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EL MAIZ SE ACOPLO A LA
TENDENCIA ALCISTA DE OCTUBRE

El maiz se hizo eco de la tonica alcista
de octubre para los commodities agricolas
en el mercado de Chicago, y el contrato
mas cercano experimento una suba punta
a punta del 16% para ajustar hoy a u$s 148,3/
ton. En la plaza doméstica, la Pizarra del

cereal volvio a cotizar ................. Pag.7
Maiz: Indicadores comerciales exportacion

Al 22/10/2014 2013/14  Prom.5 Afios 2012/13
Saldo exportable* 16,50 15,22 19,40
Compras exportacion 17,54 14,75 18,79
Relacién s/saldo exportable 106% 97% 97%
Con precios por fijar 2,96 0,61 0,95

18% 4% 5%
Con precios en firme 14,58 14,14 17,84

Por vender (S/Exp. Proy.)

Falta poner precio
Sobre datos de MAGYP. Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de TM.
(*) Saldo exportable 2012/13 sobre la base del cupo liberado.

OCTUBRE CIERRA CON UN SALDO
ALCISTA PARA LA SO0JA

En el mercado externo, la soja volvié a
avanzar en la semana frente al avance de
los contratos de harina de soja mientras el
mercado lucha por hacer el traspaso de
una campafa 2013/14 ajustada con la
previsiblemente holgada 2014/15. La plaza
domeéstica se hizo eco de la suba. Pag. 10
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PRECIOS RESPONDEN DEBILMENTE
AL INCIERTO PANORAMA DEL TRIGO

El trigo comenz6 la semana con subas
en el mercado de Chicago, reaccionando
a las condiciones climéticas adversas en
Rusia de cara a la campafia de invierno y
las expectativas declinantes de produccion
enAustralia, ........ccoeviiiiiiiian. Pag.12
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COHERENCIA, INTEGRIDAD Y UNIDAD. LA
ECONOMIA Y ROGELIO T. PONTON

Es un honor compartir algunas ideas para recordar a
nuestro maestro y amigo en este semanario de la BCR.
Elegi tratar el tema de la unidad en la ciencia econémica
pues Rogelio T. Ponton asignaba a esta cuestion un ca-
racter altamente relevante. ........................l. Pag. 2

CONTINUA EN AUMENTO LA PARTICIPACION
DEL COMPLEJO OLEAGINOSO EN LAS
EXPORTACIONES ARGENTINAS

Segun la informacion que difundié este mes el INDEC
en su informe de Complejos Exportadores, la participa-
cion del complejo oleaginoso en el total de ventas argen-
tinas al exterior durante el primer semestre del 2014 su-
bié al 31%, por encima del 27% del que dio cuenta en los
primeros seis meses del afio anterior. El complejo sojero,
particularmente, ha representado el 30% de los u$s 36.778
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ROTTERDAM DA ESPERANZA PARA EL FUTURO
DEL COMPLEJO GIRASOL PESE A LOS BAJOS
PRECIOS ACTUALES

Si bien la cadena de valor del girasol no reviste
cuantitativamente la importancia que tiene el complejo
sojero en materia de exportaciones para la economia
argentina, la misma aporta un conjunto de productos que
han llegado a generar, en materia de ventas al exterior,
cerca de 1.000 millones de dodlares en el afio 2012. Como
vemos, es una cifra interesante y para nada desprecia-
ble, maxime con las necesidades que tiene nuestro pais
en materia de reservas internacionales que nos ha lleva-
do a desacelerar el nivel de actividad econdmica para
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COHERENCIA, INTEGRIDAD Y
UNIDAD. LA ECONOMIA Y ROGELIO
T. PONTON

Mg. Diego N. Marcos, Director Ejecutivo de ACCACh

Es un honor compartir algunas ideas para re-
cordar a nuestro maestro y amigo en este semana-
rio de la BCR. Elegi tratar el tema de la unidad en
la ciencia econdmica pues Rogelio T. Pontén asig-
naba a esta cuestion un caracter altamente rele-
vante.

Hace tiempo ya que los economistas parece-
mos estar discutiendo sobre quésares en el uni-
verso lejano. Esto nos aleja de los problemas rea-
les y puntuales del dia a dia y, ademas, nos pone
en zona de riesgo de discutir cuestiones nihilistas,
dejando de lado las medulares y esenciales en la
vida del ser humano.

La Ciencia Econémica podria contener tres
campos que la constituyen (Schumpeter, Historia
del Andlisis Econdmico, 1954). El primero seria la
Historia Econémica, la que "desemboca en los he-
chos de hoy dia y los incluye". El segundo es la
Estadistica, que la "necesitamos no sélo para ex-
plicar las cosas, sino también para saber con pre-
cision qué es lo que hay que explicar". Y finalmen-
te tenemos la Teoria como tercer campo funda-

CONTENIDO

mental (entendiendo teorias como "hipdtesis ex-
plicativas"). Al decir de la Sra. Robinson: "la teoria
econdmica es una caja de herramientas". Debe
notarse que todo lo tratado en este parrafo versa
sobre el diagnéstico de la accién humana y nunca
sobre el pronéstico.

Hecha esta breve introduccién sobre el tema
de la teoria econdmica y su unidad nos viene a la
mente lo que Rogelio decia y escribia sobre el
tema, resumiéndolo como "unidad en la ciencia
econdémica". Siempre nos recordaba que no fue
hasta la antepenultima década del siglo XIX que se
aunaron criterios explicativos sobre el valor de
cambio de los bienes. Basicamente fue entonces
cuando se incorpord y generalizd la Teoria de la
Utilidad Marginal, con basamento subjetivo, en la
ciencia econdmica. Con esta teoria se explico el
valor de cambio de los bienes (tanto los de consu-
mo como los de capital) y también la de la distribu-
cién. Rogelio se encargaba siempre de recordar-
nos que también la moneda era un bien al que se
le aplicaba la misma ley de la Utilidad Marginal De-
creciente.

Aquellas escuelas del pensamiento econémico
que deben recurrir a diferentes teorias para ex-
plicar el valor de los diferentes bienes (de consu-
mo, de capital, etc.) pierden coherencia e inte-
gridad. Esto esta basado en el principio de Ockham
de "no crear entes innecesarios" o de optar siem-
pre por "la explicacion mas simple, en iguales cir-
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cunstancias y condiciones, pues suele ser la co-
rrecta”. Aun hoy nos enfrentamos al problema que,
cuando conversamos con un economista nos pre-
guntamos: ,qué entenderd como ciencia econo-
mica? Estan aquellos que entienden la economia
como un campo de batallas de la lucha de clases,
de la distribucién, o, la muy generalizada defini-
cion de los recursos escasos, etc. Por otro lado,
estamos los que creemos que la ciencia econdémi-
ca es propiamente la accién humana (luego de L.
von Mises, 1949, con su libro homoénimo). Es decir
que es praxeologia.

En idéntico sentido dice el Profesor Julio H. G.
Olivera (Economia Clésica Actual, 1977) que: "El fun-
dador de la 'escuela de Cambridge', Alfred Marshall,
definié la economia como el estudio de la humani-
dad en el comercio ordinario de la vida".

El axioma que no puede no ser cierto en la vida
del hombre es el que dice que el ser humano trata
de pasar de una situacién menos favorable a una
mas favorable. Es desde alli que se deducen los
teoremas mas relevantes de la teoria econémica
(que luego observamos en la dinamica de los mer-
cados del dia a dia). Entre estos teoremas encon-
tramos a la Teoria de la Utilidad Marginal en prime-
ra fila para luego permitirnos explicar el valor de
cambio de los bienes.

La catalaxia es el estudio de los fendmenos del
mercado. Es alli donde se aplican las leyes
praxeoldgicas de la accién del hombre. En la
catalaxia encontramos los precios bajo la Teoria
de la Utilidad Marginal.

Se parte de un axioma que no puede no ser
cierto. Se deducen leyes generales. Se aplican y
contrastan en el comercio ordinario de la vida, en
el mercado, reforzando el axioma inicial. Vemos
qgue la coherencia en estas definiciones son tales
gue pueden sonar casi hasta redundantes.

Como deciamos al inicio, la economia hoy esta
llena de discusiones en puntos distantes de lo esen-
cial y, por lo tanto, va tendiendo al fraccionamien-
to del cuerpo teérico integral, otrora unido.

La relacion de la matematica y la economia es
un ejemplo de esta "balcanizacién" de la econo-
mia, como le gustaba decir a Rogelio sobre el asun-
to. Grandes cerebros se aplican a desarrollar mo-
delos altamente sofisticados en una matematica
impresionante pero en sentido contrario tenemos
el caso de dos mentes inconmensurables de nues-
tra ciencia, Olivera y Mises. Olivera es conocido
por estudiar y utilizar la mateméatica mas avanzada
y, sin embargo, sus papers suelen ser sobre temas
medulares del conocimiento utilizando la matema-
tica en justa medida. Mises, aunque viniendo de

una familia a la que la matemética no le era ajena
en lo mas minimo, no la utilizaba practicamente.
Ambas mentes extraordinarias, fuera de lo comun,
nunca perdian de vista el punto concéntrico de la
discusion a partir del cual, luego, se despliegan
los items secundarios.

Otro ejemplo para ilustrar que una economia
tedrica "balcanizada" posee implicancias practicas
de relevancia: discutimos sobre el proceso para
obtener una DJAI (declaracion jurada anticipada
de importacidon) o sobre el impacto de las medidas
del comercio intrafirma sobre el mercado cambiario
y el balance del Banco Central y ya vamos lenta-
mente olvidando que "el comercio es una ruta de
doble sentido", que "para exportar, hay que im-
portar". Y que solamente mas integracion global
trae un desarrollo pacifico y duradero al mundo
entero. La cerrazén de los paises siempre tiene
consecuencias negativas a lo largo del tiempo, se-
gun ha mostrado la historia. Ni hablar por supues-
to de la sustentabilidad y la ecologia en el contex-
to de la generacién de riqueza y comercio.

Otro ejemplo: parece que toda esta cuestion
gue hemos olvidado nos manda a que nos concen-
tremos en discutir las tendencias en las monedas
y los commodities, dejando absolutamente de lado
el papel del orden monetario global, el valor del
dolar y, ya por ultimo, la concepcion de la moneda
y del ahorro que el mundo actual tiene y ensefia.
Presento una vez mas la idea de dos economistas
conversando por primera vez y uno pensando del
otro: ;Qué entendera que es la economia? ;Qué
entenderd que es la moneda? ;Le preocupara la
trasmision de la teoria "maradoniana” de la tasa de
interés o el papel de los gobiernos nacionales en
los bancos centrales del mundo?; etc.

Concluyo estos comentarios recordando que
para mi siempre resulté l6gico todo el planteo teo-
l6gico, filosofico, econdmico, etc. de Rogelio y
con ello su incesante pedido de volver a discutir
los fundamentos ultimos de la accion humana, con-
centrandonos en los conceptos basicos. Todos
aquellos que lo conocimos sabemos que coque-
teaba con toda idea que anduviera dando vueltas,
y hasta las podia sostener un tiempo, hasta que
retomaba la cuestién mas sélida, medular y senci-
lla para explicar los hechos econdmicos. Asi las
cosas, aceptando sus posiciones algunas veces
hasta contradictorias (que algunas veces eran como
role playing caseros para ejemplificar una postu-
ra), creo que debe resaltarse la coherencia, inte-
gridad y unidad en pensamiento de Rogelio. Estos
son atributos que siempre le recordaré.
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CONTINUA EN AUMENTO LA
PARTICIPACION DEL COMPLEJO
OLEAGINOSO EN LAS
EXPORTACIONES ARGENTINAS

Emilce Terré

Segun la informacién que difundi6 este mes el
INDEC en su informe de Complejos Exportadores,
la participacion del complejo oleaginoso en el to-
tal de ventas argentinas al exterior durante el pri-
mer semestre del 2014 subié al 31%, por encima
del 27% del que dio cuenta en los primeros seis
meses del afio anterior. EI complejo sojero, parti-
cularmente, ha representado el 30% de los u$s
36.778 millones que se exportaron entre enero y
junio, manteniendo por un amplio margen su
liderazgo ya que en orden de importancia le sigue
en automotriz con una participacion del 13%, me-
nos de la mitad.

Son 17 los complejos que el organismo oficial
toma en cuenta para la publicacion de su informe:
oleaginoso, automotriz, cerealeros, petréleo-
petroquimico, origen bovino, frutihorticola, oro,
pesquero, siderargico, uva, cobre, origen fores-
tal, aluminio, mani, origen bovino, tabacalero y al-
godonero. Entre ellos suman el 82% del total de las
exportaciones argentinas durante el ler semestre
del 2014, que acumularon 36.778 millones de dola-
res, un 10% menos que durante el mismo periodo
del afio anterior.

cién al buen desarrollo exportador del sector la
constituye el complejo cerealero que, sistemas
de cuotas mediante, "sélo" coloco en el exterior
3.273 millones de doélares, menos de la mitad que
en el primer semestre del 2013.

