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EL TRIGO A LA ESPERA DE LA
DEMANDA BRASILENA

La novedad: la extension del plazo de
embarque de 45 a 90 dias a partir de la
presentacion de las Declaraciones Juradas
de Venta al Exterior. No faltaron los rumo-
res de que una nueva ampliacion a 180 dias
podria anunciarse en.................. Pég.9
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NUMEROS EN ALZA PARA LA
COSECHA DE MAIZ ARGENTINA

Tras las recientes bajas el Golfo de
México aparece ahora como el origen mas
barato para embarques en marzo y abril, lo
gue podria motorizar un repunte de la de-
manda a corto plazo, hasta que se recom-
pongan stocks sudamericanos ...... Pag.10
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COSECHA DE SOJA APUNTA A 58,5
MILLONES DE TONELADAS

Independientemente de futuros ajus-
tes que puedan llegar a realizarse sobre el
volumen de produccion, la variable a mirar
es el ritmo de ventas de los productores
durante las préximas semanas. La reciente
mejora del tipo de cambio .......... Pag.13
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LA DEMANDA MUNDIAL DE HARINAS
PROTEICAS EMPIEZA A SUPERAR A LA
PRODUCCION

Aunque en un nivel récord en este 2015/2016, la pro-
ducciéon mundial de harinas oleaginosas es inferior al con-
sumo mundial, ya que creceria un 2,5% mientras que el
uso lo haria en un 3,2%. En los ultimos cuatro afos, la
produccion habia estado creciendo a un ritmo mas ace-
lerado que el consumo. Para los analistas de Oil World es
un sintoma de ligero fortalecimiento de la demanda que,
si se consolida en los préximos afios, podria ...... Pag. 2

ARGENTINA, EL 3° PROCESADOR DE
OLEAGINOSAS DEL MUNDO

Segun las estimaciones de Oil World, con 47,6 millo-
nes de toneladas, Argentina podria convertirse en el 3°
crusher mundial de semillas oleaginosas en el ciclo 2015/
2016, detras de la UE y Brasil. Después de cuatro campa-
fias, estaria superando a EE.UU. y a China en el quién es
quién en el mundo de complejos oleaginosos.

Los 6 primeros paises procesadores de semillas
oleaginosas (a los paises mencionados se .......... Pag. 6

ARRANCO EL MERCADO GANADERO 2016: EL
SECTOR APUESTA CLARAMENTE AL FUTURO

Comenzo6 el afio ganadero con los primeros adelantos
de la zafra y en ese marco Rosgan puso en marcha su
mercado con un buen volumen de oferta superior a los
23.000 animales. La expectativa de los actores de la ca-
dena era saber cuéles serian los valores de la invernada
después del receso estival y con un fin de afio que termi-
né a toda orquesta. Criadores, feedloteros, frigorificos
necesitaban saber cudl va a ser...................... Pag. 7

(CASO OMISO A LAS AMENAZAS DE TASAS
NEGATIVAS POR PARTE DE LA FED?

¢Es correcto suponer que una circunstancia adversa
es tan trascendental como extremas las medidas aplica-
das para remediarla? Si esto es asi, cada vez resulta mas
dificil sostener una postura optimista con respecto al
estado de la economia global. Algunas de los principales
Bancos Centrales (Banco Central de Jap6n, Banco Cen-
tral Europeo) han decidido intensificar su politica activa
como medio de incentivar un ............c.oceieenns Pag. 14
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LA DEMANDA MUNDIAL DE
HARINAS PROTEICAS EMPIEZA A
SUPERAR A LA PRODUCCION

Julio Calzada

El fuerte crecimiento en la produccién de
harinas proteicas que hace bajar el precio de
estos productos. Para la actual campaha (2015/
2016) Oil World estima que la produccion mun-
dial podria llegar a 328,8 millones de tonela-
das, lo cual seria un record histérico. En los ul-
timos cuatro afos, la produccion mundial vino
creciendo mds fuerte que los consumos. Pero en
la presente campana, las cosas cambiarian: ell
consumo (liderado por paises como China, Union
Europea, Estados Unidos, Brasil e India) podria
incrementarse en un 3,2% mientras que la pro-
duccién mundial lo haria al 2,5%. Si esto se con-
solida en los proximos afos, podrian reducirse
los stocks y subir los precios de las harinas
oleaginosas. Esta es una buena noticia para Ar-
gentina.

Otras dos buena noticias son: a) que los prin-
cipales paises consumidores de harinas
oleaginosas vienen consumiendo mds, afo tras
afo; b) que la Unién Europea -principal importa-
dor mundial de harina de soja local y principal

CONTENIDO

mercado para Argentina- viene aumentando sus
importaciones paulatinamente. Estd comprando
casi 2 millones de toneladas mds que hace 4
anos.

La harina de soja es el principal producto de
esta categoria con 215,45 millones de tonela-
das. Tiene una participacion aproximada del 65%
en el total de la produccion mundial de harinas
oleaginosas y crece -afio tras ano- su importan-
cia en el concierto productivo de este sector de
harinas. Es correcto afirmar que Argentina es el
principal exportador mundial de "la harina
oleaginosa mds relevante a nivel mundial en
cuanto a produccion y consumo”: la de soja. Un
dato interesante es que el mundo consumiria
este afo cerca de 35 millones de toneladas mds
de harina de soja que hace 5 afos atrds. Se tra-
ta de un muy buen indicador para darnos alien-
to respecto de la posibilidad de mejores pre-
cios futuros.

En esta nota analizaremos la situacion del mer-
cado mundial de harinas oleaginosas. Se trata de
un mercado estratégico para la Republica Argenti-
na, ya que nuestro pais es un importante produc-
tor mundial de poroto de soja y semilla de girasol,
contando ademas con uno de los complejos indus-
triales oleaginosos mas modernos y avanzados del
planeta.

La Harina de soja es un producto fundamental
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para la Balanza Comercial Argentina, Cuadro N°1: Produccién Mundial de Harinas Oleaginosas
como ya hemos visto en repetidas Oct/Set Variacion
ocasiones. Es el principal producto |rank Producto T N S e
de exportacion de la Republica Ar- ( |2‘““/2‘“5‘2"“‘/2"1“|2"12/2°13|2°“/2°12 2014/15 | 2011/12
gentina. Las exportaciones naciona- [ £ [mmem e mE wm g omm o n o be
les en el afo 2014 alcanzaron -por | 3  Harinadealgodon 18,71 20,74 20,91 21,10 21,50 9,8%  -13,0%
. 4° Harina de girasol 16,71 16,53 17,49 15,04 16,99 1,1% -1,6%
todo concepto- los 71.935 millones | . Harina de maiz gluten
, . 5 et fond 16,31 16,04 16,61 16,14 15,19 17% 7,4%
de dolares estadounidenses, en tan- mealygluten feed
to que las ventas de harina de soja | ¢ alma (paimiste) 831 816 787 747 698 18%  191%
al exterior representaron aproxima- | & il G pecado 4% am an 43 se  om 13
damente 12.577 millones de délares, Otros 799 780 781 792 827 L% 34%
N Total mundial 32888 32073 307,38 291,84 294,36 25%  11,7%
un 17,46 del total. Fuente: OIL World Statistics Update. 11/12/2015
Empezamos con el mercado mun- Cuddro N° 2: Harinas Oleagi i
: ginosas. Oferta y demanda mundial
dial de harinas oleaginosas. Es impor- Oct-Set. Variacién
. 2015/2016| Variacién
tante d.estacar que cuando hablamos Variable ZOIi/ §01s 2014/2015|2013/2014|2012/2013 vs | dltimasa
de harinas oleaginosas estamos su- P 2014/2015 f
Stock Inicial . X . . ,99 ,
mandolos datos de oferta y deman- (St T ——
da de los siguientes productos: hari- | china 78.810 75610 73451  70.063 4,2% 12,5%
. s P ) USA 51.872 52163 48977  47.829 -0,6% 8,5%
na de soja, de colza, de algodon, de Argentina 36.060 32605 29381  27.811 10,6% 29,7%
maiz (gluten meal y gluten feed), de |31 N oo
almendra de palma, de mani, de pes- | otros 95.442 94596  93.082  86.955 0.9% 9.8%
: Importaciones 93.866 89.660 88.473 84.928 4,7% 10,5%
cado y otras de menor relevancia). Unién Europea (EU-28) 28338 27.449 26895  26.545 3,2% 6,8%
De confirmarse las previsiones de | indonesia 4.864 4.283 4.517 3.901 13,6% 24,7%
. . ~ Corea del Sur 4.393 4.226 4.562 4.579 4,0% -4,1%
Oil World Statistics para la campafa | worte e Africa 3.971 3510 3.954 3.768 13,1% 5,4%
; o | usa 3638 4011 3.845 3478 9,3% 4,6%
201 5/201§ (ciclo que en el que esta Tailandia 3.400 3378 3.225 3573 0,7% -4,8%
mos transitando), la produccion mun- | otros 45262 42803 41475  39.084 57%  158%
dial de harinas oleaginosas podria re- Exportaciones 93708  90.001 88680  84.827 41%  105%
Argentina 32526 29440 26176  25.552 0% 273%
gistrar un aumento del 2,5% respec- | brasil 15306 14295  13.950  13.247 7% 15,5%
- . UsA 12727 13890  12.803 12471 -8% 2,1%
to de la campana anterior. Como pue- | indonesia 4553 4500 4101 3.836 1% 187%
° Ucrania 4351 3.817 4.025 3.189 4%  364%
de Obser\{arse en el cuadro N°1, _e,'n Otros 24245 24059 27.625  26.532 1% -8,6%
la campana 2014/2015 la produccion |consumos 328934 318620 306.668  293.111 32%  122%
; ; ; : China 78026 75222 73164  69.989 3,7%  11,5%
mundial de harinas OIGaglnosaS habria Unién Europea (EU-28) 60210  59.331 58153 55928 1,5% 7,7%
alcanzado las 320,7 millones de to- | usa 42822 42097 40129  38.986 1,7% 9,8%
~ Brasil 18321  17.488 16414 15522 48%  180%
neladas. Para la actual campana (2015/ | ingia 14588 14568 15177  14.152 0,1% 3,1%
2016) Oil World Statistics estima que | os 114967 109.914 103631  98.534 46%  167%
.. X i Stock Finales 10739 10.632 8.864 8355 1,0%  285%
la prOdUCClon mundial pOdrla llEgar Fuente: OIL World Statistics Update. 11/12/2015

a 328,8 millones de toneladas, casi 8
millones de toneladas mas que en el ciclo anterior
(2014/2015). Hace cuatro campafas atras (en la
2012/2013), la produccion mundial de todas las
harinas oleaginosas era de 291,8 millones de tone-
ladas. En consecuencia, hoy estariamos teniendo
casi 36 millones de toneladas anuales mas de pro-
duccion mundial que hace 4 campanas. Si evalua-
mos las Ultimas cinco campaiias, el mundo dispone
este ano de un 12% mas harinas oleaginosas que
hace 5 anos atras. Este indicador es importante
para entender porqué baja tanto el precio de la
harina y pellets de soja a nivel internacional. Mas
produccion, mas oferta, consumo creciendo por
debajo de la produccion implica menores precios.
Vamos a centrarnos en la evolucion de la pro-
duccion y el consumo mundial. Precisamente este
Gltimo aspecto es el que queda evidenciado en el

cuadro N° 2 donde mostramos la hoja de balance
de las harinas oleaginosas en el mundo. En los Glti-
mos cuatro afnos, y comparando en forma interanual
las campanfas 2015/2016 (estimada) y la 2012/2013,
la produccion mundial crecié un 12,7% en tanto
que los consumos se incrementaron un 12,2%. En
este periodo, aunque levemente, la produccion
fue creciendo mas que los consumos. Pero si mira-
mos la evolucion prevista para este afo con res-
pecto al anterior, el consumo (liderado por paises
como China, Union Europea, Estados Unidos, Brasil
e India) podria incrementarse en un 3,2% mientras
que la produccion mundial lo haria al 2,5%. Esto
estaria indicando que la fuerte baja en los precios
internacionales de las harinas estaria alentando
una suba de la demanda. Es un sintoma de que el
consumo podria estar empezando a crecer mas
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fuerte que la produccion. Si
esto se consolida en los proxi-
mos anos, se estaria revirtien-
do la tendencia reflejada en
los Gltimos cuatro anos donde
la produccion corria mas rapi-
do que el consumo.
Aclaremos que este indica-
dor no da como para hacer
sonar pitos y matracas y armar
un carnaval. Este afio habria 8

Cuadro N° 3: Paises importadores y consumidores de Harinas Oleaginosas

millones mas de produccion de
harinas con un consumo adi-
cional de 10 millones, todo

esto sobre una produccion
total de 328 millones. Son dos
millones de tn. adicionales de
consumo. Es algo poco. Pero
si esto se consolida en los
proximos afnos, podriamos lle-
gar a un punto donde gradual-
mente se vayan reduciendo los

stocks finales, con mejoras en

los precios internacionales de

las harinas oleaginosas.
Para ver si este escenario
podria llegar a concretarse,

Oct-Set.
Variables (en miles de ladas)
2015/16(p) |  2014/2015 | 2013/2014 [ 2012/2013

Produccién Mundial 328.883 320.729 307.383 291.836
Crecimiento Interanual 2,54% 4,34% 5,33%
Importaciones Mundiales 93.866 89.660 88.473 84.928
Crecimiento Interanual 4,69% 1,34% 4,17%

Unién Europea (EU-28) 28.338 27.449 26.895 26.545

Crecimiento Interanual EU 28 3,24% 2,06% 1,32%

Indonesia 4.864 4.283 4517 3.901

Crecimiento Interanual Indonesia 13,57% -5,18% 15,79%

Corea del Sur 4.393 4.226 4.562 4.579

Crecimiento Interanual Corea 3,95% -7,37% -0,37%

Norte de Africa 3.971 3.510 3.954 3.768

Crecimiento Interanual Norte de Africa 13,13% -11,23% 4,94%

USA 3.638 4.011 3.845 3.478

Crecimiento Interanual USA -9,30% 4,32% 10,55%

Tailandia 3.400 3.378 3.225 3.573

Crecimiento Interanual USA 0,65% 4,74% -9,74%
Consumos 328.934 318.620 306.668 293.111
Crecimiento Interanual 3,24% 3,90% 4,63%
China 78.026 75.222 73.164 69.989
Crecimiento Interanual China 3,73% 2,81% 4,54%
Unidn Europea (EU-28) 60.210 59.331 58.153 55.928
Crecimiento Interanual EU 28 1,48% 2,03% 3,98%
USA 42.822 42.097 40.129 38.986
Crecimiento Interanual USA 1,72% 4,90% 2,93%
Brasil 18.321 17.488 16.414 15.522
Crecimiento Interanual Brasil 4,76% 6,54% 5,75%
India 14.588 14.568 15.177 14.152
Crecimiento Interanual India 0,14% -4,01% 7,24%
Otros 328.934 318.620 306.668 293.111

Fuente: OIL World Statistics Update. 11/12/2015
Cuadro N°4: Ofertay D da mundial de harina de soja
Oct-Set. Variacién
N 2015/16 N
Vot 2015/16 ( 514715 | 2013/14 | 2012713 | 2011712 vs/ UEhss
(p) 2014/15 ciclos

Stock inicial
Produccion
Importaciones
Exportaciones
Consumo
Stock Final

evaluemos en el cuadro N°3
como vienen consumiendo en
los ultimos cuatro afos los prin-
cipales paises o bloques que

8,02
215,45
67,16
67,04
215,38
8,21

6,33
204,35
63,48
63,71
202,43
8,02

6,25
187,90
60,82
61,05
187,59
6,33

6,88
177,95
58,71
58,52
178,77
6,25

7,14
179,88
59,18
59,32
179,80
7,08

26,7%
5,4%
5,8%
5,2%
6,4%
2,4%

12,3%
19,8%
13,5%
13,0%
19,8%
16,0%

utilizan fuertemente en sus

Fuente: OIL World Statistics Update. Junio 20. Afio 2014

mercados internos harinas

oleaginosas. Ellos son China, Union Europea, Esta-
dos Unidos y Brasil. En dicho cuadro se ve que los
cuatro principales paises vienen consumiendo mas
harinas oleaginosas, afno tras ano. Esta es una bue-
na noticia para Argentina. En el caso de China,
principal consumidor mundial de harinas oleaginosas
con casi 78 millones de toneladas estimadas para
el presente ciclo, estaria utilizando en el mercado
interno cerca de 8 millones de toneladas mas que
en la campana 2012/2013.

