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EL MAIZ NO LOGRA COPIAR LAS
SUBAS EXTERNAS

Todos los analistas coinciden en un sal-
do exportable de 16 millones, pero... De
anunciarse una ampliacion del cupo expor-
table en 4 0 5 millones de toneladas el mer-
cado recuperara actividad y la mayor com-
petencia favoreceria ................ Pag. 10
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PANORAMA CASI CERRADO PARA
EL TRIGO

En zonas alejadas de los puertos, en
donde los gastos comerciales pueden sig-
nifiquen la resignacion de hasta 25% del pre-
cio, los planteos son casi de quebranto,
necesitandose mas de 35 qq/ha para cu-
brir sélo costos directos ............ Pag.11

¢Cuantas héctareas de soja estan en juego en EE.UU.?

Pobre a muy
pobre; 2,6 Mill ha
Sin emerger; 3,6.
Mill ha

Sin sembrar; 2,1
Mill ha

Sin riesgo; 26,2
Mill ha

SOJA DISPONIBLE ALCANZA LOS
$2000 GRACIAS AL USDA, ;Y
AHORA QUE?

..mientras que las entregas diferidas
también evidenciaron un aumento de en-
tre 6 y 8 dolares por tonelada con respec-
to a la semana anterior. De acuerdo a SIO-
Granos el dia del informe............ Pag.12
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LA LOGISTICA DEL TRANSPORTE DE MAIZ EN
ARGENTINA (SEGUNDA PARTE)

La incidencia del flete camionero es de tal magnitud
que con los precios actuales es practicamente inviable
enviar maiz -una produccion excedentaria a la demanda
zonal en regiones como el NOA o el NEA- al Gran Rosario
para exportacion o a las provincias donde se verifica una
mayor demanda para los consumos locales (Santa Fe, Cor-
doba, Buenos Aires). A los precios actuales, recién con la
eliminacion de las restricciones a las exportaciones y
recibiendo el FAS teorico, el maiz saltefo podria resultar
rentable como para llevarlo hasta no mas de 700 km de
distancia. Para que el maiz saltefio pueda cubrir cual-
quier distancia, lo cual significa ser rentable, se tendrian
que eliminar las restricciones a las exportaciones, los
derechos de exportacion (20%) y pagarse un valor equiva-
lente al FAS tedrico (aunque con el primero de los pun-
tos, el 3° estaria asegurado). Trasladar maiz en camion
desde Joaquin V. Gonzalez (Salta), a 1.150 Km de Rosario,
cuesta USS 72 /tn. Llevar maiz desde Rosario a Shanghai
(China), una distancia 18 veces mayor a la mencionada,
cuesta USS 41 /tn. ...

Para el flete ferroviario se compararon los costos ar-
gentinos y estadounidenses para viajes de 930 km y de alli
surge que Argentina es un 55% mas cara que Estados Uni-
dos de AMEriCa ..ooviviiiiiiiii e Pag. 2

EL SEMESTRE DE LAS CHICAS

Luego de un semestre con muchos altibajos, el indice
Merval cerr6 acumulando una suba del 35,9%. Las perlas
para los inversores fueron las empresas con menor capi-
talizaciéon bursatil y con menor volumen de negocios.
Caputo, Grimoldi y Colorin, por nombrar algunas, exhibie-
ron alzas acumuladas por encima del 100%. De todas for-
mas, el resultado "punta a punta” no debe tapar la peli-
cula; la dinamica arroja un panorama cargado de expec-
tativas de cara a la segunda mitad del ano........ Pag. 28

ESTADISTICAS

Embarques de granos, aceites vegetales y harinas, detallados
por pais de destino acumulado enero/marzo de 2015 .. Pag. 26
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LA LOGISTICA DEL TRANSPORTE
DE MAIZ EN ARGENTINA
(SEGUNDA PARTE)

Patricia Bergero y Julio Calzada

La incidencia del flete camionero es de tal magnitud
gue con los precios actuales es practicamente inviable
enviar maiz -una produccion excedentaria a la demanda
zonal en regiones como el NOA o el NEA- al Gran Rosario
para exportacion o a las provincias donde se verifica una
mayor demanda para los consumos locales (Santa Fe,
Cérdoba, Buenos Aires). A los precios actuales, recién
con la eliminacion de las restricciones a las exportacio-
nes y recibiendo el FAS tedrico, el maiz saltefio podria
resultar rentable como para llevarlo hasta no mas de
700 km de distancia. Para que el maiz saltefio pueda
cubrir cualquier distancia, lo cual significa ser renta-
ble, se tendrian que eliminar las restricciones a las
exportaciones, los derechos de exportacion (20%) y pa-
garse un valor equivalente al FAS tedrico (aunque con el
primero de los puntos, el 3° estaria asegurado). Trasla-
dar maiz en camion desde Joaquin V. Gonzalez (Salta), a
1.150 Km de Rosario, cuesta U$S 72 /tn. Llevar maiz
desde Rosario a Shanghai (China), una distancia 18 veces
mayor a la mencionada, cuesta U$S 41 /tn.