El complejo sojero particularmente realizé ex-
portaciones entre enero y junio de este afio por
un total de u$s 11.048 millones. Ello es, u$s 1.904
millones mas que en el mismo periodo del 2013
cuando el total de divisas que obtuvo argentina
por comercio exterior cayé en cambio en u$s 4.144
millones. Con ello, pese a que el total de exporta-
ciones del complejo girasol y otras oleaginosas
cayeron un 34% hasta los u$s 444 millones, las ven-
tas al exterior de la sumatoria de los complejos
oleaginosos subieron un 17%.

Entre las exportaciones cerealeras la caida més
pronunciada se verificé en el cluster maicero. Este
realiz6 envios al exterior durante el primer semes-
tre del afio por u$s 1.592 millones, un 63% menos
que en el mismo lapso del 2013. Las exportaciones
trigueras, por su parte, cayeron un 35% hasta los
u$s 626 millones.

El total de las exportaciones de los complejos
relacionados al sector primario (excluyendo meta-
les preciosos y no preciosos) representé mas de la
mitad de los envios al exterior que realiz6 Argenti-
na en la primera mitad del 2014. En este sentido, y
cuando corren tiempos en los que nuestro pais
requiere de la entrada de divisas para apuntalar
las cuentas macro, el rol de la agroindustria conti-
nda resultando imponderable.

De estos 17
complejos, solo

Exportaciones por Complejos seleccionados
Fuente: DIYEE/BCR en base a datos del INDEC
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ROTTERDAM DA ESPERANZA
PARA EL FUTURO DEL COMPLEJO
GIRASOL PESE A LOS BAJOS
PRECIOS ACTUALES

Julio Calzada

Si bien la cadena de valor del girasol no reviste
cuantitativamente la importancia que tiene el com-
plejo sojero en materia de exportaciones para la
economia argentina, la misma aporta un conjunto
de productos que han llegado a generar, en mate-
ria de ventas al exterior, cerca de 1.000 millones
de délares en el afio 2012. Como vemos, es una
cifra interesante y para nada despreciable, maxi-
me con las necesidades que tiene nuestro pais en
materia de reservas internacionales que nos ha
llevado a desacelerar el nivel de actividad econd-
mica para reducir las importaciones, cumplir con
los compromisos provenientes del endeudamiento
externo y con las erogaciones que demandan las
importaciones de energia.

Como puede observarse en el cuadro N°1, este
complejo aporta tres productos de exportacion
principales: semilla de girasol, harina de girasol y

aceite de girasol en Bruto. En el afio 2012, las ex-
portaciones nacionales totales fueron de 1.044
millones de doélares, producto de un excelente
registro en materia de despachos de aceite de
girasol en bruto (Casi 800 millones de délares). En
el afio 2013, las exportaciones totales del comple-
jo cayeron a 735 millones de U$S, ante las meno-
res ventas de aceite de girasol en bruto (466 millo-
nes de U$S en dicho afio).

En consecuencia, los precios de exportacion
de los productos citados son datos fundamentales
y estratégicos para el sector. En la presente nota
hemos decidido analizar -sintéticamente- la evolu-
cion de los precios de exportacién de la semilla,
harina y aceite de girasol en los dltimos 16 trimes-
tres. Para ello, utilizamos la informacién que brin-
da Oil World Statistics Update en su informe del 19
de setiembre del corriente afio.

De la evaluacion realizada vemos -con preocu-
pacion- que los precios de exportacion de estos
productos vienen en baja -con algunas recupera-
ciones momentaneas puntuales- en los ultimos ca-
torce trimestres, tal como lo evidencia el Cuadro
N°2.

En primer lugar, analicemos el precio promedio
trimestral CIF (costo-seguro y flete) de exporta-
cion de la semilla de Girasol que llega a los puertos

FOB Aceite de Girasol. Mercado de Rotterdam.
Posicion Enero/Marzo 2015
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Cuadro N° 1: Exportaciones Argentinas de semilla de girasol, harina y aceite de girasol
(en millones de USS). Afios 2012y 2013

Producto Ano 2012 Ao 2013

Semilla de Girasol 101 145
Pellets de harina de extraccion de Girasol 144 124
Aceite de Girasol en Bruto 799 466
Total 1044 0

Fuente: INDEC. Intercambio Comercial Argentino

Cuadro N° 2: Precios promedio trimestrales de exportacion de semilla de girasol, harina
y aceite de girasol (USS por tonelada). Campafia 2010/2011 a 2013/2014.

Producto Campaiia Oct/Dic | Ene/Mrz | Abr/lun Jul/Set
2010/2011 672 705 680 588
Semilla de Girasol. Europa. 2011/2012 538 569 599 664
CIF Rhine Inferior 2012/2013 666 669 555 431
2013/2014 480 498 477 409
2010/2011 1393 1446 1426 1353
Aceite de Girasol Precio FOB 2011/2012 1217 1241 1264 1296
Puertos Noroeste de Europa 2012/2013 1250 1255 1219 1033
2013/2014 989 943 937 843
2010/2011 1255 1330 1292 1242
Aceite de Girasol Argentina 2011/2012 1101 1105 1154 1189
(Precio FOB) 2012/2013 1163 1136 1105 1050
2013/2014 958 903 932 936
Harina de Girasol HiPro 2010/2011 s/d s/d s/d s/d
origenes alternativos, CIF 2011/2012 240 241 282 361
Francia 2012/2013 386 369 327 294
2013/2014 320 316 338 288

Fuente: Informe Oil World del 19/9/2014.

Cuadro N° 3: Oferta y demanda mundial Semilla de Girasol y Aceite de Girasol para las
ultimas dos campanas segtin USDA

Semilla de | Semilla de | Aceite de | Aceite de
Rubro Girasol Girasol Girasol Girasol

(2013/14) | (2014/15) | (2013/14) | (2014/15)
Produccién Mundial 42,87 40,19 15,59 15,44
Consumo Doméstico 41,34 40,87 14,97 15,45
Exportaciones 1,99 2,06 7,11 6,77
Stock Finales 3,24 2,39 1,93 1,66

Fuente: USDA
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del Rhine inferior, en Europa. En el trimestre Ene-
ro-Marzo del 2011 ascendia a 705 U$S la tonelada
métrica (precio promedio). Registra luego una pau-
latina baja hasta recuperarse en enero-marzo del
2013 cuando alcanza un precio promedio de 669
U$S la tonelada. A partir de alli comienza una fuer-
te baja hasta cerrar en el altimo trimestre del 2014
(julio-setiembre) a 409 U$S la tonelada.

En harina de girasol, el analisis del precio pro-
medio trimestral de exportacion es para aquellos
origenes alternativos que despachan CIF a los puer-
tos franceses. No contamos con los datos de la
campafa 2010/2011. Pero a partir de la campafa
siguiente, los precios parten desde 240 U$S la to-
nelada métrica, van subiendo y logran un pico en
el trimestre Octubre-Diciembre del 2012 cuando
el promedio fue de 386 U$S la tn. A partir de alli se
registran bajas y cierra en una alarmante cifra de
288 U$S la tonelada en el altimo trimestre analiza-
do del 2014 (julio-setiembre).

También preocupante para nuestro pais es ob-
servar la evolucion del precio de exportacion del
aceite de girasol argentino (FOB Up River-Gran Ro-
sario). Este producto cotizaba en 1.330 US$S la to-
nelada métrica en el trimestre Enero-Marzo del
afio 2011 (reiteramos precios promedios calcula-
dos en el trimestre). Luego cae en una pendiente
hasta llegar a su nivel mas bajo en el presente afio
en el trimestre Enero-Marzo del 2014, cuando el
precio promedio trimestral llegd a U$S 903 la tone-
lada. Afortunadamente, en los ultimos dos trimes-
tres se observa una leve recuperacion cerrando a
936 U$S la tonelada métrica.

Una casi similar evolucién al aceite de girasol
argentino se observa para los despachos de este
producto desde los puertos del noroeste de Euro-
pa (precio promedio trimestral FOB). Cotizaba en
1.446 U$S la tonelada métrica en el trimestre Ene-
ro-Marzo del afio 2011 para luego caer sin recupe-
racion alguna a su nivel més bajo: 843 U$S la tone-
lada métrica en Julio-Setiembre del corriente afio.

Pero alguna esperanza para los precios la da la
cotizacién FOB del aceite de girasol en Rotterdam.
En el Grafico N°1 podemos observar que la posi-
cion Enero-Marzo 2015 cotizaba -hace mas de cua-
tro meses atras- aproximadamente en 940 U$S la
tonelada métrica. Exactamente eso fue el 10 de
junio del corriente afio. Luego cae en picada has-
ta cotizar en 810 U$S la tonelada el 12 de setiem-
bre del 2014. Pero luego se observa una recupera-
cion ajustando a 860 U$S la tonelada el viernes
pasado (24/10/2014).

Finalmente y para completar el andlisis, damos
las dltimas estimaciones sobre Oferta y Demanda

mundial del USDA para semilla y aceite de girasol.
Las mismas estan consignadas en el cuadro N°3.

Alli podemos observar que se espera una caida
en la produccion mundial de semilla de girasol en
la presente campafa respecto del anterior (alcan-
zaria a 40,19 millones de toneladas). Caida leve tam-
bién del consumo doméstico, mayores exportacio-
nes como semilla y menores stocks finales.

En aceite de girasol, en cambio, la produccion
mundial no registraria modificaciones significativas
(oscilaria en las 15 millones de toneladas). Crece-
ria el consumo doméstico en casi 500.000 tonela-
das, se reducirian las exportaciones (6,7 millones
de toneladas) y habria una leve caida en los stocks
finales.

EL MAIZ SE ACOPLO A LA
TENDENCIA ALCISTA DE OCTUBRE

Emilce Terré

El maiz se hizo eco de la ténica alcista de octu-
bre para los commodities agricolas en el mercado
de Chicago, y el contrato méas cercano experimento
una suba punta a punta del 16% para ajustar hoy a
u$s 148,3/ton. En la plaza doméstica, la Pizarra del
cereal volvid a cotizar por encima de los $ 1.000/
ton por primera vez desde agosto (para las opera-
ciones del dia jueves, de hecho, quedé en $ 1.015/
ton).

El principal factor alcista del mercado externo
fue el retraso de las labores de trilla. Segin la
ultima informacion consignada por el USDA, al 26
de octubre se habia completado el 46% de la cose-
cha, por debajo tanto del 56% del afio pasado como
del 65% promedio de las Ultimas cinco campafias.
Por otro lado, la volatilidad de los mercados
accionarios globales sumo soporte a las commodities
agricolas y en este marco los fondos especulativos
gque operan en el mercado de Chicago
incrementaron su posicion neta comprada en maiz
en 3,3 millones de toneladas hasta un total de 10,7
millones. Ademas, el incremento del interés abier-
to en el mercado de Chicago durante las sesiones
alcistas de la semana sugiere que los inversores
estan incrementando su apuesta alcista sobre los
precios.

En el mercado interno los contratos mas cer-
canos de soja en MATba ajustaron el 31 de octu-
bre a u$s 122,5/ton, con un incremento mensual
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del 14,4%. Respecto a los contratos del maiz nue-
vo, para los futuros que vencen en abril préximo la
suba mensual alcanz6 el 13% hasta los u$s 135/ton,
mientras que para el vencimiento julio el alza fue
de la proxima campafia, para los que vencen en
marzo proximo el ajuste de octubre resultd de 9%
cerrando a u$s 130/ton. Si bien esta suba resulta
alentadora, los precios aun se ubican muy por
debajo de los valores esperados a cosecha de u$s
161,5/ton y u$s 159,5/ton, respectivamente, con
los que se estaba sembrando la campafia anterior.

En tanto continGa preocupando en el sector
gue aun no se abri6 el saldo exportable de la cam-
pafia nueva. Para lo que respecta al afio comercial
2013/14, en tanto, se autoriz6 a la fecha un total
de 16,5 millones de toneladas cuando la exporta-
cion acumula compras de mercaderia por 17,5 mi-
llones, de acuerdo a la informacidn presentada
por el Ministerio de Agricultura. A su vez, sobre la
base de la informacion de la Agencia Maritima NABSA
el tonelaje aproximado de maiz programado para
embarque desde el 1ro de abril del 2014 a la fecha
asciende a 14,1 millones de toneladas, por lo que
aun no alcanzé el limite de las exportaciones au-
torizadas.

En este contexto, a menos que se autorice un
volumen de exportaciones realmente significativo,
el efecto del anuncio sobre los precios podria verse
limitado ya que los exportadores mantienen un
stock interesante del grano sin embarcar. Ello limi-
taria la necesidad de salir apresuradamente a ori-

ginar mercaderia por lo que apaciguando la fero-
cidad de la competencia entre demandantes al-
ternativos.