La Union Europea, importante comprador de
harina de soja de Argentina, consumiria en esta
campana cerca de 4,2 millones de toneladas mas
que hace 4 anos. Pasaria de 56 millones de tonela-
das consumidas en el 2012/2013 a 60,2 millones de
tn este afo. Estados Unidos, en igual periodo, esta-
ria consumiendo cerca de 3,2 millones de tonela-
das anuales mas que hace 4 afnos atras.

Brasil lo mismo: 3 millones de toneladas adicio-
nales al pasar de 15,5 millones de tn. en el 2012/
2013 a 18,3 millones en la actual campana.

En sintesis, esta previsto que en la actual cam-
pana China, Union Europea, Estados Unidos y Bra-
sil consuman -en conjunto- 19 millones de tonela-
das mas que hace 4 anos. Este es un buen indica-
dor para un pais como el nuestro, principal
exportador mundial de harina de soja. Si bien Es-
tados Unidos y Brasil compiten con Argentina en
este mercado, que estos paises aumenten su de-
manda doméstica permite que tengan menores sal-
dos exportables, beneficiando a nuestro pais que
tiene una clara orientacion hacia los mercados ex-
ternos.

También en el cuadro N°3 analizamos como vie-
nen creciendo las importaciones mundiales de ha-
rinas oleaginosas y como evolucionan las compras
de los principales paises importadores. Nos referi-
mos a la Unidn Europea (EU 28), Indonesia, Corea
del Sur, Norte de Africa, Estados Unidos y Tailandia.
Como buena noticia para Argentina, quien le ven-
de a la Unidn Europea harina de soja local, este
bloque- que es el principal importador a nivel mun-
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dial- viene aumentando sus importaciones afno tras
ano. Esta comprando casi 2 millones de toneladas
mas que hace 4 afos. El resto de los paises mues-
tran comportamientos dispares. Crecen sus com-
pras en el exterior en algunos anos y bajan en
otro. Pero la UE 28 muestra un crecimiento per-
manente, donde en el actual ciclo podria estar
comprando un 3,2% mas que el aio pasado.

Recordemos que Argentina vende su produc-
cion de harina de soja a una gran variedad de des-
tinos a nivel mundial. Hay mas de 60 paises com-
pradores, donde ninguno de ellos compra mas del
10% del total de las exportaciones argentinas de
harina de soja. De todos modos, los paises que mas
le compran a Argentina son los europeos, entre
ellos Holanda, Italia, Espana, Polonia, Inglaterra etc.
Por tal motivo, el crecimiento en el consumo de
harinas oleaginosas en la Union Europea es un buen
dato para Argentina.

Finalmente y como hemos resaltado en otras
notas, del cuadro N°1 podemos ver la importancia
que adquiere la produccion de harina de soja en
el total de harinas oleaginosas a nivel mundial. Si
analizamos los datos de la campana actual que es-
tamos transitando (2015/2016), de una produccion
mundial estimada de 328,8 millones de toneladas
de todas las harinas; la harina de soja es el princi-
pal producto de esta categoria con 215,45 millo-
nes de toneladas. Tiene una participacion aproxi-
mada del 65% en el total de la produccion mundial
de harinas oleaginosas. Hace 2 afos atras, esta
participacion relativa de la harina de soja era del
61%, lo que revela que crece -ano tras afo- su
importancia en el concierto productivo de este
sector de harinas.

De alli que es correcto afirmar que Argentina
es el principal exportador mundial de "la harina
oleaginosa mas relevante a nivel mundial en cuan-
to a produccion y consumo”, que es precisamente
la "harina de soja”".

Si miramos en el cuadro N°1, los dos tipos de
harina que le siguen a nivel productivo (la de colza
y algodon) veremos que estos dos productos no
crecen en sus producciones con la misma fuerza
como lo hace la harina/pellets de soja. La harina
de colza -que ocupa el segundo lugar en el ran-
king- tendria en la presente campaiia una produc-
cion mas baja que en el ciclo anterior (2014/2015).
Bajaria un 4,4% en términos interanuales, llegando
en el 2015/2016 a 35,8 millones de toneladas (si se
cumplen las previsiones). En tanto que la harina
de algoddn viene con una produccion en descen-
so. En el 2015/2016 llegaria a producirse cerca de
18,7 millones de toneladas, un 10% menos que el

aho pasado y un 13% menos que hace 5 anos.

Como vemos, es la harina de soja la que
tracciona el crecimiento del mercado de harinas
oleaginosas. El resto crece suavemente o cae res-
pecto de las producciones de hace 5 campanas
atras. Se ve claro en el cuadro N°1.

Finalmente analicemos la harina de soja. Si las
previsiones de Oil World Statistics para la actual
campana 2015/2016 se cumplen, la produccion mun-
dial estaria registrando un aumento de casi 11 mi-
llones de toneladas respecto de la campana ante-
rior. En el ciclo actual llegariamos a una produc-
cion mundial de 215,4 millones de toneladas, ver-
dadero record histérico. El consumo de harina de
soja creceria este afo mas fuerte que la produc-
cion, lo cual es favorable para nuestro pais.

Un dato interesante es que el mundo consumi-
ria cerca de 35 millones de toneladas mas de hari-
na de soja que hace 5 anos atras (hoy 215,3 millo-
nes de tn. versus 179,8 millones en el ciclo 2011/
2012). Se trata de un muy buen indicador para
darnos aliento respecto de la posibilidad de mejo-
res precios futuros.

Pero el aspecto preocupante esta en la evolu-
cion de los stocks finales a nivel mundial de harina
de soja. En las ultimas cinco campanas, no dejan
de subir como puede verse en el cuadro N°4. Es el
reflejo de las muy buenas producciones de poro-
to de soja a nivel mundial que se traducen en ma-
yores cantidades de harina/pellets. Y los precios
en Chicago reflejan con toda crudeza esta mayor
oferta y disponibilidad de este producto. La posi-
cion mas cercana en ese mercado (Marzo 2016)
cerro el jueves en 287,70 USS/tn, el valor mas bajo
registrado desde Julio del 2010.

El 15 de Enero de este afo en una nota de este
informativo titulada "Argentina sufre por el precio
de la harina de soja, pero podemos estar peor"
senalabamos que los precios podian seguir bajan-
do. Y, lamentablemente, no nos equivocamos. El
12/1/2016 la posicion mas cercana en Chicago en
los futuros de este producto cotizaba en 302,8
USS la tonelada. Hoy esta en torno a los 287 USS/
tn. No obstante ello, creemos que es bueno mirar
el mercado de harinas oleaginosas vy,
especificamente el de harina de soja, buscando
fundamentos positivos que nos hagan vislumbrar
un cambio favorable en las tendencias. Que el
mundo consuma hoy 35 millones de toneladas mas
de harina de soja que hace 5 afios atras es un
buen elemento para pensar en mejores precios
futuros y en un mercado diferente.
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ARGENTINA, EL 3° PROCESADOR
DE OLEAGINOSAS DEL MUNDO

Julio Calzada

Segun las estimaciones de Oil World, con 47,6
millones de toneladas, Argentina

trituradores de semillas oleaginosas. Cuatro cam-
pafnas atras, en la 2012/2013 nuestro pais ocupaba
el quinto lugar, siendo superado por China (lider
mundial), Estados Unidos de América, la Union Eu-
ropea y Brasil. De confirmarse las predicciones de
Oil World, nuestro pais podria estar triturando en
la actual campana 2015/2016 cerca de 47,6 millo-

podria convertirse en el 3° crusher .
mundial de semillas oleaginosas | Cuadro N°1:

Principales paises que muelen semillas oleaginosas

en el ciclo 2015/2016, detrads de
la UE y Brasil. Después de cuatro |Rank
campanas, estaria superando a

Oct-Set.
(en miles de toneladas)

Producto 2015/16

0) 2014/15 | 2013/14 | 2012/13

EE.UU. y a China en el quién es [T china
quién en el mundo de complejos | 2° USA.
oleaginosos. 3°  Argentina
Los 6 primeros paises |4 EU-28
procesadores de semillas | > Brasil

102.030 98.653 96.457 92.326
55.770 56.201 51.558 50.345
47.622 43.201 38.653 36.702
47.032 47.891 46.570 43.374
43.936 42.588 39.272 37.476
22.302 23.776 27.728 27.558

. . . 6° India
oleaginosas (a los paises mencio- [Tqmolienda6p

nados se suma India) participan con | 1y mundial de semillas trituradas 438358 ~ 429.931 412155  389.256
el 73% del volumen de oleaginosas | participacion 6 principales paises 73% 73% 73% 74%

rincipales paises 318.692  312.310 300.238  287.781

molidas anualmente (438 millones |ruente: o1 World statistics Update. 18/12/2015

de toneladas).

La ubicacién en el ranking por Cuadro N°2: Crushing de semillas oleaginosas

parte de nuestro pais no es casual

Oct-Set.

ya que, de todas las oleaginosas (en miles de toneladas)
. o, |Rank Producto 2015/16
que se trituran en el mundo, el 63% ! 2014/15 | 2013/14 | 2012/13
es soja, y la siguen la colza y el | _ : (estimado)
girasol. Por ello, con una molien- | ¥ 307 27430 26008 238,95 22575
, 2°  Colza 62,15 65,18 66,15 62,50
da de 44,5 millones de toneladas, | 3. cnijis de girasol 36,85 36,23 38,36 32,32
Argentina podria pasar del 4° al | 4o semilla de algodén 30,36 33,65 33,82 34,55
3° puesto como procesador de | 5° Almendrade palma 15,30 15,03 14,51 13,79
soja. 6°  Aceite de mani 9,09 9,02 10,32 9,63
En la campafa finalizada | 77 %P3 4,69 4,72 4,91 5,57
2014/2015) se molieron a nivel | & ~ emiladelino 2,19 2,13 191 1,83
( . . 9° Semilla de sésamo 1,89 1,87 1,80 1,81
mundial cerca de 429 millones de | 10° semilla de castor 1,54 1,47 1,42 1,50
toneladas de oleaginosas, | Totalmundial de semillas trituradas 438,36 429,39 412,16 389,26
obteniéndose 110 millones de tn. | Produccién de Aceite 111,80 110,27 108,18 101,59
de aceites y 296 millones de tn. | Produccién de Harinas 304,23 296,42 282,15 267,52

de harinas de toda naturaleza. El Fuente: OIL World Statistics Update. 18/12/2015

producto total obtenido de la in-

dustrializacion ascendié a 406 mi- Cuadro N°3: Principales paises que muelen porotos de soja

llones de tn.

Oct-Set.
(en miles de toneladas)

Rank Producto 2015/16

En la presente nota vamos a ana- ®) 2014/15 | 2013/14 | 2012/13
lizar -someramente- el crushing mun- ==~ g 74300 68350  64.530  59.800
dial de semillas oleaginosas y, | 2° usA. 51.500 51.951 47.130 45.645
especificamente, el de poroto de | 3° Argentina 44550 40233 36173  33.611
Soja. De los informes de 0][ World 4° Brasil 41.700 40.257 36.861 35.233

- ‘s 5°  EU-28 15.000  14.188  13.432  13.160

isti m iciem-
Statistics Update del mes de dicie 6° __India 5.550 6.020 7.450 9.200

bre del 2015, se desprende que la

Ttl molienda soj

RepUblica Argentina podria pasar a | ry mundial porotos de soja 274300 260.080 238.955 225749
ocupar en la presente campafna el | participacion 6 principales paises 85% 85% 86% 87%

a 6 principales 232.600 220.999  205.576 196.649

tercer lugar en el ranking de paises |fuente: o1t world statistics Update. 18/12/2015
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nes de toneladas de semillas oleaginosas, superan-
do a la Unidn Europea y a Brasil que quedarian con
un nivel de molienda del orden de 47 y 43,9 millo-
nes de toneladas, respectivamente (ver cuadro
N°1). Recordemos que Brasil muele principalmen-
te soja y la Union Europea, colza.

Este posible logro que alcanzaria Argentina,
obedeceria centralmente al aumento en la pro-
duccion de soja y girasol logrado por nuestro pais
en la campana 2014/2015 donde se obtuvo una co-
secha record de 61,4 millones de toneladas en po-
roto de soja y 3.160.000 toneladas de girasol. Para
la actual campana 2015/2016 las primeras estima-
ciones en soja se sitlan en una banda entre 58 y
60 millones de toneladas. Habra que ver si este
excelente registro se confirma en forma definiti-
va.

Del cuadro N°1 vemos que los seis principales
trituradores de semillas oleaginosas (China, USA,
Argentina, EU28, Brasil e India) muelen en conjun-
to el 73% del total mundial. Claramente hay una
supremacia absoluta de estos paises en la molien-
da de estas materias primas.

Del cuadro N°2 podemos obtener otras intere-
santes conclusiones. En primer lugar, en la actual
campana podrian llegar a molerse cerca de 438
millones de toneladas de semillas oleaginosas, un
record absoluto a nivel planetario. En el mundo se
estarian moliendo cerca de 48 millones de tonela-
das mas este ano (2015/2016) que hace 4 campa-
fas atras. En efecto, en la 2012/2013 se habrian
molido cerca de 389,2 millones de toneladas.

