62.449 107.258 8.967 34.214 451.441
abril 5.057 245.914 66.257 107.778 14.879 38.670 478.555
mayo 5.457 262.855 69.612 109.384 14.898 44.816 507.022
junio 5.441 249.480 61.342 101.955 14.847 39.843 472.908
julio 5.154 211.759 53.000 102.550 16.087 33.976 422.526
agosto 5.460 206.772 54.078 97.843 12.795 32.652 409.600
setiembre 4.380 191.342 47595 86.613 11.340 30.313 371.583
octubre 5.018 202.443 47.872 96.799 8.836 34.065 395.033
noviembre 3.738 171.173 38.611 74.659 10.677 26.235 325.093
diciembre 4734 158.216 52.267 89.901 10.473 28.122 343.713
Afio 2013 59.707 2.570.289 664.403 1.177.173 152.020 402.874 5.026.466
enero 4.836 218.395 58.024 102.852 13.286 27.382 424775
febrero 4.606 236.006 60.114 112.271 13.164 34.730 460.891
marzo 4.351 226.872 57.510 105.808 14.004 34.913 443.458
abril 5.194 242,519 61.875 112.223 14.329 32.299 468.439
mayo 5.151 270.018 67.074 115.807 14.652 33.820 506.522
junio 4.325 249.347 67.006 113.380 16.815 33.626 484.499
julio 5.028 260.909 66.689 119.097 18.494 34.899 505.116
agosto 4.662 244,375 64.665 110.465 16.642 31.047 471.856
setiembre 4.466 234.337 58.573 105.126 15.780 29.613 447.895
octubre 4.969 244183 62.805 117.258 14.789 33.148 477.152
noviembre 4.251 211.051 57.863 102.661 13.083 26.831 415.740
diciembre 4.730 190.348 54.394 106.467 13.133 26.653 395.725
Afio 2014 56.569 2.828.360 736.592 1.323.415 178.171 378.961 5.502.068
enero 5.164 227.458 64.476 109.386 14.199 35.232 455.915
febrero 4.730 216.807 56.517 106.060 14.469 31.970 430.553
marzo 5.126 230.232 59.188 118.961 16.223 37.818 467.548
abril 5.190 239.891 66.968 110.676 16.394 35.607 474.726
Mayo 4.946 239.677 61.806 118.959 15.936 37.823 479.147
Junio 4.796 238.496 66.831 121.801 16.468 37.649 486.041
julio 5.433 259.943 76.265 116.421 18.623 43.478 520.163
agosto 4.883 236.032 63.689 120.854 16.222 42.105 483.785
setiembre 4.826 227.002 63.528 102.455 15.716 36.318 449.845
Afio 2015 45.094 2.115.538 579.268 1.025.573 144.250 338.000 4.247.723

Fuente: Elaborados en base a datos de GESTION DE LA INFORMACION, Direccion Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion. MAGYP
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