Mientras tanto, ya se descuenta en los precios
la caida del area sembrada que, segin estimacio-
nes de GEA, se ubicaria en 3,7 millones de hecta-
reas (ello es, un 16% por debajo del afio anterior).
Ademas, al igual que la campafia pasada, se espera
que el grueso de la oferta local salga al mercado
en los meses de junio y julio dado que los produc-
tores se han volcado a variedades tardias o de se-
gunda, no ya por limitantes hidricos sino porque
los margenes brutos de produccion para el cultivo
de primera resultan desalentadores. En la zona
nucleo particularmente, sobre una estimacién de
superficie maicera total estimada en 685.000 tone-
ladas, la mitad seria cubierta con maiz de primera.

En general, para los lotes que si se han volcado
a la variedad mas temprana de maiz, el cultivo se
esta desarrollando en buenas condiciones calcu-
landose que ya se ha sembrado el 36% del area de
intencion total de maiz. Sin embargo, se ve con
preocupacién lo que pueda pasar con el clima fren-
te al evento que afecta especialmente a la region
en general y al sur de Buenos Aires en particular,
donde sobre algunos excesos hidricos se teme la
ocurrencia de heladas que si bien es muy tempra-
no para arruinar la planta si podrian limitar el rin-
de potencial.

Para cerrar la idea global del mercado en la
semana, cabe resaltar que muchos factores indi-
can que el

. . . s .z alivio que vio

Maiz: Cuadro de situacion de la exportacion el mgrcado
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA TRIGO

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA TRIGO 30/10/2014
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DIAGNOSTICO: La semana comprendida entre el jueves 23 y
el miércoles 29 de Octubre, se caracterizé por presentar
precipitaciones de variada intensidad en diferentes zonas
de la region. Los mayores acumulados se registraron sobre
el sur de GEA, siendo el norte de Buenos Aires la zona que
recibié los mayores montos, con un promedio entre los 40
y 70 mm, y el caso méas destacado en la localidad de Rojas, en
la provincia de Buenos Aires con 105,6 mm. En las zonas de
Cérdoba y Santa Fe la situacién fue totalmente diferente,
los acumulados semanales promediaron entre 1 y 5 mm.
Con respecto a las marcas térmicas, los valores maximos de
temperatura fueron extremos para el mes de octubre con
marcas muy por encima de los pardmetros normales que
promediaron entre 34 y 36°C. El dato méas relevante se
midié en Noetinger, en la provincia de Cérdoba, con el
registro de 41,8°C. En general, los valores promedio fue-
ron mucho méas elevados que los registrados la semana
pasada. La temperatura minima, se presentdé también por
encima de los pardmetros histéricos para el mes de octu-
bre y superiores a los registrados la semana previa. Los
datos medidos promediaron entre 14 y 17°C, siendo el va-
lor més bajo el registrado en la localidad de Zavalla, pro-
vincia de Santa Fe, con una marca de 14,1°C. Con las condi-
ciones presentadas y haciendo el balance entre las dispares
precipitaciones recibidas y la muy alta evapotranspiracion
que se produjo debido a las altas temperaturas, se puede
ver que sigue marcandose una diferencia notable entre la
provincia de Buenos Aires y el resto de la regién. En la
zona sur de la zona GEA, se puede observar que la situacién
se mantiene con abundantes reservas hidricas, incluso con
excesos generalizados, mientras que en el resto de la re-
gion, y especialmente sobre la provincia de Cérdoba, las
reservas son escasas, incluso con algunos sectores que pre-
sentan un principio de sequia. Durante los préximos 15
dias, no se necesitan precipitaciones sobre la provincia de
Buenos Aires para mantener las reservas 6ptimas, mien-
tras que sobre Cérdoba, la situaciéon es muy diferente y se
necesitarian acumulados en el orden de los 100 a 120 mm
para recomponer las reservas hidricas.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 30 de
octubre y el miércoles 5 de noviembre comienza con con-
diciones de tiempo estable. Posteriormente a las fuertes
precipitaciones observadas sobre la provincia de Buenos
Aires, ingresa un centro de alta presion a la regiéon central
del pais que provoca la estabilizacion de las condiciones y
una disminucion del contenido de humedad en las capas
bajas de la atmoésfera junto a un importante descenso de las
marcas térmicas, con una rotacion del viento al sector sur,
que favorece a acentuar estas condiciones. Incluso se pre-
vé que las marcas térmicas minimas durante el fin de sema-
na sean cercanas a los 3 0 4°C en algunos sectores de GEA.
Pero la estabilidad durara poco en el area central del pais,
ya que a partir del sdbado, nuevamente con viento del
sector norte comenzara el aporte humedad y temperatu-
ras en ascenso, especialmente sobre la provincia de Cérdo-
ba, donde empezaran a presentarse condiciones de tiem-
po inestable, con incremento de la cobertura nubosa. Du-
rante el domingo, las precipitaciones se desarrollaran es-
pecialmente sobre la provincia de Cérdoba, pero con acu-
mulados todavia insuficientes, en el orden de los 15/20mm.
Al finalizar el fin de semana, y especialmente durante el
martes, comenzard a desarrollarse un centro de baja pre-
sion sobre el sudeste de la provincia de Buenos Aires que
permitird nuevamente el desarrollo de lluvias y chaparro-
nes, junto con algunas tormentas aisladas, especialmente
sobre dicha provincia. Las condiciones seguiran inestables
en la provincia de Buenos Aires hasta el final del periodo
analizado. En cuanto a la circulacion del viento se prevé
que en el comienzo del periodo de prondstico prevalezca
del sector sur, con fuerte intensidad, pero a medida que
transcurran los dias a partir del fin de semana ird rotando
al sector norte con una disminucion de la intensidad. Hacia
el daltimo dia de prondstico, nuevamente se prevé que el
viento rote al sector sur con incremento de la velocidad.
La humedad en las capas de la atmosfera sera escasa luego
de las fuertes lluvias registradas pero, a medida que trans-
curran las jornadas y el viento comience a cambiar al sec-
tor norte, comenzard a aumentar de manera significativa
hasta el final del periodo de pronéstico.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA TRIGO AL 23/10/2014

RESERVA
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ABUNDANTE I
opa I
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http://www.bcr.com.ar/gea
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mas holgada de lo que el mundo ha estado acos-
tumbrado en la Gltima década. Todo apunta a que
luego del récord productivo del afio pasado, la
cosecha mundial 2014/15 también resultara muy
satisfactoria y si bien la demanda se ubicaria en un
nivel récord aun resultara suficiente para dar lu-
gar a un salto en los stocks.

En ndmeros, segun el ultimo reporte del Con-
sejo Internacional de Cereales dado a conocer en
la semana, el mundo producira 980 millones de to-
neladas en la campafia 2014/15, apenas por debajo
de los 983 millones del afio anterior. A su vez, la
demanda alcanzara el mayor volumen de su histo-
ria con 961 millones de toneladas, pese a lo cual
aun permitird que el stock al final de la campafia
alcance los 194 millones de toneladas. Esto implica
un nivel de inventarios global un 10,5% por encima
del que resté de la campafa 2013/14, aunque si
nos concentramos en los cuatro principales
exportadores del mundo (Estados Unidos, Ucrania,
Brasil y Argentina) el salto de stocks al final de la
campafa alcanzaria el 37,4% al pasar de 52 a 72
millones de toneladas.

OCTUBRE CIERRA CON UN SALDO
ALCISTA PARA LA SOJA

Emilce Terré

En el mercado externo, la soja volvié a avanzar
en la semana frente al avance de los contratos de
harina de soja mientras el mercado lucha por ha-
cer el traspaso de una campafia 2013/14 ajustada
con la previsiblemente holgada 2014/15. La plaza
domeéstica se hizo eco de la suba, alentando las
decisiones de ventas.

Asi, la Pizarra rosarina de soja volvié a ubicarse
por encima de los $ 2.500/ton a mediados de la
semana, pese a que no logré6 mantenerse en esos
valores. Ello dio aire a la negociacion en el recinto
Fisico de nuestra Bolsa donde el miércoles, para
grandes lotes con entrega inmediata, se llegaron a
escuchar ofertas de las fabricas a $ 2.550/ton frente
a lo cual se calcula que cambiaron de manos unas
50.000 toneladas de poroto.

En este marco, octubre cierra con un saldo
positivo tanto en el mercado local como en el ex-
terno. Mientras que punta a punta en el mes el
contrato mas cercano de CBOT subi6 un 14% hasta
los u$s 384,5/ton, en ROFEX el alza registrada al-
canzé el 10% hasta los u$s 296/ton con que ajusto

el contrato de soja condicion fabrica este vier-
nes.

La suba de la soja en el mercado de Chicago
estuvo atada fundamentalmente a la fortaleza de
las exportaciones norteamericanas y a la suba de
los subproductos, en un contexto donde los bajos
precios han desalentado la venta por parte de los
productores. En efecto, si bien ya se ha comple-
tado el 70% de la trilla sojera estadounidense la
reticencia a deshacerse de la mercaderia y los
cuellos de botella en el transporte dificultan la
entrada de poroto a las fabricas a la vez que pre-
ocupa la capacidad de almacenaje del grano habi-
da cuenta que las instalaciones fijas se destinan
mayormente a maiz.

De acuerdo a la informacién proporcionada por
el USDA, al 23 de octubre Estados Unidos ha acu-
mulado exportaciones por 7,5 millones de tonela-
das de soja 2014/15, cuando a la misma altura del
afio anterior el guarismo totalizaba 6,7 millones de
toneladas. Sin embargo, habida cuenta del aumen-
to de la produccion que pasaria de 91,4 a 106,9
millones de toneladas, como porcentaje de la mis-
ma las exportaciones representan hoy el 7%, por
debajo del 8% de la campafia anterior. Ademas, de
esos 7,5 millones de toneladas vendidas al exte-
rior, casi el 70% tiene como destino China.

Este menor ritmo de venta también se hace
patente en Brasil y Argentina. Es que, si bien ha-
blamos de un octubre positivo en materia de pre-
cios, no debe olvidarse que los precios aun resul-
tan los mas bajos en cuatro afios, un 20% menos
que el afo pasado y un 40% por debajo del maximo
conseguido hace dos afios atras.

En Brasil, para inicios de octubre los negocios
anticipados de soja 2014/15 que se esta sembran-
do alcanzan el 13%, por debajo de la media histori-
ca del 27%; mientras que en Argentina a dicha fe-
cha se habian negociado el 1% de la produccién
prevista, con un promedio de las Ultimas cinco
campafas del orden del 3%.

Ademas, resalta en nuestro pais que practica-
mente el total de las ventas a término que se rea-
lizaron se hicieron bajo la condicién a fijar. En efec-
to, segun la informacion que provee el Ministerio
de Agricultura, de las 0,7 millones de toneladas de
soja nueva que compraron los exportadores al 22
de octubre, el 90% aun no tiene precio en firme
cuando en promedio dicho guarismo a esta fecha
rondaba el 50%.

Por su parte, los futuros de harina de soja au-
mentaron un 27% durante el mes de octubre, la
mayor suba mensual desde el afio 1976, ante la
combinacion de las dificultades de las fabricas
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norteamericanas para hacerse de la materia prima
y la fortaleza de la demanda tanto a nivel domésti-
co como internacional.

Por otro lado, las demoras de siembra en
Sudamérica (fundamentalmente la zona clave del
sur de Brasil por falta de humedad en los suelos)
hacen temer que la oferta desde este Hemisferio
tarde mas de lo usual en llegar al mercado. Ade-
mas, los problemas climaticos podrian dejar la su-
perficie efectivamente sembrada con soja por de-
bajo del area de intencién, a la vez que amenaza
con limitar el potencial de rindes. En este contex-
to, la dependencia global por la soja estadouni-
dense sera mas aguda de lo que se preveia en los
proximos tres meses, potenciando el interés im-
portador en asegurarse el abastecimiento.

Sin embargo, lo que mas ensombrece el pano-
rama sojero en nuestro pais es el aumento de cos-
tos hace que la produccion a los valores actuales
sea practicamente inviable en los campos mas ale-
jados a los puertos. Llamativamente, el costo de
trasladar en camion la tonelada de soja desde el
norte de Santiago del Estero o Chaco hasta los
puertos del Gran Rosario (una distancia aproxima-
da de 900 kilémetros) sale practicamente lo mismo
que trasladarla por buque desde el Up River hasta
el puerto de Shanghai en China (casi 20.000 km).

Sin embargo, el productor no deja el campo
sin sembrar, y la soja sigue siendo comparativa-
mente la opcidon menos riesgosa tanto en términos
productivos (considerando la inversion inicial que
requiere) como comerciales. Frente a ello, la su-
perficie sembrada sélo podra caer en las tierras
mas marginales que no son la que mayor producti-
vidad demuestran y, descontando un afio nifio, las
perspectivas productivas a nivel nacional aun re-
sultan optimistas.