La principal semilla oleaginosa triturada es, sin
dudas, el poroto de soja. En la actual campafa
2015/2016 podrian molerse cerca de 274 millones
de toneladas de habas de soja, lo que representa
cerca del 63% del total triturado. La segunda semi-
lla mas triturada es la colza (se estima una molien-
da de 62,1 millones de toneladas en el 2015/2016)
y en tercer lugar, el girasol.

Otro dato interesante surge de evaluar
cuanto aceite y cuanta harina se obtiene de
la trituracion mundial de semillas oleaginosas.

harinas.

Finalmente, el cuadro N°3 nos brinda informa-
cion sobre los principales paises que muelen po-
roto de soja en el mundo. Los seis paises citados
anteriormente (China, USA, Argentina, EU28, Brasil
e India) muelen anualmente cerca del 85% del to-
tal mundial en soja.

Segln las predicciones de QOil World la Repu-
blica Argentina también podria pasar a ocupar en
la presente campana el tercer lugar en el ranking
de paises trituradores de poroto de soja, con una
molienda de 44,5 millones de toneladas. Cuatro
campanas atras, en la 2012/2013, nuestro pais ocu-
paba el cuarto lugar en trituracion siendo supera-
do por China (lider mundial), Estados Unidos de
América y Brasil. De concretarse las predicciones
de Oil World, nuestro pais superaria a Brasil quien
estaria moliendo cerca de 41,7 millones de tonela-
das de habas de soja.

ARRANCO EL MERCADO
GANADERO 2016: EL SECTOR
APUESTA CLARAMENTE AL
FUTURO*

Lic. Raul Milano, Director Ejecutivo de ROSGAN

Comenzo el ano ganadero con los primeros ade-
lantos de la zafra y en ese marco Rosgan puso en
marcha su mercado con un buen volumen de ofer-
ta superior a los 23.000 animales. La expectativa
de los actores de la cadena era saber cuales se-
rian los valores de la invernada después del receso
estival y con un fin de afo que termind a toda
orquesta. Criadores, feedloteros, frigorificos ne-
cesitaban saber cual va a ser el valor de reposi-
cion que tendra la hacienda para este semestre

ROSGAN: Precios promedios expresados en pesos

En la campana recientemente finalizada (ci- |Sategoria | Novis | Dicls | Enel6
clo 2014/2015) se molieron a nivel mundial |/¢¢" 31,26 37,1 34,23
. .~ |Terneras 30,85 36,82 32,36
cerca de 429 millones de toneladas de semi- |iperos/as 31,09 376 3292
llas oleaginosas, obteniéndose 110 millones |nov 1-2 afios 26,13 29,42 28,01
de toneladas de aceites (sumando aceites de |Nov 2-3 afios 20,29 26,96 26,2
todo tipo, ejemplo soja, colza, etc) y 296 |NovHolando 20,96 24,91 21,06
millones de toneladas de harinas de toda na- |Terneros Holando 26,77 32,64 25,41
turaleza. El producto total obtenido de la in- [V2a1-22fos ) 27,95 27,78 28,44
dustrializacion ascendio a 406 millones de to- Vaq c/garantlalde prene~z 10.442,86 13.276,72 12.324,56
Vacas c/garantia de prefiez 8.900,58 11.653,12 9.258,11
neladas. De esta forma, sobre este valor de |y,cas c/criaal pie 5.654,05 6.235,28 5.135,12
406 millones, un 27% fueron aceites y un 73% |vacas de invernada 16,11 17,32 15,32

12/02/16 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -7



COMMODITIES

donde se conjugan la salida zafrera de los destetes
pero a la vez los sintomas de retencion de hem-
bras y retencion de machos con destino a recria.
En un pais donde de a poco se recompone el stock
y para este afio seguramente tendremos mas ofer-
ta de ternerada, su puesta a venta o retencion lo
determinan las expectativas sobre el futuro. La
primera conclusion es que efectivamente las ex-
pectativas estan jugando a una apuesta al futuro
de la ganaderia.

Si analizamos los precios promedios de los ter-
neros y terneras durante los ultimos tres meses
de remate de Rosgan podemos observar como los
valores de febrero superan a los de noviembre pero
son inferiores al pico de diciembre. Podemos infe-
rir que el comienzo de la zafra es sostenido con
valores superiores al final del ano excepto en el
mes fuera de contexto que fue diciembre, donde
el cambio de gobierno, las fiestas y todas las ex-
pectativas juntas hicieron un combo demasiado
abultado de incrementos tanto en la invernada y
el gordo.

De aqui en mas comienza a operar el mercado
real ajeno a la hinchazon légica de los abruptos
cambios de diciembre 2015, desde febrero mas que

expectativas comienzan realidades, con todos los
fundamentos que oferta y demanda tienen para
mostrar, con el impacto sobre el consumo de las
correcciones de precios que el mercado le asig-
nara, pero con una vision positiva que se sustenta
en los buenos valores obtenidos en todas las cate-
gorias de la invernada.

Una mencion especial en este remate fueron
los vientres prefados, la oferta de vacas y
vaquillonas prefadas estuvieron motivadas por va-
lores que la plaza no estaba dispuesta a convalidar,
resultado de esa alta expectativa y la demanda
casi alocada de fines de aino donde todo lo que se
ponia a la venta era comprado y casi a cualquier
precio. En este caso, los lotes de excelente
genética fueron puestos a la venta pero sus altos
precios no consiguieron compradores. De esta for-
ma, todos los analisis se terminan cuando a la ex-
pectativa hinchada se le antepone la realidad, ya
hubo cambio de gobierno y se explayaron todas
los cambios que el sector necesitaba ahora viene
un suave aterrizaje a la realidad y el mercado fun-
cionara como siempre acercando las puntas. No
existe una gran diferencia entre lo que deberia
valer un vientre de acuerdo a la vision de su due-
fo y lo que la plaza quiere pagar, sola-

!;] (LTIMA SUBASTA

TRANSMITIDO DESDE LA

$34,23

TERNEROS

$32,36

TERNERAS

326,20

NOVILLOS DE 2 A3 AROS

$s22146
NOVILLOS DE MAS
DE TRES ANOS

$ 265,44
$ 28,01 i

NOVILLOS DE 1 A2 AOS

$32,92

TERNEROS Y TERNERAS

REGGIY CIA.S.R L.

iG1Y CIA. 5. ETCHEVEHERE RURAL S.R.L.
ILDARRAL HNGS. 3.4,

GANADEROS DE CERES

FERIALVARELS.R.L.
BENITOPUJOL Y CIA.5.A.

0810 444 4262

WWW.rosgan.com.ar
@rosgan_ber ’ ﬂ f

NEWSLETTER
PRECIOS PROMEDIO

$21,06

NOVILLOS HOLANDD

$s28,44
VAQUILLONAS.
DE1A2AROS

$5435/42
VACAS CON
GRIA AL PIE

$9.258,11
VAGAS GON GARANTIA
DEPREREZ

$15,32

VAGAS DE INVERNADA

$12.324,56
VAQUILLONAS CON GTIA.
DE PRENEZ

AGUIRRE VAIQUEL
GUILLERMO LEHMANN

EDGAR E. PASTORE & (1A, S.R.L.
ALTAGA UNZUEY ClA.5.A,

mente es una cuestion de tiempo y de
oportunidad, las apuestas fueron du-
rante diciembre ahora todos miran los
nimeros finos.

Como contrapartida a los lotes es-
peciales de vientres, el resto de los
lotes aun de muy buena calidad tuvie-
ron mejor colocacion, incluso los vien-
tres de haciendas generales consiguie-
ron compradores, posiblemente en
forma mas trabada y muy discutida en
sus valores pero siempre mostré que
compradores existen.

En resumen este remate de febre-
ro podemos definirlo como un remate
sostenido que supo mantener relativa-
mente los precios, los cuales fueron
claramente superiores a noviembre
pero nunca a los precios alocados de
diciembre, un bano de realidad que nos
hace ser positivos.

(*) No se incluyé el pdrrafo sobre los valo-
res de esta subasta del articulo original
porque se encuentra en el aviso adjunto.

8 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 12/02/16



COMMODITIES

EL TRIGO LOCAL ESPERA LA
DEMANDA BRASILENA

Guillermo Rossi

A lo largo de la semana los mercados externos
de referencia alcanzaron nuevos minimos en lo que
va del afo, presionados por la gran debilidad de la
demanda y la amplia disponibilidad de inventarios.
El comercio de exportacion se mantiene retraido,
encaminandose hacia su tercer afo consecutivo
de caida en el periodo junio-mayo. En este con-
texto, dos grandes del hemisferio norte como Es-
tados Unidos y la Union Europea muestran un re-
troceso interanual significativo en la colocacion
de sus saldos exportables. De hecho, para el pri-
mero de ellos la actual campafa muestra el peor
desempeno exportador de las Ultimas cuatro dé-
cadas.

En el informe mensual del USDA del ultimo mar-
tes se ajusto en alza el inventario mundial a partir
de revisiones a la baja en el consumo en China e
India y un nuevo ajuste positivo sobre la produc-
cion de todas las variedades en el ciclo 2015/16,
que se consolida en niveles récord. Para Argentina
lo mas destacado fue el incremento en la estima-
cion de produccion de la campaina en curso, que
se llevo a 11 M tn. Segln el organismo, la mayor
disponibilidad de oferta se traducira en exporta-
ciones por 6,5 M tn incluyendo harina, un maximo
desde la campana 2011/12.

A nivel local, en tanto, la principal novedad que
recibié el mercado en la semana reducida por los
feriados de Carnaval fue la extension del plazo de
embarque de 45 a 90 dias a par-

ra de Brasil.

Los precios del cereal en condiciones Camara
en la zona de Rosario durante los Gltimos dias ron-
daron los $ 1.950/ton en el segmento disponible,
aunque la demanda de los exportadores se con-
centrd en principalmente en posiciones de des-
carga diferida. Esto permitia conceder un consi-
derable margen de mejora para la entrega a partir
de marzo y hasta mayo, con pases de entre uSs 5y
7 por tonelada. Los valores mejoraban todavia mas
en los futuros con vencimiento en julio del Matba,
aunque con bajo volumen intercambiado.

Por su parte, el trigo con exigencias de calidad
mantuvo los diferenciales de precio, cotizando a
uSs 170/ton con proteina 10,5% y PH 78 con des-
carga en Timbues y mejorando hasta u$s 175/ton
para los meses de marzo y abril sobre Gral. Lagos.
En algunas zonas del interior del pais los valores
son mas elevados, aunque con plazos de pago va-
riables. En este segmento la oferta quiere hacer
valer la escasez y apunta a una recuperacion del
mercado durante los meses centrales del ano, en
los que se vislumbra mayor presion compradora de
la industria molinera local.

Los exportadores permanecen al aguardo de
mayor interés de parte de la demanda externa,
especialmente de los compradores brasilenos. Has-
ta el momento gran parte de los embarques han
tenido destinaciones no tradicionales, en buena
medida con bajos estandares de calidad. De he-
cho, sobre 2,49 M tn de trigo registradas como
DJVE para la campafa en curso, el 52% de las pre-
sentaciones correspondieron a la categoria de
“"baja proteina”. Sobre el cierre de la semana las
puntas FOB vendedoras se ubicaban en u$s 195-

tir de la presentacion de las De-
claraciones Juradas de Venta al 14 -
Exterior (DJVE). No faltaron los
rumores de que una nueva am- 12 4
pliacion a 180 dias podria anun-
ciarse en el mes de marzo. La me- 10
dida apunta a corregir la restric-
cion logistica que imponia el ajus- 8 -
tado periodo para el cumplimien-
to de los embarques -a pesar de
que podian solicitarse prorrogas-
y podria resultar en mejores pre- 4 -
cios recibidos por el productor
si la demanda gana en agresivi- 2 1
dad. El anuncio coincidi6 con la

11,90

9,64

Mill tn

Exportaciones argentinas de trigo (incluyen harina)

10,72

12,93
11,21

9,49

Proy USDA

6,79 6.50

visita a nuestro pais de una de-
legacion de Abitrigo, la entidad
que nuclea a la industria moline-
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198/ton para 12% de proteina, cayendo a u$s 173-
175/ton con 11,5% y uSs 164/ton con 10,5% de pro-
teina minima, siempre sobre zona Up River para
embarques en marzo.

La demanda de Brasil permanece deprimida y
las cifras de importacion confirman la reduccion
de su demanda interna de harina. Complicando
todavia mas esta situacion, el real revirtio su re-
ciente apreciacion y en los Ultimos dias escalo hasta
RS 3,98 por dolar tras haber caido hasta RS 3,85 la
semana pasada. El pais complet6 importaciones de
trigo por 378.443 tn durante el mes de enero se-
gln datos del MDIC, un 19% menos que en diciem-
bre aunque 14% por encima de los registros en el
mismo periodo del afio 2015. El hecho inusual fue
que Paraguay se convirtié en el principal abaste-
cedor, colocando un volumen cercano a 165 mil
toneladas en el primer mes del ano. Con esto se
ratifican las expectativas de los Gltimos meses, que
apuntaban a que la buena calidad de la produc-
cion paraguaya favoreceria una rapida insercion
externa del cereal antes del ingreso de la cose-
cha de soja.

En este momento se percibe que los molinos
brasilefios cuentan con buena disponibilidad de
stocks para cubrir sus compromisos de entrega
mas urgentes, incluso con niveles de 45-60 dias de
materia prima para molienda en algunas zonas del
pais. De cualquier manera, hacia el mes de marzo
la demanda deberia evaluar la necesidad de repo-
ner los inventarios, lo que hace pensar un incre-
mento de las importaciones para cubrir el periodo
abril-agosto. Alli se espera que la participacion de
Argentina sea cercana al 60%, con algo de impor-
tacion norteamericana en los molinos del norte y

para mejorar calidad, pero con Paraguay mayor-
mente fuera de carrera por su baja disponibilidad
de saldos exportables hasta la nueva cosecha.

NUMEROS EN ALZA PARA LA
COSECHA DE MAIZ ARGENTINA

Guillermo Rossi

Los futuros de maiz en Chicago completaron su
segunda semana consecutiva de caida, presiona-
dos por la amplia oferta global y la fragilidad de la
demanda, tanto del mercado interno norteameri-
cano como del exterior. Los fondos especulativos,
que habian revertido parte de su posicion vende-
dora en las primeras semanas del afo, ampliaron
sus apuestas bajistas durante los Ultimos dias. Se-
gln datos de la CFTC, los agentes no comerciales
acumulaban una cartera neta vendida de 155.730
contratos al dia 9 de febrero frente a 105.614 con-
tratos en la semana precedente.

El derrumbe del precio del petréleo hasta nue-
vos minimos desde 2003 resultd un factor bajista
adicional, aunque la pronunciada recuperacion del
viernes contribuyé muy poco a mejorar los pre-
cios del cereal. La industria del etanol en Estados
Unidos ha perdido margenes y los niveles de pro-
duccion se mantienen por debajo de los registros
de noviembre y diciembre para evitar una mayor
acumulacion de inventarios. Segun la Oficina de
Informacion Energética (EIA) de Estados Unidos,
estos ultimos llegaron a un récord histérico de
22,96 millones de barriles en la semana pasada, es
decir, un total equivalente a la pro-

Exportaciones de granos forrajeros, mezclas y duccion de unos cinco meses y me-
subproductos en EE.UU: sep/dic 2015 vs 2014 dio.