Esto resalta la necesidad que el NOA y NEA puedan
transportar el cereal por ferrocarril, siendo de gran
importancia la rehabilitacién de la famosa "T" del
Belgrano Cargas. Esta "T" ferroviaria localizada en el

CONTENIDO

norte argentino une las localidades de Joaquin V.
Gonzéalez (Salta), Avia Terai (Chaco) y Resistencia con
las terminales portuarias del Gran Rosario. Sélo de esta
manera -por ferrocarril-, el maiz alejado de Rosario en
hasta 900 km podria ser trasladado.

Pero, las regiones mas alejadas no son las Unicas
con problemas por el costo del transporte; produccio-
nes cercanas a los puertos o zonas de consumo también
estan comprometidas. A distancias menores (180 Km.
de las terminales portuarias) el flete corto y largo ca-
mionero se llevan el 27% de los ingresos brutos del
productor.

Comparando el flete camionero en Estados Unidos,
Argentina y Brasil en distancias de 320 Kilémetros, se
verifica que el argentino es un 84% mas caro que el
estadounidense y un 77% mas caro que el brasilefio. No
existe esa diferencia de costos de transporte en el flete
maritimo. La ruta Argentina a Rotterdam y la del Golfo
de México a Rotterdam cuestan exactamente lo mismo:
0,0012 U$S/tn/km.

Es razonable pensar que este mayor costo camione-
ro argentino medido en U$S/la tonelada/kilémetro po-
dria obedecer al atraso cambiario y a que la tarifa del
camion en Argentina muchas veces se negocia con reba-
jas o bonificaciones comerciales. Evaluamos un escena-
rio caracterizado por un tipo de cambio de $11,77 por
doélar y bonificacién comercial del 20% en la tarifa ca-
mionera para reducir el costo argentino expresado en
dolares. Aun asi, el flete camionero argentino sigue
siendo més caro que el brasilefio y el estadounidense
para distancias de 320 km. No obstante los altos costos
de transporte, no se puede centrar la atencion y
cuestionamiento en los camioneros como prestadores
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de servicios ya que, de por si, éstos vienen enfrentando
un dificil panorama en el que padecen una fuerte pre-
sién impositiva y permanente aumentos de costos. El
problema es sistémico, por lo que sélo puede ser abor-
dado en forma conjunta por el Gobierno, los transpor-
tistas, dadores de carga, etc.

Para el flete ferroviario se compararon los costos
argentinos y estadounidenses para viajes de 930 km y de
alli surge que Argentina es un 55% mas cara que EE.UU.

En el flete maritimo, si bien no hay grandes diferen-
cias en el costo de las rutas que van de Argentina,
EE.UU. o Brasil hacia los principales destinos consumi-
dores, nuestro pais debe tener cuidado con los conflic-
tos que afectan a la operatoria de exportacion, como
los conflictos gremiales (el reciente y prolongado paro
aceitero) o la varaduras de buques. La reiteracion de
estos problemas puede ocasionar la elevacion futura
del flete en las rutas entre Argentina y el mundo, lo
cual se traduciria en menores precios recibidos por el
productor argentino.

Finalmente, se sugiere una agenda de temas estra-
tégicos a seguir en este tema; entre los que se encuen-
tran: rehabilitar la famosa "T" ferroviaria del Belgrano
Cargas en el NOA-NEA, mejorar los accesos viales y
ferroviarios al Gran Rosario, mejorar la red vial del
NOA-NEA y zona nucleo de produccion de maiz, mejorar
los accesos a los puertos de Quequén y Bahia Blanca y
formular un plan estratégico con participacion publico-
privada para reducir y racionalizar los costos de trans-
porte terrestre, vial y ferroviario.

La semana pasada habiamos empezado a anali-
zar la logistica de transporte del maiz en Argenti-
na, evaluando diversos temas tales como la pro-
duccion y area sembrada argentina, las provincias
productoras y las exportaciones de maiz del afio
2014 y sus despachos a través de las terminales
portuarias del Gran Rosario. Luego evaluamos los
consumos internos destinados a "Industrializacién
y otros usos" y "produccion animal”. Vimos que la
mayor parte de estos consumos son realizados
dentro de la propia zona nucleo productiva de la
Republica Argentina donde se siembra y cosecha
la mayor parte del maiz. Nos referimos a las provin-
cias de Buenos Aires, Cérdoba, Santa Fe y Entre
Rios. En esta area geografica existen numerosos
movimientos de camiones que llevan el cereal des-
de las chacras a las plantas industriales y estable-
cimientos productivos ubicados mayoritariamente
en dichas provincias. Finalmente observamos que
este fendbmeno de la logistica interna del trans-
porte del maiz en Argentina habia empezado a ser
detectado por la nueva plataforma electrénica de
registracion de compraventa de granos denomina-
da SIOGranos que lleva poco mas de tres meses de
funcionamiento. De alli emergieron datos intere-
santes tales como que el 52% del maiz comerciali-

zado -en ese periodo- tuvo como destino las ter-
minales portuarias ubicadas en el norte y en el sur
del Gran Rosario. También observamos la impor-
tancia de otras zonas de destino en la provincia
de Coérdoba y Buenos Aires.