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

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2014/15 (act.) 4,07 30,89 34,96 28,55 2,30 4,12 179,13%
2015/16 (ant.) 4,56 32,18 36,74 30,20 2,50 4,04 161,60%
2015/16 (act.) 412 32,58 36,70 30,60 2,50 3,60 144,00%
Variacion 1/ -9,6% 1,2% -0,1% 1,3% -10,9%
Variacion 2/ 1,2% 5,5% 5,0% 7.2% 8,7% 3,0%
Brasil 2014/15 (act.) 3,07 30,87 0,02 33,96 14,39 15,25 4,32 28,33%
2015/16 (ant.) 4,03 30,61 0,02 34,66 15,20 15,40 4,06 26,36%
2015/16 (act.) 432 30,96 0,02 35,30 15,60 15,40 4,30 27,92%
Variacién 1/ 7.2% 1,1% 1,8% 2,6% 5,9%
Variacién 2/ 40,7% 0,3% 3,9% 8,4% 1,0% -0,5%
Unién Europea 2014/15 (act.) 0,15 11,14 19,65 30,94 0,36 30,34 0,23 0,76%
2015/16 (ant.) 0,28 11,62 20,30 32,20 0,40 31,49 0,30 0,95%
2015/16 (act.) 0,23 11,69 20,30 32,22 0,40 31,64 0,18 0,57%
Variacion 1/ -17,9% 0,6% 0,1% 0,5% -40,0%
Variacion 2/ 53,3% 4,9% 3,3% 4,1% 11,1% 4,3% -21,7%
Sudeste de Asia  |2014/15 (act) 1,00 2,81 15,04 18,85 0,07 17,75 1,03 5,80%
2015/16 (ant.) 1,03 2,89 16,25 20,17 0,08 19,10 0,99 5,18%
2015/16 (act.) 1,03 2,96 16,25 20,24 0,08 19,19 0,98 5,11%
Variacion 1/ 2,4% 0,3% 0,5% 1,0% -15%
Variacion 2/ 3,0% 5,3% 8,0% 7,4% 14,3% 8,1% -4,9% -12,0%
Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyeccion de: NOVIEMERE 2015
Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2014/15 (act.) 0,24 7,68 0,02 7,94 5,09 2,60 0,25 9,62%
2015/16 (ant.) 0,32 7,86 0,02 8,20 5,20 2,66 0,33 12,41%
2015/16 (act.) 0,25 7,96 0,02 8,23 5,35 2,59 0,28 10,81%
Variacién 1/ -21,9% 1,3% 0,4% 2,9% -2,6% -15,2%
Variacién 2/ 4,2% 3,6% 3,7% 51% -0,4% 12,0%
Brasil 2014/15 (act.) 0,39 7,65 0,01 8,05 1,51 6,28 0,26 4,14%
2015/16 (ant.) 0,25 759 0,01 7,85 1,39 6,28 0,19 3,03%
2015/16 (act.) 0,26 7,68 0,01 7,95 1,39 6,37 0,20 3,14%
Variacion 1/ 4,0% 1,2% 1,3% 1,4% 5,3%
Variacion 2/ -33,3% 0,4% -1,2% -1,9% 1,4% -23,1%
Unién Europea 2014/15 (act.) 0,34 2,68 0,26 328 1,00 2,00 0,28 14,00%
2015/16 (ant.) 0,26 2,80 0,15 321 0,95 2,00 0,25 12,50%
2015/16 (act.) 0,28 2,82 0,15 325 0,97 2,00 0,28 14,00%
Variacion 1/ 7,7% 0,7% 1,2% 2,1% 12,0%
Variacién 2/ -17,6% 5,2% -42,3% -0,9% -3,0%
China 2014/15 (act.) 0,96 13,39 0,77 15,12 0,11 14,17 0,85 6,00%
2015/16 (ant.) 0,85 14,23 0,95 16,03 0,08 15,24 0,71 4,66%
2015/16 (act.) 0,85 14,36 0,85 16,06 0,08 15,23 0,75 4,92%
Variacién 1/ 0,9% -10,5% 0,2% -0,1% 5,6%
Variacién 2/ -11,5% 7.2% 10,4% 6,2% -27,3% 7,5% -11,8%

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

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 23/11/15 24/11/15 25/11/15 26/11/15 27/11115 semanal semanal
Titulos Renta Fija
Valor Nom. 4.167.948,00 787.008,00 278.966,00  2.926.153,00 feriado|  8.160.075,00 -59,82%
Valor Efvo. ($) 4,031.154,63  5.883.468,94  1.085.960,77 27.207.505,55 38.208.089,89 -43,98%
Valor Efvo. (u$s) 77.978,75 119.958,34 11.792,68 130.439,77 340.169,54 160,19%
Titulos Renta Variable
Valor Nom. 2.229,00 14.600,00 16.829,00
Valor Efvo. ($) 44.953,50 78.110,00 123.063,50
Cauciones
Valor Nom. 515,00 474,00 603,00 450,00 2.042,00 4,24%
Valor Efvo. ($) 83.660.735,86  88.068.678,70 123.829.144,14  75.444.981,29 371.003.539,99 5,73%
Totales
Valor Nominal 4.170.692,00 802.082,00 279.569,00  2.926.603,00 8.178.946,00 -59,86%
Valor Efvo. ($) 87.736.843,99  94.030.257,64 124.915.104,91 102.652.486,84 409.334.693,38 -2,35%
Valor Efvo. (u$s) 77.978,75 119.958,34 11.792,68 130.439,77 340.169,54 160,19%
REPORTE SEMANAL 16/11/2013 AL 20/11/2015
CHEGQUES DE PAGO DIFERIDO NEGOCIADGS EN EL MERCADO ARGENTING DE VALORES §.A.
Monto negociade en S Cantidad Cheques Var.sem. % Veto. Prom. Pond. Monto Prom.
Segmento Achual Anferior Aciual Anteror En & En cant. Actual Anieror Actual Anterior
Avalado 33465000 | 21.187.307 422 267 58,05 15,0% 157.5 167.7 79.303 57731
Directa Garantizado 3418382 s2e7E42 56 173 -35,4% 67,6% 95.2 57.1 51,042 30564
Directo No Gar. 5411045 | @002E32 o6 51 9,50 58,2% 597 657 56365 117703
Directo Warrant - - = -
Directo a Fjar - - - -
Patrocinado 1100 658 430 654 19 7 152,4% 17,45 1125 E 58.403 62508
Total 43404063 | 320173225 503 598 31,9% 0,85%

Fezual wane covpspeciants d b sevre el 18715005 8l 200 12015, Asleron serie coiespareh e o 1 sersar cel O30 15078 al 12115015

Dispersion cheques negociados por segmento y dias de vencimiento

Volumenes negociados en ARS por plazo de vencimiento

1l
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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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