14 - Parte de la sobreoferta del bio-

combustible generada en Estados

12 Unidos obedece al atractivo que

22% gano la molienda a partir de la reva-

10 - O Periodo sep-dic 2014 lorizaciéon de otros subproductos,

B Periodo sep-dic 2015 como los residuos secos de destile-

£ &1 ria. Entre septiembre y diciembre de

R 2015, periodo coincidente con los

+30% primeros cugtro meses de la campa-

4 +28% fia del hemisferio norte, las expor-

taciones norteamericanas de DDGs

2 20% 8% totalizaron 4,1 M tr) frente a 3,0 M

0 . . . _—mm____*'%% | tnen el mismo periodo del afio an-

Maiz DDGs Sorgo Productos Gluten Cebada .tenor’ lo que 1mphca Lfln .aumento

base granos feed/meal  forrajera interanual del 34%. El principal com-

gruesos  demaiz prador fue China, que absorbid casi
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PRADERA PERMANENTE

MAPA PORCENTAIJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PE
_—_

RESERVA

EXCESIVA

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 4 de enero y el miércoles
10 de febrero, se caracterizd por la presencia de importantes
lluvias en la mayor parte de la region GEA. Si bien hubo grandes
diferencias de registros en pocos kildmetros, de todas maneras,
los milimetros registrados fueron claves para el rendimiento de
los diferentes cultivos. Las mayores precipitaciones se observa-
ron sobre el noroeste de GEA, mientras que a pocos kildmetros,
en la porcion centro-este de Cordoba, se registraron los menores
acumulados de lluvia. El registro mas importante se midi6 en
Colonia Almada, provincia de Cordoba, con 130 mm a lo largo de la
semana, seguido de Irigoyen, provincia de Santa Fe, con 104 mm
semanales. Los valores maximos de temperatura se mantuvieron
dentro de los parametros normales para la época del afo, con
marcas que promediaron entre 32 y 34°C, siendo superiores a los
registros de la semana pasada. El dato mas destacado fue el de
Pozo del Molle, Cordoba, con el registro de 35,3°C. La temperatu-
ra minima se mantuvo dentro de los parametros normales para
la época del ano ya que, en promedio, las marcas mas bajas de la
semana se mantuvieron entre 19 y 21°C. El valor minimo de la
semana fue el de la localidad de General Pinto, en la provincia de
Buenos Aires, con una marca de 19,4°C. Con las condiciones pre-
sentadas y haciendo un balance entre las importantes, pero dispa-
res, lluvias que se dieron durante la semana de analisis y las
elevadas marcas térmicas observadas, se puede ver que las re-
servas se han recompuesto en la mayor parte de la region GEA,
aunque todavia quedan sectores con déficit hidrico, especialmen-
te sobre el noreste de la provincia de Buenos Aires. Durante los
proximos 15 dias, se necesitan precipitaciones entre 40 y 60mm
en el Cordoba, mientras que en Santa Fe, se necesitarian regis-
tros de 60 a 80mm y en Buenos Aires, entre 100 y 120 mm para
alcanzar condiciones optimas.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 11 y el miércoles 17 de
febrero comienza con condiciones de tiempo estable en la region
GEA. Pero se prevé que rapidamente comience a avanzar un
sistema frontal frio que provocara el desarrollo de lluvias y tor-
mentas de variada intensidad a partir del viernes y mantenién-
dose hasta el sabado, con los fendomenos mas importantes durante
esa jornada. Los acumulados previstos seran importantes, aun-

que comparados con el ultimo evento de lluvia, seran
significativamente inferiores. Las condiciones volveran a ser es-
tables a partir del domingo, cuando el sistema frontal frio se
desplace hacia el norte y genere el avance de las lluvias al sector
del NEA. Cabe destacar que a partir del lunes, nuevamente se
podrian registrar algunas precipitaciones aunque las mismas se-
rian débiles y en forma aislada. El resto de la semana se manten-
dra sin lluvias, con condiciones de tiempo estable, especialmente
por la fuerte disminucion de la humedad en las capas bajas de la
atmosfera. En cuanto a la temperatura, se prevé que la primera
mitad de la semana se mantenga con valores muy elevados, con
registros por encima de los parametros normales para la época
del afo, tanto para los valores minimos como con los maximos. A
partir del domingo, concluidas las precipitaciones, se prevé una
significativa disminucion de las marcas térmicas que favorecera
la estabilizacion de las condiciones en toda la region GEA. Con
respecto a la circulacion del viento, se prevé que en el comienzo
de la semana de pronodstico se mantenga moderado del sector
norte, aportando humedad y elevadas marcas térmicas en toda la
region central del pais. A partir del domingo, el viento rotara
temporariamente al sector sur, manteniendo la intensidad, lle-
gando al final del periodo de pronodstico el viento volvera a rotar
al sector norte, posibilitando el incremento térmico. La humedad
tendra un comportamiento similar al de la temperatura, ya que
en el comienzo de la semana se mantendra en aumento, hasta la
llegada del frente frio que traera aparejado una significativa
disminucion de humedad a partir de la jornada del domingo. Hacia
el final del periodo de pronostico, se espera que con la rotacion del
viento al sector norte, la humedad vuelva a aumentar rapidamen-
te.

MAPA PORCENTAJE DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE (AL 05/02/16)

RESERVA

EXCESIVA

http://www.bcr.com.ar/gea
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1,4 M tn frente a s6lo 315 mil tn en el mismo perio-
do del ciclo 2014/15.

La situacion descripta va a contramano de las
exportaciones de maiz en grano, que en dicho
periodo acumularon una caida interanual del 22%
y que ahora llega a 25% segun las Gltimas cifras del
USDA. Evidentemente, la mayor competitividad de
Argentina y Brasil en los finales de 2015 y princi-
pios de 2016 ha reducido las posibilidades de colo-
cacion de los inventarios norteamericanos, aun-
que el diferencial de precios se ha corregido re-
cientemente. Tras las recientes bajas, el Golfo de
México aparece como el origen mas barato para
embarques en marzo y abril, lo que podria motori-
zar un repunte de la demanda a corto plazo, hasta
que se recompongan los stocks sudamericanos.

En este contexto, las exportaciones forrajeras
de Estados Unidos se han reorientado a productos
industriales o granos sustitutos como sorgo y ce-
bada, aunque con volimenes de salida -y también
precios- considerablemente menores. Los
inventarios de granos gruesos son holgados y el
USDA corrigio su estimacion de cierre a la suba en
su ultimo informe mensual, esperando ahora un
final de campana con 51,3 M t al 31/8 frente a 50
M t en su proyeccion de enero. En términos rela-
tivos, el indicador stock/consumo se espera en
14% al concluir el periodo 2015/16, por encima del
12,8% al cierre de 2014/15 y el 9,6% de 2013/14.

En el plano mundial el USDA también efectud
modificaciones importantes en la hoja de balance
de maiz, elevando las expectativas de produccion
en Argentina y Brasil, en ambos casos por mayor
superficie utilizada y s6lo con cambios menores
en las proyecciones de rinde. Con los nuevos nU-
meros, la produccion del cereal en esta parte del
continente quedara apenas por debajo de las mar-
cas del afo pasado, cuando inicialmente se espe-
raba una fuerte retraccion. Igualmente, se espe-
ran menores volimenes de exportacion, con una
caida del comercio de 6,5 M t entre ambos paises.

Las estimaciones locales también se estan co-
rrigiendo a la suba. Este viernes la Bolsa de Comer-
cio de Rosario, a través de GEA - Guia Estratégica
para el Agro aument6 su estimacion de cosecha
2015/16 hasta 24,2 M tn sobre la base de una su-
perficie de 4,0 M ha y rendimientos de 74,2 qq/ha,
deduciendo un area no cosechada de 750.000 ha.
Esta proyeccion depende en gran medida de que
se produzcan nuevos aportes de agua, los cuales
llegarian durante el fin de semana a buena parte
del area agricola del centro del pais.

El mercado local sigue con demanda firme en
el segmento disponible, aunque la presion com-

pradora en posiciones diferidas decay6 notable-
mente en la Ultima semana. Los valores en dodlares
para entrega en cosecha ajustaron fuertemente
ante la desaceleracion en el ritmo de concrecion
de negocios a nivel de FOB, lo que se tradujo en
menores registros de DJVE durante los Gltimos dias.
La UCESCI informé un volumen de maiz de 656.305
tn entre el miércoles y viernes, casi la tercera
parte del promedio diario del mes de enero.

Sin bien el mercado perdi6 algo de dinamismo
desde el punto de vista comercial, no fue asi en
cuanto a la coordinacion de la logistica. La llegada
de camiones con maiz a las terminales portuarias
de la zona Up River volvid a acelerarse tras los
feriados por Carnaval, mientras que los buques
cargando en puertos o esperando en radas para
cumplir con los embarques comprometidos se con-
taron por decenas en los ultimos dias. Sin datos
oficiales aun de las exportaciones de enero, es
probable que el nimero haya sido superior al mi-
ll6n de toneladas, arrojando un acumulado de 16,8
M tn durante el periodo marzo-enero. Esto implica
que restan unas 2,4 M t para cumplir con las DJVE
registradas para la campana 2014/15. Suponiendo
que 1,8 M t se exporten en febrero, el remanente
restante para marzo es de 600.000 tn, al que debe
sumarse la colocacion de los primeros lotes del
ciclo 2015/16.

Hasta el momento el avance en la recoleccion
es marginal a nivel nacional, aunque zonas puntua-
les muestran progresos importantes en los culti-
vos de siembra temprana. Este es el caso del norte
de Santa Fe o de parte de la provincia de Entre
Rios, donde antes del paso de las tormentas las
altas temperaturas habian posibilitado la caida de
la humedad ambiental y la obtencion de granos
secos. Las lluvias del fin de semana atenuaron el
potencial de pérdida de rendimientos en los lotes
mas atrasados y brindaron un alivio a los cultivos
de siembra tardia. El potencial productivo se man-
tiene, aunque la caida en la superficie es una
limitante en el nimero final de produccion.

COSECHA DE SOJA APUNTA A
58,5 MILLONES TN

Guillermo Rossi

Cierto progreso en los trabajos de recoleccion
en Brasil y perspectivas de nuevas precipitaciones
en gran parte del area agricola de Argentina han
mantenido bajo presion a los precios de la
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oleaginosa a lo largo de los Ultimos dias. A esto se
le suma la gran debilidad del mercado de harina,
que sobre mediados de la semana alcanzé minimos
desde 2010 en Chicago. El informe mensual de es-
timaciones del USDA reafirmé el escenario bajista
para el poroto, reduciendo sus previsiones de de-
manda en Estados Unidos y ampliando las estima-
ciones de produccion para Sudamérica. Los
inventarios mundiales seran holgados durante los
proximos meses, mostrando subas interanuales im-
portantes sobre todo en el hemisferio norte.

Los fundamentos alcistas de mediano plazo se
obtienen principalmente por el lado del aceite,
que continu6 escalando posiciones a pesar del
colapso del precio del petréleo. La menor pro-
duccion de palma en el sudeste asiatico se esta
traduciendo en mayor presion para el complejo
sojero, que debe abastecer a un mercado mundial
de aceites vegetales con crecimiento de la oferta
inferior al de la demanda. Esta Gltima responde
principalmente al incremento de los niveles de
utilizacion de biodiesel, fundamentalmente en Bra-
sil y Estados Unidos. En tanto, la menor oferta de
oleaginosas para procesamiento es consecuencia
del declive ocasionado por los problemas climaticos
en Malasia e Indonesia, que afectan al aceite de
palma, asi como también por la significativa reduc-
cion interanual en los inventarios de colza, cuyo
crushing proyectado para el afo es el mas bajo de
los Gltimos tres.

La contracara del mayor procesamiento de soja
para extraccion del aceite son los excedentes de
harina, producto cuya relacion de precios frente
al poroto se debilitd notablemente en el ultimo

ano. Esto pone en jaque a los numeros de la indus-
tria, especialmente en Estados Unidos, que cuen-
ta con la desventaja de la contra-estacionalidad y
la firmeza de su moneda. En este contexto, algu-
nas fabricas del interior norteamericano estan re-
duciendo su ritmo de molienda antes de lo planea-
do, algo que quedd plasmado en la reduccion de
la proyeccion de crushing para el ciclo 2015/16
que efectud el USDA el martes pasado. La situa-
cion se complica todavia mas debido a la débil de-
manda de los sectores avicola y porcino, que su-
fren el impacto de la desaceleracion econdmica.

En Argentina, en cambio, el procesamiento de
soja en enero fue notablemente fuerte -quizas 30/
35% superior a diciembre- y se espera que esta
tendencia se mantenga a lo largo de febrero y
marzo. Las fabricas se encaminan a comenzar un
nuevo ejercicio con escenario relativamente favo-
rable gracias a la mayor disponibilidad de materia
prima en el mercado interno y la posibilidad de
adquirir faltantes en paises limitrofes si la oferta
doméstica se retrae en los meses finales de la cam-
pana. Oil World avizora que las importaciones ar-
gentinas de soja podrian totalizar alrededor de
700.000 tn durante el préoximo ano. Independien-
temente de ello, el 2016 (periodo ene-dic) se en-
camina a marcar un nuevo récord de crushing,
superior a las 40,9 M tn del afo 2015. Preliminar-
mente, se cree que el comportamiento de las pri-
meras semanas del aflo permite proyectar 46 M tn
entre enero y diciembre.

Esta expectativa dependera crucialmente de
que se cumplan las actuales previsiones de cose-
cha. La Bolsa de Comercio de Rosario, a través de
GEA - Guia Estratégica para el

Futuros de harina pierden terreno frente a soja en CME

Agro, estimo el viernes una pro-
duccion nacional de 58,5 M tn

o0 para el ciclo 2015/16. Dicho nu-

550 — Soja mero se obtendr_ia sobre la base

- Harina de una superficie sembrada de

500 20,3 M ha y rendimientos prome-

dio de 30 qq/ha, con alrededor

450 de 800.000 hectareas perdidas.

-==- 400 Se destaca que los frentes de llu-

s via que habian regado generosa-

350 mente al area agricola del cen-

tro del pais durante la primavera

300 se interrumpieron en enero,

quebrando la posibilidad de al-

250 - canzar una campafna como la del
aho pasado.