En tanto las labores de siembra siguen mayor-
mente en la linea de largada. En la zona nucleo, las
tareas de siembra continGian con retrasos a la es-
pera que los suelos recarguen humedad con las
lluvias de estos dias, ya que a la fecha las condi-
ciones meteoroldgicas resultaban decepcionantes.
Las altisimas temperaturas de inicios de la semana
fueron seguidas de lluvias excesivas en Provincia
de Buenos Aires mientras que los milimetros acu-
mulados en el sur de Santa Fe y Cérdoba venian
hasta hoy resultando despreciables despreciables.
Aqui las esperanzas estan puestas en los acumula-
dos que dejen los eventos de precipitaciones que
se esperan entre hoy y el domingo para echar a
andar las sembradoras a paso sostenido.
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PRECIOS RESPONDEN
DEBILMENTE AL INCIERTO
PANORAMA DEL TRIGO

Guillermo Rossi

El trigo comenzd la semana con subas en el
mercado de Chicago, reaccionando a las condi-
ciones climaticas adversas en Rusia de cara a la
camparfia de invierno y las expectativas declinantes
de produccion en Australia, donde los trabajos de
recoleccién se encuentran bien avanzados tras una
primavera més seca de lo normal. Ambos paises se
encuentran entre los cinco mayores exportadores
globales del cereal y se caracterizan por obtener
trigos con buenos parametros de calidad. Sin em-
bargo, sobre el cierre de la semana sobrevino una
toma de ganancias que limit6 las subas a sélo el
2,7% frente al viernes pasado en los futuros del
cereal blando con vencimiento en diciembre.

A los precios mas altos del dltimo mes y medio
el mercado parece desatender el contexto de
abundantes existencias globales y pronunciado
fortalecimiento del dodlar. Segun el Consejo Inter-
nacional de Cereales, la producciéon mundial del
ciclo 2014/15 se encamina a llegar a 718 millones
de toneladas, cifra que superara al récord obteni-
do el afio pasado y permitirad lograr una importan-
te recomposicion de inventarios. Sin embargo, la
caida de los precios fortalece las previsiones de
demanda, especialmente la de aquellos
importadores que utilizan sistemas de provision y
licitacién estatal para estabilizar sus stocks y con-
trolar los vaivenes de sus mercados internos.

A medida que el valor FOB del trigo duro en el
golfo de México se acerca a los u$s 300/ton la
demanda externa norteamericana pierde poten-
cia o dirige su atencion hacia origenes mas com-
petitivos, como los del este europeo. En esta re-
gion las posibilidades exportadoras se ven fortale-
cidas por el debilitamiento de las monedas nacio-
nales frente al dolar y la mayor proximidad hacia
los centros de consumo de Africa y Asia Central, lo
gue permite ahorros en costos de flete. En su ul-
tima aparicion en los mercados mundiales, el GASC
de Egipto -que representa cerca de la mitad de las
compras del pais- repartié sus compras entre el
trigo francés, ruso y de Rumania.

El impacto de estos fundamentos en nuestro
pais es muy limitado, aunque la tendencia externa
permite vislumbrar buenas oportunidades comer-
ciales para la produccion doméstica que logre

buenos parametros de calidad. Los exportadores
del Up River contindan activos en posiciones que
buscan la recepcion de los camiones desde di-
ciembre hasta marzo, ofreciendo cifras en escale-
ra y premios por peso hectolitrico y porcentaje
de proteina. En los mercados a término también
se observa una empinada pendiente en los contra-
tos de futuros con vencimiento en el afio 2015. Es
probable que gran parte del saldo exportable ar-
gentino tenga a Brasil como destino principal, aun-
que todo dependera del momento en que
comiencen a otorgarse las autorizaciones de ex-
portacion. Hasta el momento hay pocas certezas
al respecto.

A lo largo de la semana no se oficializaron nue-
vos cupos de exportacion de trigo 2014/15, aun-
que en los ultimos dias continud el rumor en tor-
no a un primer tramo de dos millones de toneladas
para embarcar antes de fin de afio. Una eventual
apertura por este volumen permitiria ingresar al
pais casi u$s 500 millones relativamente rapido,
ayudando al cumplimiento de la liquidacion de di-
visas proyectada por el sector exportador en con-
junto con las autoridades del Ministerio de Eco-
nomia. No obstante, también trascendié que la
cuota podria concederse en forma gradual, en
partes de 500.000 toneladas similares a las del ulti-
mo afio.

Los exportadores acumulan compras por 900.000
toneladas de trigo nuevo, a las que deben sumarse
cerca de medio millén de toneladas del ciclo 2013/
14 que se mantienen en su poder pero no fueron
embarcadas por falta de permisos. Este carry-out
se agrega al stock del dltimo afio que aln perma-
nece tanto en acopios como en poder de los pro-
ductores, superando el millén de toneladas. En
este contexto, una pequefia apertura de ventas al
exterior practicamente no tendria impacto en el
mercado, aungue si se anuncia un volumen signifi-
cativo podria observarse una mejora a corto plazo
por el acercamiento de los precios de mercado a
la capacidad teorica de pago que brindan los valo-
res internacionales.

A lo largo de la semana el trigo con 12% de
proteina puesto arriba de buques sobre termina-
les del Up River cotiz6 a u$s 245/ton para embar-
gue en diciembre o enero. El precio FOB oficial se
mantiene en u$s 270/ton, lo que implica el pago
de derechos de exportacion por u$s 62,1/ton. Si a
esta cifra se le deducen unos u$s 10-11/ton de
costos de fobbing se arriba a un precio FAS teori-
co superior a u$s 170/ton. Cabe sefialar que parte
de los embarques pendientes corresponde a soli-
citudes de venta al exterior que los exportadores
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COMMODITIES

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO
CONVOCATORIAS

COMICIOS PARA ELECCION DE AUTORIDADES

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a los comicios que se
llevardn a cabo el 27 de noviembre de 2014, de 11.00 a 16.00 horas. Se procederd a la eleccién, por un periodo de
dos afios, de cinco Vocales Titulares, por finalizacién de mandato de los seores Marcelo G. Quirici, Juan Carlos
Campana, Gonzalo Spino, Angel E Girardi y Pablo A. Bortolato (quien reemplazé como vocal titular al sefior
Guillermo Marcotegui con motivo de su renuncia); y dos Vocales Suplentes, por finalizacién de mandato del senor
Javier A. Mariscotti y para cubrir la vacante producida por la asuncion del sefior Pablo A. Bortolato como vocal
titular. También se elegirdn, por un periodo de un ano, tres miembros titulares y tres miembros suplentes de la
Comisién Revisora de Cuentas, por finalizacién de mandatos de los sefiores Dr. José Maria Cristid, Cont. Vicente
Listro y Cont. Jorge E Felcaro (como titulares) y Cont. José C. Trapani, Dr. Federico G. Helman y Cont.

Humberto D. Santoni (como Suplentes).

FERNANDO A. RIVERO

Secretario

(Cérdoba 1402 - Rosario), para tratar el siguiente:

ejercicio.

FERNANDO A. RIVERO

Secretario

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a los sefiores asociados a la Asamblea General
Ordinaria que se celebrard el dia 27 de noviembre de 2014 a las 18.00 horas, en la sede social de la Institucién

ORDEN DEL DIA
1°- Designacién de dos asociados para firmar el acta de la Asamblea.
2°- Consideracién de la Memoria, Balance General, Estado de Recursos y Gastos, Estado de Evolucién del
Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo, Notas, Anexos, Resefia Informativa e Informe del Sindico,
correspondientes al ¢jercicio cerrado el 31 de julio de 2014. Consideracion del destino del superdvit del

3°- Proclamacién de los nuevos miembros del Consejo Directivo y de la Comisién Revisora de Cuentas.

Rosario, octubre de 2014
RAUL R. MEROI

Presidente

Rosario, octubre de 2014
RAUL R. MEROI

Presidente

habian formulado en 2012, adelantando en su mo-
mento el grueso de las retenciones al obtener el
Roe Verde por 365 dias.

No obstante, durante los ultimos dias se paga-
ron hasta u$s 145/ton por trigo en condiciones
Camara con entrega en diciembre o enero, cifra
gue por momentos mejoraba hasta u$s 148/ton en
febrero y u$s 150/ton para lotes con entrega dife-
rida hasta marzo. El diferencial frente a las cifras
comentadas refleja la incertidumbre de politica
comercial que persiste en el mercado.

A esta cuestién se le suman los interrogantes
en torno a los resultados de la cosecha, que ya
comenzo en la zona norte del pais y se espera que
baje paulatinamente durante las préximas sema-
nas. Distintas evidencias hacen pensar en pobres

parametros de calidad en la provincia de Buenos
Aires, el principal distrito triguero del pais que se
ha visto castigado por excesos hidricos y demoras
en la siembra. En tanto, en la zona nucleo los cul-
tivos se vieron notablemente afectados por la ola
de calor de la ultima semana, que bajaria el rinde
promedio por la menor duracion de la etapa de
llenado de granos. Segun GEA - Guia Estratégica
para el Agro, cerca de un tercio de los cuadros
trigueros comienza a llenar el grano y casi la mitad
se encuentra en pleno llenado. La situacién es
mas complicada en aquellas zonas afectadas por la
falta de agua, como el este cordobés.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operacién 24/10/14 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 Promedio Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.100,00 1.100,00 1.100,00 1.100,00

Maiz duro 980,00 998,00 1.000,00 1.010,00 1.015,00 1.000,60

Girasol

Soja 2.383,00 2.447,00 2.498,00 2.543,00 2.467,75 2.025,00 21,9%

Sorgo 950,00 940,00 945,00 882,33 7,1%

Bahia Blanca

Girasol 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00

Soja 2.270,00 2.330,00 2.350,00 2.416,00 2.390,00 2.351,20 1.893,33 24,2%

Cordoba

Trigo Duro 1.144,00 1.193,00 1.140,00 1.118,00 1.148,75

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén

Girasol 1.500,00

Soja 2.250,00 2.320,00 2.285,00

* 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
P i P joafio  Dif ia af

FechaOperacion | 24/10/14  27/1014 2871074 2910114  30/10/14 romedio  Promedioafio  Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.100,00 1.100,00 1.100,00 2.760,00 -60,1%

Maiz duro 930,00

Girasol 2.150,00 2.150,00 2.150,00 2.150,00 2.150,00 2.150,00 1.480,00 45,3%

Soja 2.445,00 2.445,00 2.036,25 20,1%

Sorgo 900,00 915,00 940,00 918,33 905,00 1,5%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 27110114 28/10/14 2911014 3011014 31110114 24004 VAMRCION
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 4.420,0 44200 4.420,0 4.420,0 4.420,0 4.420,0

"000" 3.400,0 3.400,0 3.400,0 3.400,0 3.400,0 3.400,0

Pellets de afrechillo (5)

Disponible (Exp) 930,0 930,0 930,0 920,0 910,0 930,0 -2,15%

Aceites (5)

Girasol crudo 4.860,0 4.860,0 4.860,0 4.850,0 4.850,0 4.860,0 -0,21%

Girasol refinado 6.550,0 6.550,0 6.550,0 6.700,0 6.700,0 6.550,0 2,29%

Soja refinado 5.760,0 5.760,0 5.760,0 5.950,0 5.950,0 5.760,0 3,30%

Soja crudo 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.600,0 4.600,0 4.300,0 6,98%

Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.550,0 1.550,0 1.600,0 -3,13%

Soja pellets (Cons Darsena) 2.350,0 2.350,0 2.350,0 2.550,0 2.550,0 2.350,0 8,51%