200 S Independientemente de futu-
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AT S 2 L O R AR G OO realizarse sobre el volumen de
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Crushing de soja en Argentina: récord en 2015

tura optimista con respec-
to al estado de la economia

50 1 global. Algunas de los prin-
Proyectado .

a5 | 1 | cipales Bancos Centrales
(Banco Central de Japon,
40 - [ ] Banco Central Europeo) han
— — [ [ ] decidido intensificar su po-

35 - _ i . .
_ - — litica activa como medio de
30 . T incentivar un crecimiento
s de la demanda agregada, im-
EZS T m pulsando una considerable
20 - porcion de su curva de ta-
sas de referencia a terreno
15 4 negativo. Incluso cabe la
10 - posibilidad de que la Reser-
va Federal de los EE.UU.,
5 1 tras dar lugar a la posterga-
0 da alza de tasas del pasado
' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' "| diciembre, continGe en

TS TSP | este camino.

El concepto de tasas de

produccion, la variable a mirar es el ritmo de ven-
tas de los productores durante las proximas sema-
nas. La reciente mejora del tipo de cambio consti-
tuye un estimulo importante para que la oferta se
vuelque al mercado, tal como esta sucediendo en
Brasil. En este pais el avance de la cosecha es del
16% y las ventas de productores ya superan larga-
mente el 50%, frente a menos del 10% en los datos
oficiales que se conocen en Argentina.

Sobre finales de la semana el mercado local de
la oleaginosa llegd a $ 3.500/ton en posiciones con
entrega hasta el 29/02. De a poco los plazos de
entrega comienzan a tener una incidencia crucial
en los valores negociados, con enormes diferen-
cias entre la primera y segunda quincena de mar-
zo. Los forward a cosecha, por su parte, se man-
tienen estables en torno a u$s 215/ton, todavia
generando poco atractivo entre los vendedores.

(CASO OMISO A LAS AMENAZAS
DE TASAS NEGATIVAS POR PARTE
DE LA FED?

Nicolds Ferrer

(Es correcto suponer que una circunstancia
adversa es tan trascendental como para extremar
las medidas aplicadas para remediarla? Si esto es
asi, cada vez resulta mas dificil sostener una pos-

interés negativas puede pa-
recer algo irracional bajo una dinamica normal de
precios al alza. Sin embargo, si existen presiones
deflacionarias considerables que hacen al ateso-
ramiento de activos liquidos deseable, las mismas
adquieren logica en la medida en que se vuelven
una manera de evitar que esto suceda. La herra-
mienta lleva al extremo la blUsqueda de
desincentivar la inmovilizacion de fondos, buscan-
do promover el otorgamiento de créditos.

No obstante, los mercados accionarios conti-
ntian mostrando debilidad a pesar de las laxas con-
diciones de liquidez, reflejando las fragiles bases
de la recuperacion econémica y la pérdida de cre-
dibilidad hacia las autoridades. Durante este jue-
ves, el S&P 500 marc6 un nuevo minimo desde ini-
cios de 2014, teniendo su correlato local en un
pobre desempefo del Merval. En éste Gltimo los
principales perdedores, una vez mas, resultaron
ser las empresas petroleras (a excepcion de YPF)
y metallrgicas, mientras las financieras siguen man-
teniendo el saldo positivo para lo que va del anho.

Ante la notable volatilidad los inversores se han
vuelto al oro como resguardo de valor, con los fu-
turos cercanos sobre el metal precioso registran-
do ganancias superiores al 10% para lo que va del
mes. ;Cuales podrian ser las razones por las cuales
esta herramienta sea insuficiente para revertir la
coyuntura actual?

Todas las respuestas parecen encauzarse a un
cuestionamiento con respecto a la eficacia de la
politica monetaria para gestionar el ciclo econo6-
mico, ya sea a través de intentos por ganar com-
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Viernes, 12 de Febrero de 2016

Mercado accionario argentino: Principales indices y titulos

Variacién Relativa P Var
Indicador Cierre Ultimos Desde L : Fecha Méx.
hist Rel.
Semana | oo dias | inicio 2016 | "°rOM'° €

MERVAL 11.276,39 -1,1% 20,9% -3,5% 14.597,20 -23% 23/11/15

MERVAL ARGENTINA 12.682,02 -1,4% 41,1% 1,2% 15.494,69 -18% 23/11/15
Aluar $8,72 -6,2% 6,2% -25,8% $13,43 -35% 10/12/15
Petrobras Brasil $ 23,50 -1,5% -422%  -21,3% $13520 -83%  02/09/14
Banco Macro $ 93,60 3,1% 63,8% 17,5% $108,00 -13%  23/11/15
Comercial del Plata $3,18 -2,2% 44,5% -11,2% $4,05 -21% 23/11/15
Edenor $ 12,40 0,8% 95,3% -0,4% $ 15,50 -20% 23/11/15
Banco Francés $ 94,50 -2,4% 44,9% 3,6% $130,00 -27%  23/11/15
Grupo Galicia $ 40,20 0,1% 82,4% 9,2% $ 43,45 7% 23/11/15
Pampa Energia $12,75 -3,1% 119,0% 9,5% $ 16,50 -23% 23/11/15
Siderar $7,30 -6,1% 6,8% -15,1% $ 10,50 -30% 10/12/15
Tenaris $ 154,00 0,0% -16,4% -5,2% $341,74  -55%  30/09/14
Transener $7,31 -3,4% 68,0%  -11,6% $9,40  -22%  17/11/15
YPF $ 243,50 1,2% -23,0% 10,7% $558,86  -56%  30/09/14

Otros indicadores
Valor P
. " Var. .
Indicador Cierre Semana Afio v Fecha Max.
A histérico Rel.
pasada anterior

COMMODITIES
Petréleo WTI 28,99 33,62 51,69 147,27  -80%  11/07/08
Petrdleo Brent 32,81 34,74 57,8 147,50 -78% 11/07/08
Oro 1237,7 1116,4 12339 1911,60 -35% 06/09/11

MONEDAS
$/USS Referencia BCRA 14,7298 13,9040 8,6615 14,7298 0%  12/02/16
S/RS 3,6911 3,4715 3,1110 3,7804 2%  04/09/14
USS/€ 1,1253 1,0834 1,1313 1,6038 -30% 15/07/08

TASAS TESORO EE.UU.

Letra Tesoro EE.UU. 1 Mes 0,25% 0,224% 0,015%
Nota Tesoro EE.UU. 1 Afio 0,48% 0,451% 0,246%
Bono Tesoro EE.UU. 10 Afios -1,03% 1,930% 0,938%

TASAS REFERENCIA ARGENTINA 09/12/15 Al 16/12/2015
Lebac 90 dias (S) 28,50% 28,80%  26,56% 29% 38%
Badlar 7 a 35 ($) 25,63% 2631%  20,75% 23,81% 27,44%

Principales indices accionarios internacionales
Variacién Relativa P Var
Indicador Cierre . Ultimos Desde . Rel' Fecha Méx.
€Mana | ec dias | inicio 2016 ’

EE.UU.

Dow Jones Industrial 15.973,84 -1,43% -11,12%  -8,33% 18.351,36  -13%  19/05/15
S&P 500 1.863,77 -0,87% -10,76%  -8,81% 2.134,72 -13%  20/05/15
Nasdaq 100 4.019,19 -0,13% -7,56% -12,50% 4.816,35 -17% 24/03/00

UNION EUROPEA
FTSE 100 (Londres) 5.707,60 -2,42% -16,43% -8,59% 7.122,74 -20% 27/04/15
DAX (Frankfurt) 8.967,51 -3,68% -18,09%  -16,74% 12.390,75  -28%  10/04/15
IBEX 35 (Madrid) 7.920,80 -6,81% -25,01% -17,01% 16.040,40  -51%  09/11/07
CAC 40 (Paris) 3.995,06 -4,89% -15,47%  -13,84% 6.944,77 -42% 04/09/00

OTROS PAISES
Bovespa 39.808,05 -1,81% -19,54% -8,06% 73.920,38 -46% 29/05/08
Shanghai Shenzen Comp 2.763,95 0,02% -13,73%  -21,90% 6.124,04  -55%  16/10/07
Nikkei 225 14.952,61 -11,10% -16,84%  -21,44% 38.915,87  -62%  29/12/89

petitividad cambiaria o postergando la purga de la
sobreinversion en sectores que muestran excesos
de oferta, como ser el energético. El numero de
plataformas petroleras en actividad habria alcan-
zado un minimo para los ultimos seis afos de acuer-
do a lo que reporta la consultora privada Baker
Hughes. El sector financiero en particular se ve
comprometido por las perspectivas vigentes, ha-
biendo participado activamente del desarrollo de
aquellos emprendimientos petroleros hoy inviables,
lo cual podria ir en contra del objetivo de alcan-

zar mayores facilidades crediticias.

Asimismo, un posible escenario de tasas nega-

tivas, con su presion
sobre los margenes de
bancos, puede impul-
sarlos a reducir la es-
cala de sus activida-
des y resentir la ofer-
ta de fondos. En prin-
cipio, estos podrian
transferir los costos a
los depositos de sus
clientes, pero ello re-
sultaria en una fuga de
fondos fuera del siste-
ma bancario, lo cual
es perjudicial para la
economia. He aqui la
principal limitante a
este tipo de politicas.
Si la tendencia a la
baja en los precios no
cede, y no existen al-
ternativas de inversion
con rendimientos
atractivos, nada impi-
de a los individuos aca-
parar dinero mas que
el costo de su almace-
namiento. Las extrava-
gantes propuestas
para quebrantar esta
barrera implican vol-
ver onerosa la tenen-
cia de efectivo, ya sea
a través de la prohibi-
cion de su uso
(implementada en al-
gunos paises para
transacciones de cier-
to volumen bajo el ar-
gumento de promover
una mayor legalidad),

0, como propusiera Silvio Gesell a principios del
siglo pasado, imponiendo un sistema de sellado para
acreditar la validez de la moneda.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada
! 05/02/16 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 Promedio  Promedioafio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro feriado feriado
Maiz duro 2.250,00 2.200,00 2.210,00 2.220,00 990,00 124,2%
Girasol 3.850,00 3.880,00 3.920,00 3.883,33 1.971,50 97,0%
Soja 3.400,00 3.370,00 3.430,00 3.400,00 2.354,00 44,4%
Sorgo 984,00
Bahia Blanca
Trigo duro 2.050,00 2.090,00 2.070,00
Maiz duro 2.150,00 2.200,00 2.175,00 1.120,00 94,2%
Soja 2.225,00
Cordoba
Trigo Duro 1.976,00 1.963,00 1.969,50 1.056,40 86,4%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Trigo duro 2.054,00 2.050,00 2.100,00 2.068,00
Girasol 3.998,00 3.998,00
Soja 3.050,00 3.080,00 3.065,00

* 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 05/02/16 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 Promedio - Promedioafio Diferencia afio
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 1.950,00 feriado feriado 1.950,00 1.950,00 1.950,00 970,00 101,0%
Maiz duro
Girasol 2.000,00
Soja
Sorgo 1.900,00 1.950,00 1.970,00 1.940,00

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 08/02/16 00/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 Oslo216  Vaniacion
semanal

Harinas de Trigo

"0000" feriado feriado 4,500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0

"000" 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0

Pellets de afrechillo

Disponible (Exp) 1.400,0 1.400,0 1.400,0 1.400,0

Aceites

Girasol crudo 10.400,0 10.400,0 10.400,0 10.400,0

Girasol refinado 13.000,0 13.000,0 13.000,0 13.000,0

Soja refinado 6.900,0 6.900,0 6.900,0 6.900,0

Soja crudo 9.100,0 9.100,0 9.100,0 9.100,0

Subproductos

Girasol pellets (Cons Dna)

Soja pellets (Cons Darsena) 3.000,0 3.000,0 3.000,0 3.000,0

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 Var% 05/02/16
Trigo
g Exp/Tmb C/Desc. Cdo. PH78/Prot10,t u$s feriado feriado 170,00 170,00 170,00
Exp/GL Mar16 Cdo. M/E us$s 145,00
Exp/SM Mar'16 Cdo. MIE uss 143,00 143,00 140,00 -34% 145,00
Exp/GL Mar/Abr'16 Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 175,00
Exp/PA Abr'16 Cdo. MIE us$s 145,00 145,00
Exp/SM Abr'16 Cdo. MIE uss 14500 145,00 143,00 -47% 150,00
Exp/GL Abr'16 Cdo. MIE us$s 145,00 150,00
Exp/SM May'16 Cdo. MIE us$s 148,00 148,00 14500 -33% 150,00
Exp/GL May'16 Cdo. MIE uss 150,00
Maiz
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 2.150,00 2.200,00 2.250,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 2.170,00 2.220,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo.  Grado 2 2.220,00
Exp/SM Mar/Abr’16 Cdo. MIE us$s 151,00 150,00 -38% 156,00
Exp/GL-Tmb ~ Mar/Abr'i6 ~ Cdo. M/E uss 151,00 150,00 150,00
Exp/Tmb-GL ~ May'16 Cdo. MIE u$s 151,00 150,00 150,00
Exp/SM May'16 Cdo. MIE us$s 151,00 150,00 150,00 -38% 156,00
Exp/SM Jun’16. Cdo. MIE u$s 150,00 150,00
Exp/Tmb-GL  Jun/Jul’16 Cdo. MIE us$s 145,00 148,00 148,00
Exp/SM Jun/Jul'16 Cdo. MIE uss 145,00
Exp/SM Ju/Agos'l6  Cdo. M/E u$s 154,00
Exp/GL Sep/Oct'16  Cdo. MIE uss 150,00 150,00 154,00
Cebada
Exp/AS ClDesc. Cdo.  PH min 62 us$s 130,00 130,00 130,00 -37% 135,00
Exp/AS C/Desc. Cdo.  Andreia u$s 175,00 175,00 175,00 00% 175,00
Sorgo
Exp/SM-AS Mar/Abr’16 Cdo. MIE uss 130,00 130,00 130,00 -3,7% 135,00
Soja
Fca/Tmb ClDesc. Cdo. MIE 3.300,00 3.400,00 3.400,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 3.300,00 3.400,00 345000 15%  3.400,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 3.350,00 3.400,00 3.450,00 21%  3.380,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 3.300,00 3.400,00 345000 21%  3.380,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE uss 240,00
Fca/GL Hasta29/02 Cdo. MIE 3.470,00
Fca/Tmb Hasta29/02 Cdo. MI/E 3.500,00
Fca/Tmb Mar'16 Cdo. MIE us$s 217,00
Fca/Tmb Abr'16 Cdo. MIE us$s 213,00 213,00
Exp/SM May'16 Cdo. MIE us$s 210,00 212,00
Girasol
Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE us$s 275,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE uss 260,00 260,00 260,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE u$s 270,00 270,00 270,00 00% 270,00
Fca/Deheza  C/Desc. Cdo.  FIt/Cnfit us$s 260,00
Fca/Junin 15/02a15/03 Cdo. MI/E us$s 270,00 270,00 265,00