(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 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 Var% 24/10/14
Trigo
Mol/Res C/Desc. Cdo. Art. 12 -PH 76 950,00 1000,00
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 22 - PH 76 1050,00 1050,00 1070,00
Mol/Chabés C/Desc. Cdo. Gluten 29 - PH 76 1100,00 1100,00 1120,00 1230,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 1050,00 1100,00 1100,00 1100,00 1100,00 4,76% 1050,00
Exp/SM-AS Cl/Desc. Cdo. PH 78/Prot 10,5% 1200,00 1200,00 1200,00 1200,00 0,00% 1200,00
Exp/SM Dic'14 Cdo. M/E u$s 138,00 140,00 142,00 14500 357% 140,00
Exp/GL Ene’15 Cdo. M/E u$s 145,00 148,00 140,00 140,00 140,00
Exp/SM Feb'15 Cdo. M/E u$s 148,00 148,00 148,00 148,00 148,00
Exp/GL Feb'15 Cdo. M/E u$s 150,00 150,00 145,00 145,00 145,00 150,00
Exp/SM Mar'15 Cdo. M/E u$s 150,00 150,00 150,00 150,00 150,00
Exp/GL Mar'15 Cdo. M/E us$s 152,00 150,00 150,00 150,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 980,00  1000,00 1000,00 1020,00 1010,00 632% 950,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 980,00  1000,00 1000,00 1020,00
Exp/Tmb Hasta 01/11 Cdo. M/IE 1020,00
Exp/SM 15/11a15/12  Cdo. M/E 1000,00  1000,00 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00
Exp/SL Feb'15 Cdo. Grado 2 u$s 127,00 130,00 130,00 130,00
Exp/SL Feb/Mar'15 Cdo. M/E u$s 127,00
Exp/SL Mar'15 Cdo. Grado 2 u$s 127,00 130,00 130,00 130,00
Exp/SM Mar/Abr'15 Cdo. M/E u$s 125,00
Exp/SM Abr/May'15 Cdo. M/E u$s 128,00
Exp/SL Abr/MaylJun'l5  Cdo. M/E u$s 130,00
Exp/GL-Tmb May/Jun/Jul'l5  Cdo. M/E u$s 125,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 12500 12500 12500 125,00 12500 0,00% 125,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00 1000,00 0,00% 1000,00
Exp/VC C/Desc. Cdo. Scarlett u$s 23500 23500 23500 23500 23500 000% 23500
Exp-AS Dic'14 Cdo. PH min 62 u$s 125,00 125,00 125,00 125,00 125,00 0,00 125,00
Exp/VC Dic'14 Cdo. Scarlett u$s 215,00 215,00 215,00 215,00 215,00 0,00 215,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. Grado 2 900,00 950,00 950,00 950,00 930,00 333% 900,00
Exp/SM-AS Abr/May'15 Cdo. M/IE u$s 95,00 95,00 100,00 100,00 100,00 526% 95,00
Soja
Fca/GL-Tmb-SL  C/Desc. Cdo. M/E 2500,00 2400,00 2500,00
Fca/SM-VGG-Ric  C/Desc. Cdo. M/E 2500,00 2400,00 2500,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 2260,00 2320,00 2380,00 2400,00 2500,00
Girasol
Fca/Ric-Ros-SJ C/Desc. Cdo. M/E 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 0,00% 2150,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 2150,00 0,00% 2150,00
FcalRic Dic/Ene’15 Cdo. M/E u$s 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00
Fca/Ros Dic/Ene’15 Cdo. M/E u$s 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00 000% 270,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares convertibles
a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicidn Preciode  Tipo de volumen A por 2711014 28110114 20/110/14 30110/14 31110114
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR012015 286 put 8 29 5,50

ISR052015 234 put 30 33 3,00

ISR052015 238 put 5 5,00

CALL

ISR052015 258,00 call 30 5 10,30

ISR052015 266,00 cal 7 23 8,00

ISR052015 270,00 cal 111 110 6,50 6,00 5,70

SOY042015 448,00 cal 384 5,00

SOY062015 396,00 call 20 20 17,30

SOY062015 500,00 call 100 100 380
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 27110114 28/10/14 29110114 30110114 3110114
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
CRN042015 157,00 call 80 80 9,50
CRN042015 177,00 call 80 80 3,50
CRN062015 165,00 call 20 20 8,10
CRN062015 205,00 call 400 400 2,90
" El interés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicién | Volumen Int. Abieno\ 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 var.sem.
FINANCIEROS ~ En$/uss
DLR102014 525.210 725.469 8,495 8,505 8,502 8,498 8,502 0,09%
DLR112014 605.615 736.605 8,587 8,593 8,599 8,594 8,602 0,14%
DLR122014 118.917 725.885 8,710 8,721 8,732 8,726 8,735 -0,11%
DLR012015 81.794 753.589 8,920 8,920 8,910 8,890 8,896 -0,60%
DLR022015 63.759 670.847 9,130 9,120 9,100 9,080 9,085 -0,84%
DLR032015 91.829 732.366 9,360 9,357 9,330 9,300 9,309 -0,81%
DLR042015 50.800 260.785 9,600 9,600 9,580 9,545 9,545 -0,88%
DLR052015 42.935 99.613 9,850 9,840 9,815 9,790 9,792 -0,70%
DLR062015 9.560 24.655 10,100 10,091 10,066 10,035 10,037 -0,94%
DLR072015 3.000 6.735 10,392 10,383 10,290 10,290 10,292 -1,27%
DLR082015 100 3.087 10,640 10,630 10,605 10,579 10,581 -1,24%
DLR092015 11.500 5.230 10,801 10,805 10,825 10,790 10,792 -0,76%
DLR102015 2.361 3513 10,950 11,001 11,000 11,000 11,002 -1,06%
DLR122015 6.000 11,750
ECU102014 200 10,797 10,840 10,750 10,719 10,648 -1,08%
OR0112014 7 368 1229,400 1229,000 1217,300 1200,600 1169,300 -5,06%
OR0052015 86 254 1233,800 1231,100 1219,200 1204,300 1172,300 -4,98%
WTI112014 200 776 80,680 81,480 82,070 81,320 80,890 -0,15%
WTI052015 1.550 1617 80,530 80,700 82,070 81,340 80,960 0,82%
TVPP122014 156 3.496 6,919 6,900 6,800 6,747 6,769 -2,18%
TVPP052015 160 800 7,769 7,764 7,634 7,658 7,671 -0,90%
R015102014 91 31 1238,245 1232,366 1217,299 1217,699 1234,500 -0,28%
R0O15112014 137 235 1266,831 1258,000 1247,805 1247,683 1265,964 0,34%
R015022015 230 1355,343 1348,666 1341,454 1341,332 1359,613 0,69%
AA17102014 75 54 1162,769 1163,500 1147,000 1141,000 1162,500 0,65%
AA17112014 136 159 1192,682 1187,527 1171,604 1169,459 1196,608 1,34%
AA17022015 400 1.080 1285,000 1269,234 1251,770 1251,000 1278,149 0,25%
AY24022015 100 1325,772 1315,000 1300,000 1292,500 1311,000 -1,85%
AY24042015 300 850 1390,000 1380,000 1365,000 1357,500 1376,000 -1,71%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112014 293 1.795 284,10 286,90 293,50 286,00 293,00 5,40%
ISR012015 76 56 284,20 287,00 293,50 286,00 293,20 5,35%
ISR052015 488 667 252,70 252,50 257,00 251,50 254,80 2,95%
ISR072015 4 256,00 254,00 258,50 253,00 256,00 1,99%
TRI000000 1 151,00 151,00 151,00 151,00 154,00 1,32%
TRI122014 138 456 142,00 141,50 141,00 143,00 145,00 1,40%
MAI000000 3 120,00 121,50 122,50 121,50 122,50 2,51%
MAI122014 50 122,50 123,50 124,00 123,00 124,00 2,06%
MAI012015 15 123,00 124,00 124,50 125,00 126,00 3,28%
MAI042015 11 23 130,00 132,00 133,00 135,00 135,00 4,25%
SOF000000 337 286,00 289,00 296,00 289,00 296,00 4,59%
SOF112014 665 1.388 288,50 291,30 298,00 289,00 296,00 4,96%
SOF012015 144 175 286,00 289,30 295,40 288,00 294,30 5,30%
SOF052015 716 1.346 253,80 253,20 257,00 253,50 255,70 3,10%
S0J000000 286,50 290,00 297,00 290,00 296,70 4,84%
S0J112014 44 4 289,00 291,50 298,50 290,00 296,70 4,92%
S0J052015 33 71 253,80 253,20 257,50 254,00 255,40 2,98%
S0Y122014 1.382 730 372,50 373,10 385,50 378,70 385,90 6,75%
SOY042015 427 987 379,40 378,70 392,40 384,00 390,90 6,37%
SOY062015 209 2.010 379,80 380,20 393,20 385,90 391,40 5,93%
CRN112014 797 1.832 143,00 143,50 147,70 147,20 148,40 6,84%
CRN022015 110 139 149,00 149,30 153,70 153,10 153,70 6,00%
CRN042015 343 152,60 153,00 157,10 155,90 157,30 5,85%
CRN062015 200 160 154,90 155,50 159,30 159,00 159,30 543%
TOTAL 1.622.415 4.771.217
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién ) 27/10/1,4 - ) 28/10/%4 . ) 29/10/1,4 . ) 30/10/1,4 N ) 31/10/1,4 » var.
max min__dltima max min__ ultima max min__dltima max min__ ultima max min__ (ltima___ sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR102014 8,498 8490 8495 8507 8493 8505/ 8505 8500 8502| 8504 8498 8498 8502 8500 8502| 008%
DLR112014 8,600 8575 8587 8595 8585 8593| 8,600 8594 8599 8599 8592 8594 8610 8598 8,602| 014%
DLR122014 8,755 8,710 8,710 8726 8720 8725 8,734 8725 8732| 8730 8725 8726 8740 8730 8,735 011%
DLR012015 8,950 8920 8920 8930 8910 8920 8920 8895 8910/ 889 8885 8890 8896 8890 8,896 -0,60%
DLR022015 9,170 9,130 9,130 9,140 9,120 9,120 9,125 9,085 9,100 9,085 9,075 9,080, 9,100 9,080 9,085 -084%
DLR032015 9,390 9365 9365 9,360 9,357 9,357| 9,350 9,330 9,334| 9,330 9,300 9,300/ 9315 9,290 9,309| -0,70%
DLR042015 9,640 9,600 9,600 9,615 9,590 9,600 9,600 9570 9580 9,565 9545 9545/ 9545 9545 9,545| -0,88%
DLR052015 9915 9850 9,850 9,860 9,840 9,840 9,820 9,800 9,815 9,805 9,790 9,790| 9,795 9,790 9,790 -0,71%
DLR062015 10,133 10,100 10,100 10,050 10,030 10,031
DLR072015 10,290 10,290 10,290 10,335 10,290 10,290
DLR082015 10,640 10,640 10,640
DLR092015 10,840 10,805 10,810 10,825 10,805 10,825| 10,790 10,790 10,790
DLR102015 11,080 10,950 10,950 11,000 10,960 10,960 11,140 10,990 11,000
DLR122015 11,750 11,750 11,750
ORO0112014 11625 11624 11624
OR0052015 12076 11982 1204,3| 11735 11641 11735
WTI112014 79,7 79,7 79,7 82,5 815 82,0 81,3 81,3 81,3 80,9 80,2 80,9
WTI052015 80,5 80,5 80,5 82,2 815 82,1 814 80,7 814 81,0 798 81,0 0,0
TVPP122014 6,919 6919 6919 6914 6900 6,900 6,804 6804 6,804 6,720 6,705 6,705 6,847 6,769 6,769| -2,18%
TVPP052015 7634 7634 7634 7650 7,409 7,650 7,769 7,671 7,671 -2,08%
R015102014 12324 12324 12324 12190 1210,0 1217,7| 12345 12275 12345 00
RO15112014 | 12684 1266,8 1266,8| 12559 12559 1255,9| 12478 1246,0 1247,8| 1247,7 12405 12477
AA17102014 1163,8 11635 11635/ 11558 1147,0 1147,0| 11500 11392 11410 1160,0 11575 1160,0
AA17112014 | 11929 11929 11929 11935 11875 11875 11817 11716 11716 11770 11659 1169,5
AA17022015 | 12850 12850 1285,0| 1269,2 1269,2 1269,2| 1254,0 1251,8 1251,8| 12510 12510 1251,0
AY24042015 13650 13650 1365,0
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112014 284,10 278,70 284,10f 2885 287,0 287,0/ 29550 289,50 293,50| 292,50 285,00 285,00 294,00 284,50 293,00 540%
ISR012015 287,0 2870 287,00 293,90 29390 293,90 29350 283,50 293,20
ISR052015 253,00 249,00 252,30| 253,60 252,80 253,00 257,00 255,80 257,00| 255,00 25350 253,50/ 254,80 252,00 254,80 254%
ISR072015 254,00 254,00 254,00
TRI122014 1430 1420 1430 1450 1430 1450
MAI042015 1330 1330 1330
SOF112014 2885 2820 2885/ 2925 2905 2913] 299,1 2923 2980 2980 2890 289,0/ 2978 2876 296,0| 50%
SOF012015 286,4 2790 2864 2899 2896 2899 2965 2904 2958| 2949 2919 2919 2943 2849 2943| 45%
SOF052015 2535 2475 2530( 256,7 2535 2540 2580 2542 257,0 2565 2535 2535 2559 2520 2557 29%
S0J112014 2825 2825 2825 2925 2925 2925/ 2925 2925 2925/ 2980 2938 293,8 2880 2880 2880 14%
S0J052015 2475 2475 2475 2542 2542 2542| 2565 2565 2565 2554 2520 2554| 20%
SOY122014 3725 3620 3725 376,7 3760 3767 3860 3762 3855/ 3818 3787 3787 3815 3763 3793
S0Y042015 3794 3678 3794 3821 3788 3788 3926 3835 3926 3879 3855 3855 3914 3914 3914
SOY062015 3840 3809 3809 3922 3894 3922 3868 3868 3868
CRN112014 1430 1430 1430 1455 1445 1455| 1461 1461 146,1| 1487 1482 1487| 146,7 146,7 1467
CRN022015 1490 1470 1490/ 1513 1512 1512
CRN062015 1576 1576 1576 160,0 1593 1593
1.623.690 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 4.781.674 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest] 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14  varsem.
TRIGO B.A. 11/2014 5 150,00 150,00 150,00 150,00 153,00 0,66%
TRIGO B.A. 12/2014 153,30 151,80 147,80 148,30 152,80 -1,93%
TRIGO B.A. 01/2015 33.500 1.614 152,50 151,00 147,00 147,50 152,00 -1,94%
TRIGO B.A. 03/2015 14.700 201 163,00 161,50 159,00 158,50 163,00 -1,21%
TRIGO B.A. 07/2015 13.500 240 172,00 171,00 168,50 168,50 173,00 -1,42%
MAIZ ROS 11/2014 2.500 25 120,90 121,90 122,40 121,50 122,50 2,42%
MAIZ ROS 12/2014 13.100 1.548 122,50 123,50 124,00 123,00 124,00 2,31%
MAIZ ROS 01/2015 1 122,10 123,10 123,60 125,10 126,10 4,39%
MAIZ ROS 02/2015 1 124,80 126,00 127,00 127,30 127,50 2,57%
MAIZ ROS 04/2015 19.000 997 130,00 132,00 135,00 135,30 135,00 4,25%
MAIZ ROS 07/2015 5.300 315 129,00 130,00 130,00 130,30 130,00 1,72%
SORGO ROS 11/2014 500 106,50 106,50 109,00 109,00 109,00 2,35%
SORGO ROS 12/2014 10 107,50 107,50 110,00 110,00 110,00 2,33%
SORGO ROS 05/2015 20 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 271014 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14  varsem.
SOJAROS 11/2014 247.300 2.839 289,50 292,50 299,00 293,50 297,90 4,89%
SOJAROS 01/2015 93.200 2.454 286,50 290,00 296,50 290,50 295,00 5,17%
SOJA ROS 05/2015 140.000 7.405 253,80 254 40 257,50 254,00 256,00 2,69%
SOJAROS 11/2015 1 262,30 262,80 267,00 263,50 265,50 2,99%
CEBADA Q.Q. 12/2014 34 135,00 135,00 135,00 136,00 137,00 1,48%
CEBADA Q.Q. 01/2015 500 110 135,00 135,00 135,00 136,00 137,00 1,48%
TOTALES 373.400 17.820
TRIGO ROS 01/2015 38 96,00 96,00 96,00 96,00 96,00
TRIGO SFE 11/2014 5 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
TRIGO SFE 01/2015 3 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00
TRIGO TDL 01/2015 2 75,00 75,00 75,00 75,00 75,00
SOJA FAN 09/2014 113,00 113,00 113,00 113,00 113,00
SOJA CHA 11/2014 44 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
TOTALES 92
373.400 17.912
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién [ Vol. Sem. _ Open Interest] 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14  varsem.
SOJA CME sle 11/2014 8.709 1.005,00 1.007,50 1.043,00
SOJA CME sle 01/2015 9.116 143 1.012,00 1.018,25 1.048,00 1.030,00 1.051,75 7,18%
SOJA CME sle 05/2015 10.613 68 1.020,00 1.026,00 1.064,00 1.042,75 1.057,50 6,28%
SOJA CME sle 07/2015 8.845 26 1.030,00 1.032,25 1.068,50 1.048,25 1.062,50 6,04%
TRIGO CME sle 12/2014 7.757 96 524,00 530,50 537,75 537,75 530,00 2,22%
TRIGO CME s/e 03/2015 8573 123 537,50 544,50 550,00 550,00 543,00 1,97%
MAIZ CME sle 12/2014 7.366 361,50 364,50 372,25 374,25 374,00 5,95%
MAIZ CME sle 03/2015 5.588 105 372,25 378,00 384,50 387,00 387,25 5,66%
MAIZ CME sle 05/2015 6.858 12 382,25 386,00 393,00 395,25 393,50 5,07%
TOTALES 73.425 573
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion | Vol. Sem. _ Open Interest| 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14  varsem.
TRIGO B.A. Disp. 1.270,00 1.270,00 1.275,00 1.275,00 1.300,00 1,96%
MAIZ B.A. Disp. 1.025,00 1.035,00 1.040,00 1.035,00 1.040,00 2,46%
MAIZ ROS Disp. 1.025,00 1.035,00 1.040,00 1.035,00 1.040,00 2,46%
SOJA ROS Disp. 2.450,00 2.480,00 2.550,00 2.500,00 2.520,00 4,56%
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.450,00 2.480,00 2.550,00 2500,00 2.520,00 4,56%
TOTALES
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 var.
max. min.  (ltmo  mdx. min.  (lttmo  m&x. min.  (ltmo _md&x. min.  dltmo_ md&x.  min. __ (ltimo sem.
TRIGO B.A. 01/2015 152,5 1490 1495 1515 1490 1500 1510 1470 1480 1505 1480 1490 1520 1500 1520 -L3%
TRIGO B.A. 03/2015 1630 1600 1600 1621 1600 1610 1600 1585 1590 1615 1585 1615 1630 1610 1630 -0,9%
TRIGO B.A. 07/2015 1720 1700 1700 1720 1690 1700 1710 1685 1695 1711 1685 1710 1740 1730 1740
MAIZ ROS 11/2014 1220 1220 1220 1210 1210 1210
MAIZ ROS 12/2014 1230 1220 1230 1237 1235 1235 1245 1220 1240 1245 1230 1240 1245 1240 1245 29%
MAIZ ROS 04/2015 1300 1295 1300 1321 1310 1321 1350 1320 1350 1360 1345 1350 1350 1345 1350 42%
MAIZ ROS 07/2015 131,0 1295 1295 1300 1300 1300 1310 1310 131,0
SOJAROS 11/2014 290,0 2840 2900 2931 2910 2920 3000 2940 2990 2965 2900 2900 2980 2890 2966 4,8%
SOJAROS 01/2015 287,5 2820 2870 2910 2880 2891 2970 2940 2955 2935 2865 2865 2950 2880 2936 4.9%
SOJA ROS 05/2015 2543 2495 2543 2566 2530 2535 2585 2560 257,5 2552 2525 2525 2564 2520 2555 28%
CEBADA Q.Q. 01/2015 137,0 1370 1370 15%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 var.
max min__dlima méx min__dlima  max min__dlima  max min__ditima max min_Ultima  sem.
SOJA CME sle 11/2014 10053 9750 10050 1017,0 1007,5 10075 10400 1017,0 1040,0
SOJA CME sle 01/2015 1012,0 9800 10120 1023,0 10150 10150 10480 10330 10480 10388 10293 1030,0 1051,8 10130 1051,8 72%
SOJA CME sle 05/2015 10200 9950 10200 10350 10260 10260 10615 10465 10615 10500 10428 1042,8 1057,5 10330 10575 63%
SOJA CME sle 07/2015 1030,0 1001,0 10300 10415 10323 10323 10685 10630 10685 10555 10483 1048,3 10665 10385 10625 60%
TRIGO CME sle 12/2014 5250 5165 5240 5305 5273 5305 5395 5320 5378 5425 5350 5378 5300 5245 5300 22%
TRIGO CME sle 03/2015 5380 5295 5375 5445 5403 5445 5530 5470 5500 5550 5480 5500 5430 5383 5430 20%
MAIZ CME sle 12/2014 3623 3515 3615 3695 3630 3645 3723 3660 3723 3770 3725 3743 3740 3695 3740 5%
MAIZ CME sle 03/2015 3753 3650 3753 3825 3750 3780 3845 3800 3845 3883 3850 3870 3873 3825 3873 5%
MAIZ CME sle 05/2015 3840 3740 3823 3900 3850 3860 3930 3900 3930 4000 3945 3953 3935 3900 3935 51%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teodrico a partir del FOB