(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 Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares
convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto] 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16

var.sem.
FINANCIEROS  En$/uUss
DLR022016 308671  2.352.833 feriado feriado 14545 14630 14730 2,43%
DLR032016 381579  3.354.261 14,749 14,836 14,940 2,36%
DLR042016 120743 1.996.708 14,979 15,075 15,150 2,19%
DLR052016 120163  1.639.663 15,280 15370 15,480 2,38%
DLR062016 121.262 1844213 15,590 15,685 15,735 1,98%
DLR072016 64.637 285213 15,930 16,035 16,100 2,16%
DLR082016 2075 35.337 16,250 16,350 16,450 2,21%
DLR092016 5615 31.100 16,580 16,670 16,760 2,10%
DLR102016 9.074 8.861 16,900 16,985 17,080 1,97%
DLR112016 2.254 3.266 17,200 17,265 17,360 1,82%
DLR122016 6.790 4627 17,500 17,550 17,690 1,67%
OR0032016 215 71 1194,200 1244,700 1239,000 6,70%
OR0052016 638 332 1195,300 1244,000 1239,900 6,70%
WTI022016 2444 2.296 28,200 27,750 29,530 4,77%
WTI052016 1,539 3643 35,350 35,130 37,140 -2,18%
AA17022016 50 911 1535,553 1541,000 1553500 2,61%
AA17042016 10 10 1556,834 1562,281 1576,044 2,66%
AY24022016 39 572 1605,888 1611,000 1641,000 2,56%
AY24042016 2 85 1669,37 1675,00 1715,00 3,10%
DICA042016 15 2353,85 2357,16 2398,29 2,91%
AO16022016 31 57 141236 142236 143876 2,81%
.MERV032016 303 586 11655,00 11299,00 11570,00 -1,28%
.MERV062016 12 2 12340,00 12100,00 12500,00 0,77%
AGRICOLAS EnUSS /Tm
ISR052016 26 558 feriado feriado 213,00 214,50 213,80 -0,33%
ISR072016 12 4 217,50 218,70 218,30 -0,55%
TRI000000 124 133,00 133,00 133,00 -3,97%
TRI022016 79 133,00 133,00 133,00 -3,97%
TRI072016 10 154,50 153,50 154,50 -2,52%
MAI000000 153,00 151,00 150,00 -3,85%
MAI042016 100 154,00 152,00 151,50 -3,50%
MAI072016 4 10 151,00 149,50 149,00 -2,93%
SOF000000 67 233,00 236,00 236,50 0,21%
SOF007D 233,00 236,00 236,50 0,21%
SOF042016 271 560 210,70 213,00 212,50 -0,05%
SOF052016 418 5.090 212,50 214,50 213,50 -047%
SOF072016 126 176 217,50 218,70 218,30 -0,55%
$0J000000 234,00 237,00 237,50 0,21%
501052016 6 166 212,50 214,80 214,00 -0,23%
S0Y022016 20 1215 317,40 321,00 320,70 0,53%
SOY042016 203 10121 319,80 323,20 323,60 0,56%
SOY062016 275 2826 321,70 325,00 325,70 0,99%
S0Y102016 1 323,00 326,60 325,90 0,40%
CRN022016 45 120 142,60 142,00 141,40 -1,94%
CRN042016 24 1.695 144,90 144,30 143,80 -2,38%
CRN062016 2.200 146,60 146,50 146,00 -2,28%
CRN082016 148,70 148,40 148,00 -2,25%
TOTAL 1.149.775 __ 11.589.705
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicin Preciode  Tipo de Volumen 1A por 08/02/16 09/02/16 10002/16 11102716 12/02/16

Ejercicio opcion semanal _ posicion

PUT
CALL
ISR052016 226,00 call 50 367 1,90
SOY062016 353,00 cal 6 30 3,50

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

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.

Posicion . . - . . - . . -~ . . -~ . . -
max min__ ultima max min__ dltima max min__ ultima max min__ ultima max min__ dltima sem.

FINANCIEROS En$/US$S

DLR022016 feriado feriado 14575 14,500 14,545 14,630 14,520 14,630| 14,820 14,710 14,720| 2,26%
DLR032016 14,780 14,580 14,740 14,850 14,740 14,837| 15040 14,900 14,940| 2,19%
DLR042016 15,030 14,900 14,979| 15,079 15,000 15,070| 15280 15,135 15150| 2,09%
DLR052016 15,340 15,210 15,285 15,390 15,300 15380| 15570 15450 15450 2,18%
DLR062016 15,620 15,580 15,590( 15,700 15,600 15,685| 15900 15,725 15,735 1,98%
DLR072016 15,950 15,900 15,935 16,040 15955 16,035 16,250 16,100 16,121 2,29%
DLR082016 16,350 16,350 16,350 16,495 16,440 16,495 2,45%
DLR092016 16,675 16,670 16,670 16,810 16,750 16,760 2,08%
DLR102016 16,950 16,800 16,950 17,000 16,985 16,990 17,130 17,100 17,125 2,24%
DLR112016 17,200 17,090 17,200 17,400 17,380 17,400f 2,05%
DLR122016 17,500 17,500 17,500 17,550 17,500 17,550| 17,700 17,680 17,700| 1,72%
OR0032016 11750 11750 11750| 1252,0 1239,0 1251,9| 12395 12375 12390/ 6,94%
OR0052016 11950 1188,5 1193,0| 1254,0 12365 1250,0| 1240,3 12335 12365 6,59%
WTI1022016 2880 2791 2820| 2780 2695 27,75 2955 28,05 2953 -4,77%
WTI052016 3570 3490 3535 3510 34,73 3510f 3750 3545 37,14
AA17022016 1541,0 1540,0 1541,0
AA17042016 1580,0 1576,0 1576,0
AY24022016 16110 16110 16110/ 16414 1624,0 16414| 245%
AY24042016 17150 1696,0 17150
A016022016 1439 1433 1439
.MERV03201€ 11718 11426 11655 11.477 11271 11.299| 11.640 11350 11.600| -1,02%
.MERV06201€ 12.100 12.100 12.100| 12.500 12.500 12.500
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052016 feriado feriado 213,00 213,00 213,00{ 21500 21450 214,50| 214,10 213,80 213,80
ISR072016 21750 217,50 217,50 218,70 218,70 218,70| 218,50 218,50 218,50
TRI022016 133,00 133,00 133,00/ 133,00 133,00 133,00
MAI072016 149,50 149,50 149,50
SOF042016 213,00 212,70 213,00{ 213,00 212,50 212,50
SOF052016 213,70 21250 21250 214,80 213,80 21450 214,30 21350 21350 -0,61%
SOF072016 21750 217,50 217,50{ 219,00 218,70 219,00 218,50 218,00 218,50
S0J052016 215,00 215,00 215,00{ 214,00 214,00 214,00
SOY022016 317,70 317,60 317,60 321,20 321,20 321,20f 0,37%
S0Y042016 320,10 319,80 319,80 323,00 320,50 322,90 323,80 323,80 323,80 0,62%
SOY062016 326,00 32550 325,70
CRN022016 142,60 142,30 142,60 143,00 142,10 143,00
CRN042016 14490 14490 14490| 144,70 14470 14470

1.494.321 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 11.714.041 _ Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem.  Open Interest\ 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.sem.
TRIGO B.A. 02/2016 feriado feriado 135,00 135,00 136,00 -2,16%
TRIGO B.A. 03/2016 14.800 659 136,00 136,00 136,50 -2,50%
TRIGO B.A. 07/2016 8.900 954 155,50 154,50 155,50 -2,51%
TRIGO B.A. 09/2016 500 37 158,80 159,00 160,00 -1,72%
MAIZ ROS 01/2016 154,00 152,20 151,00 -3,94%
MAIZ ROS 04/2016 11.000 3.344 153,80 152,00 151,50 -3,38%
MAIZ ROS 07/2016 22.300 2.587 151,00 149,50 149,00 -2,93%
MAIZ ROS 09/2016 1.000 91 153,20 150,50 152,00 -2,38%
SOJA ROS 01/2016 11 154,00 154,50 154,00 -1,60%
SOJA ROS 02/2016 5.100 352 234,00 237,00 237,50 0,21%
SOJA ROS 04/2016 2 210,70 212,90 212,60 -0,19%
SOJA ROS 05/2016 78.200 12.869 212,60 214,80 214,50 -0,19%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada

Posicion \ Volumen Sem.  Open Interest\ 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.sem.

SOJA ROS 07/2016 33.700 1.442 feriado feriado 217,50 219,00 218,90 -0,50%

SOJA ROS 09/2016 2.000 21 225,80 227,00 226,90 -0,61%

SOJA ROS 11/2016 7.200 492 230,00 232,00 231,90 -0,04%

SOJA ROS 01/2017 1 236,30 238,30 238,20 -0,25%

SOJA ROS 05/2017 3.900 41 224,50 227,00 227,00 1,11%

SUBTOTALES 188.600 22.903

TRIGO ROS 03/2016 1.600 128 105,50 105,50 105,50 0,48%

MAIZ GUA 04/2016 95,00 95,00 95,00

SOJA Q.Q. 05/2016 33 95,00 95,00 95,00

SOJA CHA 05/2016 5 84,50 84,50 84,50

SUBTOTALES 1.600 166

TOTALES 190.200 23.069

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

Posicion \ Vol. Sem.  Open Interest\ 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.sem.

SOJA CME sle 05/2016 680 13 feriado feriado 867,50 874,00 880,50 0,86%

SOJA CME sle 07/2016 872,50 878,50 883,00 0,57%

TRIGO CME s/e 03/2016 272 459,00 462,00 457,50 -2,03%

TRIGO CME s/e 07/2016 470,00 470,00 468,25 -2,04%

MAIZ CME sle 03/2016 360,25 360,25 358,25 -1,65%

MAIZ CME sle 05/2016 254 5 366,00 365,00 363,75 -1,69%

TOTALES 1.206 18

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicion [ Vol. Sem.  Open Interest\ 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.sem.

TRIGOB.A. Disp. 15 feriado feriado 1.950,00 1.960,00 2.000,00

MAIZ B.A. Disp. 2.180,00 2.180,00 2.200,00 -0,90%

MAJZ ROS Disp. 31 2.180,00 2.180,00 2.200,00 -0,90%

MAJZ GUA Disp. 2.180,00 2.180,00 2.200,00 -0,90%

SQJAROCS Disp. 6 3.370,00 3.450,00 3.510,00 3,24%

SQJA Fabrica ROS Disp. 3.370,00 3.450,00 3.510,00 3,24%

SOJA Fabrica GUA Disp. 3.370,00 3.450,00 3.510,00 3,24%

TOTALES 52

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicion 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.
méx. min.  dltmo max. min.  dlimo mé&x. min.  dlimo méx. min.  dftimo max. min.  dltimo sem,

TRIGO B.A. 02/2016 feriado feriado 136,0 1350 136,0

TRIGO B.A. 03/2016 1380 1360 1360 1360 1360 1360 1365 1350 1365 -L1%

TRIGO B.A. 07/2016 158,0 1550 1550 1555 1540 154,0 1545 1540 1545 -31%

TRIGO B.A. 09/2016 159,0 1590 1590 160,0 159,0 160,0

MAIZ ROS 04/2016 1550 1535 1535 1530 1519 1525 1520 1515 1520 -29%

MAIZ ROS 07/2016 1520 1510 1510 1500 1495 1495 1495 149,0 1495 -26%

MAIZ ROS 09/2016 152,0 1510 1510 1520 1520 1520 -19%

SOJA ROS 02/2016 2370 2360 2365 2380 2360 2380

SOJA ROS 05/2016 2140 2125 2128 2152 2140 2145 2148 2140 2145

SOJA ROS 07/2016 2185 2175 2175 2196 2185 2185 2190 2185 2188 -04%

SOJA ROS 09/2016 2270 2270 2270

SOJA ROS 11/2016 2320 2320 2320 2320 2319 2319 04%

SOJA ROS 05/2017 2270 2265 227,0

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicion 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 var.

méx min _ dlima méx min  dlima méx min _ dlima méx min_ ditima méx min dltima  sem.

SOJA CME sfe 05/2016 feriado feriado 8675 8670 8675 8740 8700 8740 8780 8780 8780

SOJA CME sfe 07/2016 8830 8830 8830

TRIGO CME s/e 03/2016 4590 459,0 4590 462,0 4620 4620 4575 4575 4575

TRIGO CME s/e 07/2016 468,3 4683 4683

MAIZ CME sle 03/2016 3615 3583 3583

MAIZ CME sle 05/2016 366,0 3660 3660 3650 3650 3650 3663 3638 3638
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teodrico a partir del FOB

embarque 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial feriado feriado 192,00 192,00 fii 193,00 -0,5%
Precio FAS 184,36 184,41 185,30 -0,5%
Precio FOB Mar'16 v 196,50 v 196,50 v 196,50
Precio FAS 188,86 188,91 188,78 0,1%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Mar'16 v 205,00 v 205,00 v 205,00
Precio FAS 196,81 196,82 196,71 0,1%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 168,00 168,00 169,00 -0,6%
Precio FAS 158,88 158,94 159,70 -0,5%
Precio FOB Feb'16 v 165,45 v 165,45 v 165,64 -0,1%
Precio FAS 156,33 156,38 156,34 0,0%
Precio FOB Mar'16 165,45 164,56 v 167,61 -1,8%
Precio FAS 156,33 155,50 158,31 -1,8%
Precio FOB Abr'16 v 166,63 v 165,74 v 166,43 -0,4%
Precio FAS 157,51 156,68 157,13 -0,3%
Precio FOB May'16 v 166,63 v 165,74 v 166,43 -0,4%
Precio FAS 157,51 156,68 157,13 -0,3%
Precio FOB Jun'16 161,90 161,31 v 164,56 -2,0%
Precio FAS 152,78 152,25 155,26 -1,9%
Precio FOB Jul'l6 159,54 158,95 161,80 -1,8%
Precio FAS 150,42 149,89 152,51 -1,7%
Precio FOB Ago'16 161,02 160,43 162,40 -1,2%
Precio FAS 151,90 151,36 153,10 -1,1%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Mar'16 v 173,32 v 172,04 v 174,30 -1,3%
Precio FAS 163,74 162,50 164,62 -1,3%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jul'lé v 167,41 v 167,22 v 168,50 -0,8%
Precio FAS 157,83 157,68 158,81 -0,7%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 148,00 148,00 150,00 -1,3%
Precio FAS 139,70 139,73 141,72 -1,4%
Precio FOB Feb'16 v 163,48 v 163,38 v 165,64 -1,4%
Precio FAS 155,18 155,11 157,36 -1,4%
Precio FOB Mar'16 162,30 v 163,38 164,46 -0,7%
Precio FAS 154,00 155,11 156,18 -0,7%
Precio FOB Abr'16 v 161,51 v 161,41 v 163,67 -1,4%
Precio FAS 153,21 153,14 155,39 -1,4%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 325,00 323,00 330,00 2,1%
Precio FAS 216,36 214,95 219,69 2,2%
Precio FOB Abr'16 322,62
Precio FAS 214,87
Precio FOB May'16 322,98 v 327,39 325,10 0,7%
Precio FAS 215,24 218,75 216,58 1,0%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 380,00 380,00 380,00
Precio FAS 346,16 346,32 345,89 0,1%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente MAGyP
Tipo de cambio de referencia
05/02/16 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 14,2610 feriado feriado 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
vndr 14,3610 14,5000 14,6400 14,7300 2,57%
Producto Der. Exp.
Trigo 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Maiz 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Demas cereales 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Habas de soja 30,0 9,9827 10,0800 10,1780 10,2410 2,59%
Semilla de girasol 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Resto semillas oleagin. 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Harina y Pellets de Trigo 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Harina y Pellets Soja 27,0 10,4105 10,5120 10,6142 10,6799 2,59%
Harina y pellets girasol 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Resto Harinas y Pellets 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Aceite de soja 27,0 10,4105 10,5120 10,6142 10,6799 2,59%
Aceite de girasol 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
Resto Aceites Oleaginos. 0,0 14,2610 14,4000 14,5400 14,6300 2,59%
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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. mar-16 feb-16 mar-16 abr-16 feb-16 mar-16 mar-16 may-16 jul-16 mar-16 may-16
12/02/2015 240,00 237,00 255,00 255,00 255,30 235,60 235,60 191,53 190,98 191,99 203,56 203,93
Semana anterior| 193,00 v196,50 209,00 209,00 210,70 197,65 197,20 171,50 172,88 174,81 166,82 170,31
08/02/16 fer. fer. 205,90 205,90 207,80 194,33 194,20 168,47 170,13 172,06 163,70 167,37
09/02/16 fer. fer. 205,70 205,70 207,50 194,03 193,80 168,11 169,67 171,41 163,51 167,10
10/02/16 192,00 v196,50 203,80 203,80 205,50 195,63 195,20 169,48 170,86 172,52 163,42 166,91
11/02/16 192,00 v196,50 203,50 203,50 205,30 192,20 194,20 168,38 170,31 172,24 163,15 166,73
12/02/16 192,00 fh fli fh fli fli fli 168,11 169,94 171,87 163,24 166,73
\Var. Semanal -0,5% -2,6% -2,6% -2,6% -2,8% -1,5% -2,0% -1,7% -1,7% 2,1% -2,1%
Var. Anual -20,0% -17,1% -20,2% -20,2% -19,6% -18,4% -17,6% -12,2% -11,0% -10,5% -19,8% -18,2%
(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 inviermno N° 2. (4) Chicago SRW: Trigo colorado blando de
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.