embarque 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 270,00 270,00 270,00 270,00 fli 270,00
Precio FAS 200,11 200,11 200,11 200,11 200,11
Precio FOB Dc/En.15 241,00 243,75 243,75 251,25 €241,00 4,3%
Precio FAS 171,11 173,86 173,86 181,36 171,11 6,0%
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Dc/En.15 v 265,00 v 265,00
Precio FAS 195,11 195,11
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 176,00 176,00 182,00 182,00 173,00 5,2%
Precio FAS 132,07 132,06 136,83 136,81 129,72 5,5%
Precio FOB Nov'14 175,19 174,40 178,63 177,75 171,25 3,8%
Precio FAS 131,26 130,46 133,46 132,56 127,98 3,6%
Precio FOB Dic'14 176,57 175,58 180,01 178,14 171,84 3,7%
Precio FAS 132,63 131,64 134,84 132,96 128,57 3,4%
Precio FOB Ene/Feb'15 180,80 180,70 184,84 184,64 176,86 4,4%
Precio FAS 136,87 136,76 139,66 139,45 133,59 4,4%
Precio FOB Mar'15 v 184,84 v 184,93 v 188,97 v 188,48 v 180,80 4.2%
Precio FAS 140,90 140,99 143,80 143,29 137,52 4.2%
Precio FOB Abr'15 v 182,47 v 181,78 v 185,82 v 183,36 v 178,44 2,8%
Precio FAS 138,54 137,84 140,65 138,17 135,16 2,2%
Precio FOB May'15 179,72 179,82 183,85 180,80 175,68 2,9%
Precio FAS 135,78 135,88 138,68 135,61 132,40 2,4%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Dic'14 v 188,18 v 188,77 v 193,00 v 192,51 v 184,24 4,5%
Precio FAS 144,25 144,83 147,83 147,32 140,97 4,5%
Precio FOB Ene/Feb'15 188,18 188,77 193,00 192,51 184,24 4,5%
Precio FAS 144,25 144,83 147,83 147,32 140,97 4,5%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 148,00 149,00 153,00 153,00 147,00 4,1%
Precio FAS 110,22 110,92 114,15 114,15 109,49 4,3%
Precio FOB Dic'14 v 153,93 v 154,52 v 158,75 v 158,26 v 148,81 6,3%
Precio FAS 116,15 116,44 119,90 119,41 111,30 7,3%
Precio FOB Ene'15 155,60 155,70 159,84 159,25 v 152,06 4,7%
Precio FAS 117,82 117,62 120,98 120,39 114,55 5,1%
Precio FOB Feb'15 v 156,98 v 156,69 v 160,82 v 160,23 v 154,62 3,6%
Precio FAS 119,20 118,60 121,97 121,38 117,11 3,6%
Precio FOB Mar'15 v 155,70 v 156,19 v 161,02 v 160,53 v 151,67 5,8%
Precio FAS 117,92 118,11 122,16 121,67 114,16 6,6%
Precio FOB May'15 v 155,70 v 156,19 v 161,02 v 160,53 v 151,67 5,8%
Precio FAS 117,92 118,11 122,16 121,67 114,16 6,6%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 452,00 453,00 466,00 459,00 440,00 4,3%
Precio FAS 280,68 281,18 289,50 285,24 273,07 4,5%
Precio FOB May'15 398,86 397,85 409,42 402,63 388,48 3,6%
Precio FAS 227,54 226,03 232,92 228,87 22155 3,3%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 370,00 370,00 370,00 370,00 370,00
Precio FAS 218,74 218,74 218,75 218,75 218,72 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

24110114 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,3920 8,4000 8,4020 8,4010 8,4000 8,4000 0,10%
vndr 8,4920 8,5000 8,5020 8,5010 8,5000 8,5000 0,09%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 6.4618 6.4680 6.4695 6.4688 6,4680 6,4680 0.10%
Maiz 20,0 6,7136 6,7200 6,7216 6,7208 6,7200 6,7200 0,10%
Demas cereales 20,0 6,7136 6,7200 6,7216 6,7208 6,7200 6,7200 0,10%
Habas de soja 35,0 54548 5,4600 54613 5,4607 5,4600 5,4600 0,10%
Semilla de girasol 32,0 5,7066 5,7120 57134 5,7127 5,7120 5,7120 0,10%
Resto semillas oleadin. 235 6.4199 6.4260 6.4275 6.4268 6.4260 6.4260 0,10%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 7,3010 7,3080 73097 7,3089 7,3080 7,3080 0,10%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,7066 5,7120 57134 5,7127 5,7120 5,7120 0,10%
Harina v pellets airasol 30,0 58744 5,8800 58814 5,8807 5,8800 5,8800 0,10%
Resto Harinas v Pellets 30,0 58744 5,8800 58814 5,8807 5,8800 5,8800 0,10%
Aceite de soja 32,0 5,7066 5,7120 57134 5,7127 5,7120 5,7120 0,10%
Aceite de girasol 30,0 58744 5,8800 58814 5,8807 5,8800 5,8800 0,10%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 5.8744 5.8800 5.8814 5.8807 5.8800 5.8800 0.10%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of ) FOB Arg- FOB Golfo Duro () FOB Golfo Bldo 33 |CBOT 3 CBOT 5