ss 10 FOB Of (1)| FOB Arg-Up River Quequén |FOB Golfo (2) CBOT(3)

Emb.cerc. | feb-16 abr-16 jul-16 jul-16 feb-16 mar-16 abr-16 mar-16 may-16 jul-16 sep-16
12/02/2015 179,00 186,31 176,47 178,63 186,31 180,30 178,30 176,40 150,78 153,93 156,79 159,25
Semana anterior| 169,00 v16564  v166,43 161,80 v168,50 165,69 166,00 166,40 143,99 145,96 148,03 149,99
08/02/16 fer. fer. fer. fer. fer. 164,43 164,70 165,00 142,61 144,48 146,55 148,62
09/02/16 fer. fer. fer. fer. fer. 163,80 164,20 164,60 142,12 144,09 146,06 148,12
10/02/16 168,00 v165,45 v166,63 159,54 v16741 163,53 163,90 164,30 141,83 143,79 145,76 147,83
11/02/16 168,00 v165,45 v165,74 158,95 v167,22 163,64 163,90 164,20 141,83 143,70 145,57 147,44
12/02/16 168,00 fh fli fh fli fli fli fli 141,23 143,10 145,07 147,04
\Var. Semanal -0,6% -0,1% -0,4% -1,8% -0,8% -1,2% -1,3% -1,3% -1,9% -2,0% -2,0% -2,0%
Var. Anual -6,1% -11,2% -6,1% -11,0% -10,2% 9,2% -8,1% -6,9% -6,3% -7,0% -1,5% -1,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO ICOMPL JO GIRASOL

FO_B_ FOB Arg |FOB Golfo Grano |Pellets Aceite
US$/Tn Oficial (1) Iros of (1) |[FOB Of (1) |[FOB Arg |FOB Of(1) |FOB Arg |RTTDM (4

Emb.cerc. | abr-16 feb-16 mar-16 Emb.cerc. | Emb.cerc. | mar-16 | Emb.cerc. | feb-16 ab/in-16 jlist-16 oc/dc-16

12/02/2015 162,00 v164,56 390,00 213,00 237,50 850,00 v870,00 815,00 827,50 807,50
Semana anterior| 150,00 163,67 380,00 140,00 735,00 735,00 852,50 862,50 840,00
08/02/16 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. 850,00 865,00 840,00
09/02/16 fer. fer. 163,78 161,81 fer. fer. fer. fer. 740,00 850,00 860,00 845,00
10/02/16 148,00 v161,51 163,48 161,52 380,00 140,00 v148,00 735,00 740,00 855,00 860,00 840,00
11/02/16 148,00 v161,41 380,00 140,00 v148,00 735,00 740,00 855,00 860,00 840,00
12/02/16 148,00 fh fli fh 380,00 140,00 fli 735,00 fli 860,00 865,00 840,00
Var. Semanal -1,3% -1,4% 0,7% 0,9% 0,3%
Var. Anual -8,6% -1,9% -2,6% -34,3% -37,7% -13,5% -14,9% 5,5% 4,5% 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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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA

FOB Oficial () FOB Ar9 1£0p Golfo ) BOT( TGEw
USS$ / Tn Up River GM
Emb.cerc. PxmaCos. | may-16 feb-16 mar-16 abr-16 may-16 mar-16 may-16 jul-16 ago-16 feb-16
12/02/2015 439,00 374,00 373,69 400,00 394,50 388,20 386,80 361,47 362,58 364,32 364,05 488,30
Semana anterior| 330,00 324,00 325,10 344,46 344,00 343,60 344,30 318,76 320,14 322,52 323,35 451,74
08/02/16 fer. fer. fer. 342,56 342,20 341,80 342,60 316,92 318,39 320,60 321,33 462,90
09/02/16 fer. fer. fer. 342,11 341,80 341,40 342,10 317,20 318,67 320,78 321,51 462,90
10/02/16 325,00 322,00 322,98 341,51 341,40 341,30 342,00 316,83 318,57 320,60 321,33 462,90
11/02/16 323,00 325,00 327,39 345,76 345,50 345,20 346,00 320,96 322,52 324,45 325,10 444,55
12/02/16 323,00 325,00 fli fli fli fli fli 320,69 322,07 323,99 324,64 437,08
Var. Semanal -2,1% 0,3% 0,7% 0,38% 0,44% 0,47% 0,49% 0,6% 0,6% 0,5% 0,4% -3,2%
Var. Anual -26,4% -13,1% -12,4% -13,56% -12,42% -11,08% -10,55% -11,3% -11,2% -11,1% -10,8% -10,5%
(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 depésitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | feb-16 my/jl-16 mar'16 abljl'16 mar-16 abl/st-16 feb-16 mar-16 may-16 jul-16 ago-16
12/02/2015 401,00 408,40 374,28 369,82 353,34 423,00 388,00 434,00 364,31 356,81 354,28 353,40
Semana anterior| 303,00 305,89 297,34 287,42 278,88 328,00 323,00 334,00 292,11 293,98 296,85 298,17
08/02/16 fer. fer. fer. fer. fer. 321,00 328,00 328,00 291,56 29343 296,30 297,62
09/02/16 fer. fer. fer. fer. fer. 324,00 319,00 330,00 290,01 292,22 295,19 296,74
10/02/16 300,00 300,93 293,93 286,04 276,29 321,00 316,00 323,00 287,70 290,34 293,10 294,64
11/02/16 299,00 303,90 297,51 283,51 271,67 322,00 316,00 323,00 290,67 29332 296,19 297,51
12/02/16 300,00 fli fli fli fli 320,00 318,00 330,00 288,80 291,12 293,76 295,08
Var. Semanal -1,0% -0,6% 0,1% -1,4% -0,4% -2,4% -1,5% -1,2% -1,1% -1,0% -1,0% -1,0%
Var. Anual -25,2% -25,6% -20,5% -23,3% -21,4% -24,3% -18,0% -24,0% -20,7% -18,4% -17,1% -16,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. | mar-16 abr-16 my/ji-16 mar-16 my/jl-16 feb-16 abr-16 mar-16 may-16 jul-16 ago-16
12/02/2015 722,00 734,35 707,13 683,21 740,97 690,15 771,75 769,77 705,69 709,88 713,84 714,95
Semana anterior| 672,00 670,86 668,43 668,51 690,37 667,66 769,01 752,29 688,49 693,78 698,85 699,51
08/02/16 fer. fer. fer. fer. fer. fer. 785,40 768,57 677,91 683,20 688,49 689,81
09/02/16 fer. 663,03 661,16 659,18 675,71 658,29 779,79 762,96 676,81 682,10 687,39 688,93
10/02/16 672,00 675,93 674,83 669,39 682,54 666,34 772,13 755,22 683,64 689,15 694,22 695,77
11/02/16 684,00 686,51 683,65 678,21 695,33 683,98 781,08 764,10 696,43 701,28 706,35 707,67
12/02/16 690,00 fli fli fli fli fli 781,94 770,69 701,06 705,91 710,76 711,86
Var. Semanal 2,7% 2,3% 2,3% 1,5% 0,7% 2,4% 1,7% 2,4% 1,8% 1,7% 1,7% 1,8%
Var. Anual -4,4% -6,5% -3,3% -0,7% -6,2% 0,9% 0,5% 0,1% -0,7% -0,6% -0,4% -0,4%
(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 03/02/16 Declaraciones de Compras Embarques
Producto [Cosecha semana | Totalcomprado’ |  Totalafiiar> |  Totalfilado® acumulados *
Trigo pan 15/16 199,8 2.536,0 2034 85,7 1.184,0
(Dic-Nov) (4.649,6) (1.283,1) (155,4) (862,0)
14/15 49,0 8.329,4 1.228,1 3189 3.970,5
(2.840,3) (191,0) (38,9) (1.554,5)
Maiz 15/16 552,5 4.931,1 626,7 2117
(Mar-Feb) (5.181,9) (3.343,3) (242,2)
14/15 293,0 19.801,6 () 4.665,1 (***) 2.901,0 15.335,4
(20.245,2) (4.831,7) (2.472,4) (15.631,1)
Sorgo 15/16 11 214 41 0,1
(Mar-Feb) (35,9 (8,6)
14/15 10,2 805,8 38,8 34,1 928,8
(1.262,1) (189,6) (158,2) (1.231,1)
Cebada Cerv. 15/16 35,7 397,8 59,8 26,9
(Dic-Nov) ** (321,6) (25,0) (11,3)
14/15 38,3 1.373,4 (***) 331 22,6 840,6
(1.242,1) (46,2) (33,9) (756,2)
Cebada Forr. 15/16 97,8 767,7 20,8 13,7
(Dic-Nov) ** (381,4) (32,7) (5,4)
14/15 07 639,8 333 157 639,9
(1.613,2) (137,2) (42,6) (2.036,0)
Soja 15/16 191,9 1.603,4 1.382,5 67,5
(Abr-Mar) (1.635,4) (1.427,6) (38,0)
14/15 165,3 15.529,6 3.754,0 3.710,9 10.954,1
(10.905,3) (3.420,5) (2.780,1) (7.168,3)
Girasol 15/16 74 16,3 (***) 0,6 05
(Ene-Dic) (6,7)
Nota: los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha; hasta noviembre. * Datos de embarque mensuales hasta OCTUBRE y desde NOVIEMBRE es estimado por

Situacion de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta OCTUBRE. (***) Cifras corregidas por ajustes.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 27/01/16 Cosecha estimadas () ‘p declaradas © Total a fijar 2 Fijado total 8
Trigo pan 15/16 ** 900,3 2437 72,7
(1.679,6) 487,7) (175.6)
14/15 5.518,0 5.242,1 976,5 920,8
(5.258,3) (4.995,4) (835,0) (732.,5)
Soja 15/16 ** 2.784,3 2.297,6 116,0
(2.354,7) (2.067,5) (71,5)
14/15 36.623,3 36.623,3 15.297,5 12.906,3
(32.500,9) (32.500,9) (8.537,6) (7.417,4)
Girasol 15/16 ** 637,2 208,7 83,3
(729,6) (151,4) (44.8)
14/15 2.623,8 2.623,8 614,8 489,0
(2.219,6) (2.219,6) (672,0) (518,9)
Al 30/12/15 |Cosecha
Maiz 15/16 ** 20,5 6,7 11
(163,1)

14/15 5.742,1 5.167,9 797,7 403,0
(5.317,3) (4.785,6) (617,4) (459,2)

Sorgo 15/16 ** 14 14
14/15 338 30,4 11 0,8
(139,2) (125,3) (7.5) (1,8)
Cebada Cerv. 15/16 ** 430,1 2338 94,0
(272,4) 92,1) (59,3)
14/15 970,1 921,6 1173 815
(1.444,4) (1.372,2) (189,4) (145,3)

(*) 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: porcion del rubro (2) a las que ya se les estableci6 precio.