USS$/ Tn Up River

Emb.cerc. | dc/en.15 oct-14 nov-14 dic-14 oct-14 nov-14 dic-14 mar-15 may-15 dic-14 mar-15
31/10/2013 300,00 351,75 330,80 330,80 330,80 28747 287,50 245,27 249,68 251,70 272,09 272,74
Semana anterior| 270,00 241,00 288,01 286,10 284,30 260,09 258,20 190,24 195,11 197,96 218,17 219,09
27/10/14 270,00 241,00 288,01 286,10 284,30 260,09 258,20 192,08 197,13 199,89 218,54 219,92
28/10/14 270,00 243,75 290,66 289,10 287,30 264,87 263,00 195,02 200,07 203,01 221,20 222,67
29/10/14 270,00 243,75 292,68 290,80 288,90 260,15 262,00 197,78 202,46 205,03 222,86 224,60
30/10/14 270,00 251,25 287,40 287,30 287,30 259,31 261,20 196,95 201,73 204,67 221,20 223,13
31/10/14 270,00 fli fli fli fli fli fli 195,66 200,53 203,29 218,17 220,10
Var. Semanal 4,3% -0,2% 0,4% 1,1% -0,3% 12% 2,8% 2,8% 2,7% 0,5%
Var. Anual -10,0% -28,6% -13,1% -13,1% -13,1% 9,8% 9,1% -20,2% -19,7% -19,2% -19,8% -19,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo colorado blando de invierno N° 2,
fentregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

s T FOB Of (1) |FOB Arg-Up River B.Bca FOB Golfo () CBOT3)

Emb.cerc. | nov-14 dic-14 may-15 dic-14 oct-14 nov-14 dic-14 dic-14 mar-15 may-15 jul-15
31/10/2013 206,00 208,36 208,36 v206,39 v218,20 228,20 219,93 211,90 168,60 172,93 176,17 178,83
Semana anterior| 173,00 171,25 171,84 175,68 184,24 182,28 182,30 180,30 138,97 144,38 147,73 150,68
27/10/14 176,00 175,19 176,57 179,72 188,18 182,28 182,30 180,30 142,91 148,32 151,77 154,62
28/10/14 176,00 174,40 175,58 179,82 188,77 186,81 186,80 184,80 143,50 148,81 152,26 155,01
29/10/14 182,00 178,63 180,01 183,85 193,00 198,15 198,10 196,90 147,73 152,95 156,29 158,85
30/10/14 182,00 177,75 178,14 v180,80 192,51 196,46 196,50 193,70 147,24 152,36 155,80 158,46
31/10/14 180,00 fli fi fli fli fh fli fli 148,32 153,24 156,69 159,15
Var. Semanal 4,0% 3,8% 3,7% 2,9% 4,5% 7,8% 7,8% 7,4% 6,7% 6,1% 6,1% 5,6%
Var. Anual -12,6% -14,7% -14,5% -12,4% -11,8% -13,9% -10,7% -8,6% -12,0% -11,4% -11,1% -11,0%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO ICOMPL JO GIRASOL

FOB FOB JGrano |Pellets Aceite

. . FOB Arg

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

Emb.cerc. | dic-14 mar-15 oct-14 Emb.cerc. | Emb.cerc. dic-14 Emb.cerc. | nv/dcl4 | en/mrl5  abfjn'l5 jist.15
31/10/2013 181,00 197,53 173,22 212,00 410,00 245,00 940,00 940,00 995,00 997,50 1.005,00
Semana anterior| 147,00 v148,81 v151,67 193,90 370,00 213,00 €232,00 850,00 v820,00 860,00 862,50 872,50
27/10/14 148,00 v153,93 v155,70 193,90 370,00 213,00 €232,00 830,00 v820,00 865,00 860,00 870,00
28/10/14 149,00 154,52 156,19 198,62 370,00 213,00 €232,00 830,00 v820,00 870,00 870,00 880,00
29/10/14 153,00 v158,75 v161,02 202,85 370,00 213,00 €232,00 830,00 v820,00 890,00 890,00 880,00
30/10/14 153,00 v158,26 v160,53 370,00 213,00 €232,00 830,00 v840,00 905,00 900,00 915,00
31/10/14 152,00 fli fhi fii 370,00 213,00 fli 830,00 fli 910,00 905,00 915,00
\Var. Semanal 3,4% 6,3% 5,8% -2,4% 2,4% 5,8% 4,9% 4,9%
Var. Anual -16,0% -19,9% -7,3% -9,8% -13,1% -11,7% -10,6% -8,5% -9,3% -9,0%

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

Uss/ Tn Oficial (1) |Up River GM
Emb.cerc. | may-15 oct-14 nov-14 dic-14 ene-15 nov-14 ene-15 mar-15 may-15 jul-15 dic-14

31/10/2013 533,00 466,93 535,40 528,90 523,10 522,00 470,42 465,28 459,40 455,17 453,70 577,82
Semana anterior| 440,00 388,48 417,59 417,90 418,20 416,30 359,18 361,29 363,77 366,25 368,27 477,25
27/10/14 452,00 398,86 417,59 417,90 418,20 416,30 369,65 372,13 374,61 376,91 378,65 490,08
28/10/14 453,00 397,85 426,50 427,30 428,00 427,30 370,38 372,96 375,16 377,64 379,66 478,78
29/10/14 466,00 409,42 439,74 440,10 440,50 439,80 383,24 385,45 388,02 390,50 392,89 485,50
30/10/14 459,00 402,63 437,49 436,90 436,40 433,40 376,35 378,38 380,67 383,06 385,17 488,50
31/10/14 462,00 fli fli fli fi fh 384,53 385,54 387,01 388,76 390,50 470,60
Var. Semanal 5,0% 3,6% 0,05 0,05 0,04 0,04 71% 6,7% 6,4% 6,1% 6,0% -1,4%
Var. Anual -13,3% -13,8% 0,18 -0,17 0,17 -0,17 -18,3% -17,1% -15,8% -14,6% -13,9% -18,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
lautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | nov-14 my/jl.15 nov-14 mar-15 oct-14 en/mr.15 oct-14 dic-14 ene-15 mar-15 may-15
31/10/2013 515,00 519,29 426,15 527,56 439,92 573,00 534,00 576,00 444,89 437,06 426,70 418,87
Semana anterior| 432,00 438,38 380,07 432,32 373,01 474,00 446,00 485,00 386,02 373,46 360,89 356,92
27/10/14 458,00 V466,05 394,45 v459,43 v390,65 468,00 442,00 485,00 415,34 397,82 380,73 373,68
28/10/14 455,00 460,87 392,31 V455,36 389,11 508,00 465,00 525,00 413,47 394,29 376,98 372,02
29/10/14 476,00 476,13 401,34 V475,31 400,35 493,00 460,00 510,00 437,83 412,92 388,23 382,28
30/10/14 457,00 464,34 395,56 V461,86 391,31 512,00 471,00 520,00 418,87 398,04 377,54 372,57
31/10/14 465,00 fli fli fli fli 498,00 461,00 505,00 428,79 404,21 381,61 375,77
Var. Semanal 7,6% 5,9% 4,1% 6,8% 4,9% 51% 34% 4,1% 11,1% 8,2% 5,7% 5,3%
Var. Anual -9,7% -10,6% -1,2% -12,5% -11,0% -13,1% -13,7% -12,3% -3,6% -7,5% -10,6% -10,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. nov-14 my/jl.15 dic-14 ab/my15 my/jl15 dic-14 fblab15 dic-14 ene-15 mar-15 may-15
31/10/2013 941,00 949,74 890,66 936,51 895,29 889,56 998,02 991,22 911,16 917,77 925,71 932,76
Semana anterior| 756,00 753,75 716,83 754,86 729,94 716,83 823,29 810,62 714,07 719,58 72531 729,94
27/10/14 754,00 753,53 717,16 750,23 V733,25 V733,69 819,60 806,89 710,54 715,83 721,78 726,63
28/10/14 756,00 755,96 725,86 V762,57 V743,17 V732,48 827,84 815,10 722,88 727,95 733,91 738,76
29/10/14 782,00 782,19 754,41 v791,01 V762,79 V751,11 834,77 822,12 753,53 758,60 764,55 769,40
30/10/14 787,00 790,57 757,06 V791,67 V757,94 760,37 857,21 850,91 756,39 761,46 766,75 771,16
31/10/14 799,00 fli fli fli fli fli 858,51 852,24 767,20 772,05 776,90 781,31
Var. Semanal 57% 4,9% 5,6% 4,9% 3,8% 6,1% 43% 51% 7,4% 7,3% 7,1% 7,0%
Var. Anual -15,1% -16,8% -15,0% -15,5% -15,3% -14,5% -14,0% -14,0% -15,8% -15,9% -16,1% -16,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 22/10/14

Declaraciones de Compras Embarques
*
Producto ‘Cosecha semana ‘ Total comprado ! ‘ Total a fijar § Total fijado § acumulados

Trigo pan 14/15 46,5 8953 160,4 278
(Dic-Nov) (757,1) (142,0) 2.9

13/14 26,4 25219 179,4 348 1.480,3

(4.950,5) (202,3) (79.6) (3.064,4)
Maiz 14/15 38,2 675,0 440,7 233
(Mar-Feb) (1.185,7) (858,4) (142,7)

13/14 391,0 17.541,1 4.790,6 18318 12.853,2

(18.792,5) (1.853,2) (903,0) (16.129,0)

Sorgo 13/14 515 984,7 169,1 87,6 849,8

(Mar-Feb) (1.647,0) (160,4) (99,0) (1.601,7)

Cebada Cerv. 13/14 6.6 866,4 46,2 339 5115

(Dic-Nov) ** (901,2) (279,8) (148,9) (565,3)

Cebada Forr. 13/14 06 15994 1371 415 2.035,8

(Dic-Nov) ** (3.027,4) (85.6) (73,0) (2.821,7)
Soja 14/15 48,3 726,2 (**+) 625,2 18
(Abr-Mar) (1.138,8) (995,6) (37.5)

13/14 2440 9.959,4 3.194,8 23276 71773

(9.350,0) (2.704,6) (2.698,9) (6.639,5)
Girasol 13/14 0,1 40,2 95 28
(Ene-Dic) (34,0) (5.4) @7

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por afio comercial, con datos mensuales de MAGyP hasta AGOSTO y desde

SETIEMBRE es estimado por Situacién de Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta AGOSTO. (***) Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras 2 3
Al 15/10/14 Cosecha - I Total a fijar Fijado total
estimadas (*) declaradas
Trigo pan 13/14 4.803,1 4562,9 7779 6453
(3.799,8) (3.609,8) (663,1) (657.4)
Soja 13/14 26.130,3 26.130,3 74331 5.597,3
(27.194.6) (27.194.6) (13.005,5) (10.971,0)
Girasol 13/14 2.071,0 2.071,0 649,3 4492
(2.364,6) (2.364,6) (771,3) (537,1)
Al 03/09/14 Cosecha

Maiz * 13/14 32738 2.946,4 4505 2384
(3.084,2) (2.775,8) (385,1) (236,4)
Sorgo 13/14 89,3 80,4 24 11
(61,7) (55,5) (2.7) (2.7)
Cebada Cerv. 13/14 11419 1.084,8 187,2 140,7
(1.063,3) (1.010,1) (103,7) (38,3)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95%, para maiz y sorgo 90% y para soja y girasol el 100 %,
en ambas cosechas. (**) Datos actualizados. (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 establecid precio. Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agricolas segtin
informacion de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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Molienda por provincias de trigo pan Entonelatas
Mes Capital Federg ly Buenos Aires Santa Fe Cordoba Entre Rios  Otras Provincias Total
Gran Bs.Aires
Afio 2009 88.308 3.218.775 732.358 1.409.409 219.756 369.146 6.037.752
Afo 2010 92.971 3.387.018 814.256 1.382.829 256.580 388.008 6.321.662
enero 7.226 277.462 62.825 113.886 18.171 31.589 511.159
febrero 6.714 281.692 66.505 115.862 19.193 35.496 525.462
marzo 7.016 284.596 68.923 121.674 21.139 38.202 541.550
abril 6.966 297.156 68.479 110.677 19.613 41.892 544.783
mayo 7.202 315.671 68.696 122.271 24.865 39.385 578.090
junio 7.554 307.401 68.582 122.879 20.207 39.514 566.137
julio 7.115 303.220 71.338 126.196 27.910 36.980 572.759
agosto 8.077 297.180 69.650 123.803 22.628 33.813 555.151
septiembre 8.276 291.547 66.210 121.374 23.091 30.177 540.675
octubre 7.475 268.392 56.940 116.329 21.585 27.823 498.544
noviembre 6.784 266.209 58.857 109.716 19.442 27.600 488.608
diciembre 6.720 240.671 60.553 111.449 20.528 27.168 467.089
Afio 2011 87.125 3.431.197 787.558 1.416.116 258.372 409.639 6.390.007
enero 5.254 273.776 59.783 111.251 20.099 33.430 503.593
febrero 4.779 245.809 57.082 111.695 18.662 29.016 467.043
marzo 6.198 292.900 68.677 128.135 23.639 35.633 555.182
abril 5.395 258.479 66.608 115.826 19.686 33.688 499.682
mayo 5.923 294.426 73.449 129.056 22.605 41.246 566.705
junio 6.107 273.842 73.589 123.777 21.767 35.962 535.044
Julio 5.070 283.185 73.437 129.454 21.802 40.471 553.419
Agosto 6.137 286.241 75.156 120.998 20.967 40.134 549.633
Septiembre 5.172 254.414 60.809 99.038 18.228 32.451 470.112
Octubre 5.460 270.480 62.291 109.607 18.360 35.099 501.297
Noviembre 4,780 235.936 61.103 105.420 13.634 31.098 451,971
Diciembre 5.232 194.841 57.767 94.349 11.731 28.519 392.439
Afio 2012 65.507 3.164.329 789.751 1.378.606 231.180 416.747 6.046.120
enero 5.029 219.804 56.229 102.395 14.189 30.039 427.685
febrero 4.543 217.674 55.091 100.038 14.032 29.929 421.307
marzo 5.696 232.857 62.449 107.258 8.967 34.214 451.441
abril 5.057 245,914 66.257 107.778 14.879 38.670 478.555
mayo 5.457 262.855 69.612 109.384 14.898 44.816 507.022
junio 5.441 249.480 61.342 101.955 14.847 39.843 472.908
Julio 5.154 211.759 53.000 102.550 16.087 33.976 422.526
Agosto 5.460 206.772 54.078 97.843 12.795 32.652 409.600
Septiembre 4.380 191.342 47.595 86.613 11.340 30.313 371.583
Octubre 5.018 202.443 47.872 96.799 8.836 34.065 395.033
Noviembre 3.738 171.173 38.611 74.659 10.677 26.235 325.093
Diciembre 4.734 158.216 52.267 89.901 10.473 28.122 343.713
Afio 2013 59.707 2.570.289 664.403 1.177.173 152.020 402.874 5.026.466
enero 4.836 218.395 58.024 102.852 13.286 27.382 424,775
febrero 4.606 236.006 60.114 112.271 13.164 34.730 460.891
marzo 4.351 226.872 57.510 105.808 14.004 34.913 443.458
Abril 5.194 242519 61.875 112.223 14.329 32.299 468.439
Mayo 5.151 270.018 67.074 115.807 14.652 33.820 506.522
Junio 4.325 249.347 67.006 113.380 16.815 33.626 484.499
Julio 5.028 260.909 66.689 119.097 18.494 34.899 505.116
Agosto 4.662 244.375 64.614 110.465 16.642 31.047 471.805
Afo 2014 38.153 1.948.441 502.906 891.903 121.386 262.716 3.765.505

Fuente: MAGYP - Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion.
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Evoluciéon mensual de la molienda de oleaginosas por provincia

AGOSTO de 2014

Cifras en toneladas

Industrializaciéon semillas

Provincia SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 204.680 72.232

Total Santa Fe 2.965.022 43.157 28.527

Total Cérdoba 245.030 25.595 22.397

Total Entre Rios 34.588 543

Total otras provincias 38.132 4174

Total General 3.487.452 145.158 543 22.397 28.527

Produccion de aceite

Provincia SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 37.678 31.190

Total Santa Fe 557.777 18.225 4.136

Total Cérdoba 41.420 10.715 8.547

Total Entre Rios 5.923 173

Total otras provincias 6.621 1.650

Total General 649.419 61.780 173 8.547 4.136

Produccién de pellets

Provincia SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 142.761 27.416

Total Santa Fe 2.266.332 21.847 23.820

Total Cérdoba 178.331 9.677 12.318

Total Entre Rios 22.270

Total otras provincias 26.372 1.665

Total General 2.636.066 60.605 12.318 23.820

Produccién de expellers

Provincia SOJA  GIRASOL LINO MANI  ALGODON  CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 9.922 708

Total Santa Fe 16.272

Total Cérdoba 10.070

Total Entre Rios 4,288 352

Total otras provincias 1.691

Total General 42.243 708 352

Rendimiento nacional

Producto SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Aceite 18,6% 42,6% 31,9% 38,2% 14,5%

Pellets 75,6% 41,8% 55,0% 83,5%

Expeller 1,2% 0,5% 64,8%

Sobre la base de datos de la Direccién de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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Evolucién mensual de la molienda de granos oleaginosos

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES
Soja Girasol Lino Mani | Algodon | Cartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodon | Cartamo | Canola
Total 2010 36.824.921 2.750.476 7.062| 135.843| 130.040 22.235 17.459 7.000.075 1.127.698 1.444 52.945 19.943 8.284 5.536
Total 2011 37.339.854 3.547.927 6.302 94.827| 157.630 83.573 20.765 7.113.681 1.489.706 1.275 37.661 23.360 30.368 9.148
TOTAL 2012 33.333.313 3.675.948 3.333] 148525 111.034 40.953 22.598| 6.353.359 1.541.580 798 59.256 17.041 15.318 9.737
Enero 1.708.802 331.824 500 6.680 1.468 270] 325.772 131.761 60 2.664 522 108
Febrero 1.212.383 276.254 295 15.219 11.970 17.204 232.594 110.907 81 6.614 4374 7.499
Marzo 1.721.068 411.044 82 4727 14.436 332.331 172.663 26 1.623 4973
Abril 3.587.628 284.528 50 10.840 7.442 696.644 119.314 16 4.393 2551
Mayo 3.933.147 202.431 7.298 25.796 227 732.617 84.610 2.546 3.953 6
Junio 3.925.104 213761 19.763 22.270 6.537 732.132 89.018 7.498 3.627 2.385
Julio 3.641.364 176.382 64 3.320 10.892 25 683.475 73.456 21 1.290 1.941 9
Agosto 3.678.455 155.861 22.752 22.982 684.591 66.040 8.299 4.596
Septiembre 3.582.271 190.218 2127 2.440 678.557 81.436 518 415
Octubre 2.963.012 201.893 24211 559.213 84.636 9.156
Noviembre 2.318.967 58.460 9,573 141 441.742 25.594 3.177 47
Diciembre 1.768.668 81.755 23.928 261 333.273 35.289 9.166 89
TOTAL 2013 34.040.869 2.584.411 991| 150.438 84.380 42.105 17.876 6.432.942 1.074.724 204 56.944 14532 14.820 7.743
Enero 1.967.482 180.816 1000, 14.295 8.607 374.032 71.563 320 5.495 3623
Febrero 1.532.995 186.811 100{ 15535 3.880 292.435 76.136 32 5.452 1.645
Marzo 2.107.550 320.204 150 3.914 2.731 407.080 134,623 48 1.631 1.150
Abril 3.901.802 278.019 100 15.461 1.155 88 734.529 117.790 32 5.572 191 27
Mayo 4.657.992 185.215 220 5431 21.084 10| 856.132 77.509 70 1771 3479 4
Junio 4.183.296 242,961 270 18.121 25.197 776.489 101.518 86 6.820 3.917
Julio 3.906.145 139.723 2.866| 32.393 731.287 60.353 1.365 4.836
Agosto 3.487.452 145,158 543 22.397 28.527 649.419 61.780 173 8.547 4.136
TOTAL 2014 25.744.714 1.678.907 2.383 98.020| 108.356 15.316 4.821.404 701.272 761 36.653 16.559 6.449
PELLETS EXPELLERS
Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Céartamo | Canola
Total 2010 28.299.923 1.192.463 3.220 81.708| 113.173 13.212 7.642 355.633 1.572
Total 2011 28.664.269 1.571.946 49.405| 121334 51.868 11.066 397.386 1.827 4477
TOTAL 2012 25.590.641 1.592.302 75.686 91.774 25.529 12.709 420.344 2.664 985
Enero 1.307.376 143.720 4.240 915 162 28.711 64 140
Febrero 926.406 116.864 7614 7472 9.353 23.628 91 189
Marzo 1.309.404 174.280 2425 9.167 28.596 105 53
Abril 2.734.580 123.394 5576 4.987 35.679 91 32
Mayo 3.017.497 92.652 3519 21.326 15 32.899 70
Junio 3.004.874 96.168 10.009 18.197 4071 32.105 40
Julio 2.783.383 80.594 1.989 8.733 13 43.871 25 42
Agosto 2.808.078 68.186 9.849| 17.926 45558 39
Septiembre 2.715.668 84.973 1414 1977 41.693 2
Octubre 2.272.900 86.644 10.832 40.599 44
Noviembre 1.803.316 30.508 4.802 85 36.848 3
Diciembre 1.349.983 33.780 13.245 125 32.644 4
TOTAL 2013 26.033.466 1.131.763 75.514 68.159 26.640 9.725] 422.830 648 456
Enero 1.477.216 82.222 8.770 4.361] 38.580 44 650
Febrero 1.154.650 75.877 8.921 2.155 31.834 114 65
Marzo 1.580.793 138.884 3.014 1.528 34.719 203 97
Abril 2.929.971 119.591 8.356 942 54 45.857 555 65
Mayo 3.543.493 79.682 3.423 17.184 15 4 51.529 1.003 143
Junio 3.165.843 99.309 10.255|  20.776 28 44.659 630 175
Julio 2.957.392 60.314 1791 26.909 13 47.569 781
Agosto 2.636.066 60.605 12.318| 23820 42.243 708 352
TOTAL 2014 19.445.424 716.484 56.848 89.631 56 8.102 336.990 4.038 1547

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- MAGYP Elaboracion en base a datos del ONCCA. - Cifras provisorias en toneladas
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

OCTUBRE NEGRO
PARA ACCIONES Y
BONOS LOCALES

En el frente interno, el in-
dice Merval cerré la semana
con una suba del 4,4%, en gran
parte merced al flujo de
recompras de los inversores
institucionales, que trataron de
cubrir sus carteras al cierre del
mes. Esto no fue suficiente
como para revertir un octubre
decididamente negativo, con
una pérdida acumulada del
12,2%. Los papeles que registra-
ron las bajas méas importantes
fueron Petrobras (28% abajo) y Tenaris (25,2% aba-
jo).

En los titulos publicos también primaron los
resultados negativos, particularmente en aquellos
nominados en moneda extranjera, como el DICA (-
13,9%) y el Global 2017 (-13,2%). El cup6n TVP se
constituyo en la excepcion ya que finalizo el mes
con una ganancia del 5,6%. Desde el punto de vis-
ta técnico, en la Gltima jornada del mes entraron
en cesacion de pagos los bonos PAR ante el blo-
gueo que ejerce la justicia norteamericana sobre
los desembolsos de cualquier pago de su deuda
reestructurada. De alli que la agencia calificadora
Fitch Ratings bajara la calificacion de los bonos
PAR a "D".

En lo que hace a la escena internacional, esta-
mos frente al escenario que deja el anuncio del
fin de la expansion monetaria por parte de la FED
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y la depreciacién del Euro por parte del Banco
Central Europeo. Brasil concentrd la atencién de
los mercados internacionales con el resultado del
ballotage que dejo a Dilma Rousseff en su segundo
mandato. El indice Bovespa llegd a caer un 6,2%
durante la negociacién del lunes una vez conoci-
do el resultado de las encuestas, para cerrar en el
dia con un retroceso del 2,8%. Con fuetes vaive-
nes a lo largo de la semana, finalmente el Bovespa
finalizé en 54.628,6, dejando subas del 4,4% en la
semana y del 0,9% en el mes de octubre. La auto-
ridad monetaria carioca elevo sus tipos de interés
rectores a 11,25%, lo que fue interpretado positi-
vamente por el mercado que esta esperando al-
gun compromiso serio en lo que hace a metas
inflacionarias.

Instrumentos/ Total Variacién
dias 27/10/14 28/10/14 29/10/14 30/10/14 31/10/14 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 15.550,00 1.700.950,00  3.404.600,00 178.000,00[  5.299.100,00 921,95%
Valor Efvo. ($) 170.404,00 1.554.330,10 3.137.559,20 2.169.909,00 7.032.202,30 210,02%
Cauciones

Valor Nom. 232,00 505,00 329,00 517,00 368,00 1.951,00 28,02%
Valor Efvo. ($) 20.412.629,56  69.370.753,25 45.693.826,62 61.860.689,19  36.623.682,59| 233.961.581,21 13,62%
Totales

Valor Nominal 15.782,00 50500  1.701.279,00  3.405.117,00 178.368,00|  5.301.051,00 919,17%
Valor Efvo. ($) 20.583.03356 69.370.753,25 47.248.156,72  64.998.248,39  38.793.591,59| 240.993.783,51 15,74%
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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




g
> =
<
P .
ht P4
2| ¢
z g
¥ O
[T

0l4vsod - 0002

BUWIUQUY  PEPaIoS

ONILNIO™Y
034402

IMPRESO