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: febrero-16 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2014/15 590,44 3.037,49 3.627,93 538,42 880,34 2.893,83 650,81 22,5%
2015/16 (ant) 651,27 2.994,39 3.645,66 509,16 897,74 2.907,57 657,44 22,6%
2015/16 (act) 650,81 2.996,92 3.647,73 513,14 896,80 2.902,67 664,53 22,9%
Var. s/mes anterior -0,1% 0,1% 0,1% 0,8% -0,1% -0,2% 1,1% 1.2%
Var. slciclo 14/15 10,2% -1,3% 0,5% -4,7% 1,9% 0,3% 2,1% 1,8%

Total Cereales

2014/15 512,59 2.501,50 3.014,09 391,89 880,34 2.454,08 560,00 22,8%

2015/16 (ant) 559,73 2.467,46 3.027,19 361,21 897,74 2.460,67 566,53 23,0%

2015/16 (act) 560,00 2.469,55 3.029,55 365,02 896,80 2.456,23 573,33 23,3%
Var. s/mes anterior 0,0% 0,1% 0,1% 11% 0,1% -0,2% 1,2% 14%
Var, slciclo 14/15 9.2% -1,3% 0,5% -6,9% 1.9% 01% 2,4% 23%
Todo Trigo

2014/15 194,03 72591 919,94 164,42 132,06 705,43 214,51 30,4%

2015/16 (ant) 212,79 735,39 948,18 161,56 137,98 716,14 232,04 32,4%

2015/16 (act) 214,51 735,77 950,28 163,13 135,14 711,41 238,87 33,6%
Var. s/mes anterior 081% 0,05% 0,22% 097% -2,06% -0,66% 2,94% 3,63%
Var, slciclo 14/15 10,56% 1,36% 3,30% -0,78% 2,33% 0,85% 11,36% 10,42%

Granos Gruesos

2014/15 211,18 1.297,45 1.508,63 183,76 748,28 1.266,59 242,03 19,1%

2015/16 (ant) 243,09 1.261,95 1.505,04 157,49 759,76 1.260,26 244,79 19,4%

2015/16 (act) 242,03 1.264,28 1.506,31 160,27 761,66 1.261,14 245,18 19,4%
Var. simes anterior -0,44% 0,2% 0,1% 1,8% 0,3% 0,1% 0,2% 0,1%
Var. slciclo 14/15 14,6% -2,6% -0,2% -12,8% 1,8% -0,4% 1,3% 1,7%
Maiz

2014/15 143,50 647,90 791,40 92,33 447,24 675,75 162,21 24,0%

2015/16 (ant) 207,23 967,93 1.175,16 116,71 594,85 966,22 208,94 21,6%

2015/16 (act) 206,18 970,08 1.176,26 119,40 596,65 967,45 208,81 21,6%
Var. simes anterior -0,51% 0,22% 0,09% 2,30% 0,30% 0,13% -0,06% -0,19%
Var. slciclo 14/15 43,68% 49,73% 48,63% 29,32% 33,41% 43,17% 28,73% -10,09%
Arroz

2014/15 107,38 478,14 585,52 43,71 482,06 103,46 21,5%

2015/16 (ant) 103,85 470,12 573,97 42,16 484,27 89,70 18,5%

2015/16 (act) 103,46 469,50 572,96 41,62 483,68 89,28 18,5%
Var. s/mes anterior -0,38% -0,13% -0,18% -1,28% -0,12% -0,47% -0,35%
Var. slciclo 14/15 -3,65% -1,81% -2,15% -4,78% 0,34% -13,71% -13,99%

Semillas Oleaginosas

2014/15 77,85 535,99 613,84 146,53 439,75 90,81 20,7%
2015/16 (ant) 91,54 526,93 618,47 147,95 446,90 90,91 20,3%
2015/16 (act) 90,81 527,37 618,18 148,12 446,44 91,20 20,4%
Var. simes anterior -0,80% 0,08% -0,05% 0,11% -0,10% 0,32% 0,42%
Var. sfciclo 14/15 16,65% -1,61% 0,71% 1,09% 1,52% 0,43% -1,08%

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

Proyeccién de: febrero-1 6 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2014/15 13,03 300,46 313,49 85,05 293,59 14,87 5,1%

2015/16 (ant) 14,75 306,96 321,71 88,18 304,12 13,48 4,4%

2015/16 (act) 14,87 307,00 321,87 88,13 304,51 13,32 4,4%
Var. s/mes anterior 0,81% 0,01% 0,05% -0,06% 0,13% -1,19% -1,31%
Var. slciclo 14/15 14,12% 2,18% 2,67% 3,62% 3,72% -10,42% -13,64%
Aceites vegetales

2014/15 19,37 176,25 195,62 75,68 170,71 19,16 11,2%

2015/16 (ant) 18,98 179,25 198,23 76,42 177,06 16,67 9,4%

2015/16 (act) 19,15 178,62 197,77 76,54 176,96 16,47 9,3%
Var. s/mes anterior 0,90% -0,35% -0,23% 0,16% -0,06% -1,20% -1,14%
Var. siciclo 14/15 -1,14% 1,34% 1,10% 1,14% 3,66% -14,04% -17,08%
Soja

2014/15 62,43 318,80 381,23 125,88 262,67 300,50 77,08 25,7%

2015/16 (ant) 76,93 319,01 395,94 129,79 275,35 314,04 79,28 25,2%

2015/16 (act) 77,08 320,51 397,59 129,85 275,86 314,52 80,42 25,6%
Var. s/mes anterior 0,19% 0,47% 0,42% 0,05% 0,19% 0,15% 1,44% 1,28%
Var. slciclo 14/15 2347% 0,54% 4,29% 3,15% 5,02% 4,67% 4,33% -0,32%
Harina de soja

2014/15 10,49 207,17 217,66 63,58 201,98 12,22 6,1%

2015/16 (ant) 12,19 216,92 229,11 66,27 215,19 11,48 5,3%

2015/16 (act) 12,22 217,02 229,24 66,21 215,63 11,29 5,2%
Var. simes anterior 0,25% 0,05% 0,06% -0,09% 0,20% -1,66% -1,86%
Var. slciclo 14/15 16,49% 4,75% 5,32% 4,14% 6,76% -7,61% -13,46%
Aceite de soja

2014/15 3,55 48,99 52,54 11,01 47,98 3,62 7,5%

2015/16 (ant) 3,60 51,46 55,06 11,80 50,57 3,63 7,2%

2015/16 (act) 3,62 51,58 55,20 11,87 50,74 3,64 7,2%
Var. s/mes anterior 0,56% 0,23% 0,25% 0,59% 0,34% 0,28% -0,06%
Var. slciclo 14/15 1,97% 5,29% 5,06% 7,81% 5,75% 0,55% -4,92%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccion

Tel.

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

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

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

Area Sembrada 22,10 22,10 22,99 -3.9% 3347 3347 33,71 -0,7%
Area Cosechada 19,06 19,06 18,78 1,5% 33,10 33,10 33,43 -1,0%
% Cosechado 86% 86% 82% 5,6% 99% 99% 99% -0,3%
Rinde 29,32 29,32 29,39 -0,2% 32,28 32,28 31,95 1,1%
Stock Inicial 20,47 20,47 16,06 27,5% 5,20 5,20 2,50 107,6%
Produccion 55,85 55,85 55,14 1,3% 106,96 106,96 106,88 0,1%
Importacién 3,27 3,27 4,06 -19,5% 0,82 0,82 0,90 9,1%
Oferta Total 79,58 79,58 75,28 5,7% 112,95 112,95 110,28 2,4%
Industrializacién 51,17 51,44 50,98  -0,5% 0,4%
Consumo humano 26,32 26,32 26,07 0,9%

Uso semilla 1,80 1,80 2,15 -16,5% 2,50 2,50 2,61 -4,2%
Forraje/Residual 4,08 4,08 3,32 23,0% 1,06 1,06 1,33

Consumo Interno 32,20 32,20 31,54 2,1%

Exportacion 21,09 21,77 23,24 31%  -93% 46,00 46,00 50,16 -8,3%
Empleo Total 53,29 53,97 54,81 13% -2,8% 100,73 101,00 10511  -0,3% -4,2%
Stock Final 26,29 25,61 20,47 2,7%  285% 12,25 11,98 5,20 2,3%  135,6%
Ratio Stocks/Empleo 49,3% 47,5% 37,3% 40%  321% 12,2% 11,9% 49%  25%  1459%
Precio prom.

Chacra (u$s / Tm) 176 191 176 191 220 -16,5% 299 355 299 355 371 -11,9%

Aceite de Soja Harina de Soja
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
feb-16 ene-16 feb-16 Ant. Anual feb-16 ene-16 feb-16 Ant. Anual
Stock Inicial 0,83 0,83 0,53 56,2% 0,24 0,24 0,23 4,0%
Produccion 9,91 9,95 9,71 04%  21% 40,29 40,57 40,88  -0,7% -1,4%
Importacion 0,14 0,12 0,12 13,2%  13,6% 0,29 0,29 0,30 2,4%
Oferta Total 10,87 10,89 10,35 02%  50% 40,82 41,10 4141 0%  -14%
Ester metilico

Consumo Interno 8,89 8,89 8,62 3.2% 30,39 30,21 29,24 0,6% 3,9%
Exportacion 1,04 1,04 0,91 14,2% 10,16 10,61 1193 -43%  -14,8%
Empleo Total 9,93 9,93 9,53 4,2% 40,55 40,82 4117 -0,7% -1,5%
Stock Final 0,94 0,96 0,83 2,1%  135% 0,27 0,27 0,24 15,4%
Ratio

Stocks / Empleo 9,4% 9,6% 8,7% 21%  88% 0,7% 0,7% 06% 07%  17,2%
Precio prom.

Productor (u$s / Tm) 628 694 606 672 697 34%  51% 320 364 331 375 406  -31%  -159%

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

Proyeccién de: feb-16
Granos Gruesos Maiz
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
feb-16 ene-16 feb-16 Ant. Anual feb-16 ene-16 feb-16 Ant. Anual
Area Sembrada 41,72 41,72 41,88 -0,4% 35,61 35,61 36,66 -2,9%
Area Cosechada 37,64 37,64 37,68 -0,1% 32,66 32,66 33,63 -2,9%
% Cosechado 90% 90% 90% 0,3% 92% 92% 92% 0,0%
Rinde 39,40 39,40 40,50 2,7% 105,70 105,70 107,33 -1,5%
Stock Inicial 46,90 46,90 34,30 36,7% 43,97 43,97 31,29 40,5%
Produccion 366,60 366,60 377,10 -2,8% 345,48 345,48 361,10 -4,3%
Importacién 3,40 3,20 3,20 63%  63% 1,27 1,02 081 250%  563%
Oferta Total 417,00 416,70 414,50 01%  06% 390,72 390,46 393,18  0,1% -0,6%
Forraje/Residual 140,70 140,70 139,30 1,0% 134,63 134,63 135,01 -0,3%
Alim./Semilla/Ind. 174,50 173,90 171,60 0,3% 1,7% 167,52 166,88 166,83 0,4% 0,4%
Etanol p/ combust. 132,72 132,09 13231 05% 0,3%
Consumo Interno 315,20 314,60 310,90 02%  14% 302,14 301,51 301,84 02%  01%
Exportacion 50,50 51,70 56,70 23%  -109% 41,91 43,18 4735 29%  -115%
Empleo Total 365,70 366,30 367,60 02%  05% 344,06 344,69 34921 02%  -15%
Stock Final 51,30 50,40 46,90 18%  94% 46,66 45,77 4397 19%  61%
Ratio
Stocks / Empleo 14,0% 13,8% 12,8% 20%  9.9% 13,6% 13,3% 126%  21%  7.7%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 132 156 132 156 146 -1,4%
Sorgo Cebada
2015/16 2014/15 Variacion 2015/16 2014/15 Variacion
feb-16 ene-16 feb-16 Ant. Anual feb-16 ene-16 feb-16 Ant. Anual
Area Sembrada 3,44 3,44 2,87 19,7% 1,46 1,46 121 20,0%
Area Cosechada 3,20 3,20 2,59 23,4% 1,25 1,25 1,01 24,0%
% Cosechado 93% 93% 90% 31% 86% 86% 83% 3,3%
Rinde 47,70 47,70 42,43 12,4% 37,07 37,07 39,11 5,2%
Stock Inicial 0,46 0,46 0,86 -47,1% 1,72 1,72 1,79 -3,7%
Produccion 15,16 15,16 11,00 37,9% 4,66 4,66 3,96 17,6%
Importacién 0,13 0,13 0,39 0,37 0,52 59%  -25,0%
Oferta Total 15,75 15,75 11,86 32,8% 6,77 6,75 6,25 0,3% 8,4%
Alim./Semilla/Industr. 2,54 2,54 0,38 566,7% 3,33 3,33 3,29 1,3%
Forraje/Residual 3,30 3,30 2,03 62,5% 1,09 1,09 0,94 16,3%
Consumo Interno 5,84 5,84 2,44 139,6% 4,42 4,42 4,22 4,6%
Exportacion 8,26 8,26 8,97 -7,9% 0,26 0,26 0,30 -14,3%
Empleo Total 14,10 14,10 11,41 23,6% 4,68 4,68 4,55 2,9%
Stock Final 1,65 1,65 0,46 261,1% 2,09 2,07 172 11%  215%
Ratio
Stocks/Empleo 11,7% 11,7% 4,0% 192,1% 44,1% 44,2% 378%  11%  181%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 126 150 130 159 2,8% -132% 225 253 223 255 243 -1,9%

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

Instrumentos/ Total Variacion
dias 08/02/16 09/02/16 10/02/16 11/02/16 12/02/16 semanal semanal
Titulos Renta Fija
Valor Nom. feriado feriado 3.852.420,00 527.628,00 1.331.141,00 5.711.189,00 -91,34%
Valor Efvo. ($) 4.895.659,40  1.052.105,13  1.348.304,30|  7.296.068,83 -93,83%
Valor Efvo. (u$s) 82.000,00 144,81 82.144,81 130,39%
Titulos Renta Variable
Valor Nom. 100,00 100,00 -89,01%
Valor Efvo. ($) 22.420,00 22.420,00 106,17%
Cauciones
Valor Nom. 990,00 305,00 248,00 1.543,00 -24,18%
Valor Efvo. ($) 200.650.782,03  42.065.664,22  48.854.735,62| 291.571.181,87 -13,97%
Totales
Valor Nominal 3.853.410,00 528.033,00  1.331.389,00| 5.712.832,00 -91,34%
Valor Efvo. ($) 205.546.441,43  43.140.189,35 50.203.039,92| 298.889.670,70 -34,61%
Valor Efvo. (u$s) 82.000,00 144,81 82.144,81 130,39%
REPORTE SEMANAL 01022016 &L 05022018
CHEQUES OF PAGO DIFERIDO NEGOCIADDS EN EL MERCADO ARGENTING OE VALORES 8.4,
Monto negociado an § Cantidad Chequas var. gam. % et Prom. Pand. Monio Prom.
Sagments Achsl Enterar Acual Ans=riar En3 En cant. Aefual Arteriar Actual Anterar
Zvalano 16572038 | 2z.EvECat 252 351 26,6%) I7.6% 107.0 1604 £5.244 54322
Directo Garantizada 4G76153 | S260EIT £ 23 735 156% 353 £3.2 76130  1aTem
Diresto No Car. 1g70323 | 4ooszon = 23 s0.8% 241% 862 sT.e §9.560 | 136135
Directo Warrant - - - -
Directo a Flar - - = N
Patrocinado 1126908 | 1045777 [ 17 e 505 1237 176,7 81TIT 51572
Tolsl 24547435 | 3zEeniss 353 438 25,5 15,8%
Bcmml wars corrempeaaianis 3 s asrara 4 0 VDS001 8 o GNTIONTE. Anterce: sarls somepenaienis 300 emana f8 JATIO0 A o 20TA0000
Dizparzion chegques nag por sagmento y dias de 1t Volimenss nagociados en AR% por plaze de vencimlentio
5% 6000000
-
3% /‘ 5000000 —
n
1% 7 400000 &
m 4 & &
1% +—w 3000000
7% 2000000
5% -A 1,000,000 - -
[
1% T T T T T T T A
o 2 1w 15 1w 50 L e tan 3160 140 41120 131-130
Ahealade WD Gantitada Misgiadn bem.achual]  O0ir Gar. fmmacnal Paladofmant) B0 Gan sen.am)
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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




FRANQUEO A PAGAR
Cuenta N° 10663

0OI4VSOd - 0002
BLWILOUY Pepaloos
(ONILN3OYY 034400

IMPRESO