En esta parte de la nota analizaremos la pro-
blematica de la logistica de transporte del maiz en
el Noreste y Noroeste argentinos. Se trata de un
area que, de acuerdo con la informacion del
MAGyP, en la campafia 2013/2014 tuvo una produc-
cion de aproximadamente 7 millones de toneladas.
La principal provincia productora fue Santiago del
Estero con 4,6 millones de toneladas, seguida por
Chaco con 1 millones de toneladas. En tercer lu-
gar se posiciond Salta con 957 mil toneladas de
maiz y cuarto Tucumén con 410.000 toneladas. Hay
que tener en cuenta que el MAGyP ha efectuado
un cambio en la metodologia en las estimaciones
de produccion a partir de la campafia 2012/2013,
elevando el area sembrada y los niveles de cose-
cha de maiz.

De acuerdo con informacién de la misma fuen-
te oficial, el area agricola del NOA y NEA habria
pasado de 4,1 millones de hectareas en 1975a 11,4
millones de ha en el afio 2010. Esto supone la im-
plantacion de distintos tipos de cultivos tales como
soja, maiz, algoddn, etc. Segun la informacién de
MAGyYP, en la campafa 2013/2014 el &rea sembrada
con maiz en el NOA-NEA habria ascendido a 1,2
millones de hectéreas. De relacionar ambas cifras,
se infiere que en el citado ciclo y en esta impor-
tante area agricola de nuestro pais (11,4 millones
de hectareas) se sembr6 aproximadamente el 10%
con maiz.

La produccién de maiz del NOA-NEA hoy en-
frenta un dificil contexto para el productor
agropecuario donde se combinan bajos precios
internacionales y domésticos del cereal con ele-
vados costos de produccion y de comercializacion.
Entre los costos de comercializacion, el de trans-
porte juega un papel fundamental, ya que desa-
lienta enviar la mercaderia a las terminales portua-
rias del Gran Rosario o a la zona nacleo de pro-
duccion (Cérdoba, Buenos Aires, Santa Fe o Entre
Rios). No olvidemos que alli se encuentra una fuerte
demanda de maiz para molienda seca, hiumeda, ali-
mentacion animal, etanol, etc.

a) La importancia del flete camionero en el
Noroeste y Noreste argentino

En la presente nota hemos realizado diversas
simulaciones para analizar la incidencia del flete
camionero en el NOA y NEA en distintas localiza-
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para luego exportarlo?

Supuesto: versus vender maiz a $ 500 /tn en procedencia

Cuadro N°1: ¢Es viable llevar maiz con camién del NOA/NEA a las terminales portuarias del Gran Rosario

procedencia a $
500.
Cuadro N°2:

istanci i fzsi Supuesto en el
D:tansla la las I:jreuo del(;na:jz S|2n Valor del fet Le q:egta al Frente a la opcién p

YR sy Pof:l:gL?:sedsel :::zae';gaor::cign car:iz:lereo (Se/?n) dp;: uuészre de vender el maiz que el pl’OdUCt-OI’
Establecimiento X FEIR G ! p e ee] del NOA/NEA tie-

Gran Rosario terminales de San (FADEEAC) pagar el flete .
(En Km) Lorenzo ($/tn) $500 /tn ne la opcion de
Rosario de la Frontera (Salta) 1000 890,00 593,31 296,69 NVIASLE EARA vender maiz en
Metan (Salta) 1030 890,00 603,76 286,24 | MVVmEEARA g;gged ecnia a
Joaquin V. Gonzalez (Salta) 1150 890,00 656,40 233,60 e : on.
INVIABLE ENVIAR A Cuadro N 3 =

Las Lajitas (Salta) 1165 890,00 666,84 223,16 ROSARIO Evaluam r
Ciudad de Formosa 880 890,00 558,00 332,00 INVIABLE ENVIAR A I ?l uamos _pa 2
’ ’ i ROSARIO ml n -
Resistencia (Chaco) 712 890,00 482,38 407,62 s x| ete Fa one

esistencia (Chaco ) . r ROSARIO ro, ¢(Queé sucede-
Avia Terai (Chaco) 825 890,00 536,42 353,58 Moo | ria si el precio
Castelli (Chaco) 905 890,00 567,26 322,74 o | del maiz subiera
EM:enrtoe)cluemado (Santiago del 1058 890,00 614,20 275,80 INVIA:‘;.:AE:I\;IARA a| nI-\/e| de| FAS
Quimili (Santiago del Estero) 710 890,00 482,38 407,62 wseawes | LEOTico actual:

’ ’ ’ ROSARIO b]
Santiago del Estero (ciudad) 754 890,00 503,92 386,08 INVIABLE ENVIAR A -1-12(-) $/'t n? Esto
e i g ! ROSARIO implicaria pasar

. INVIABLE ENVIAR A .
Bandera (Santiago del Estero) 553 890,00 449,09 440,91 ROSARIO de un preClO dO-
Tostado (Provincia de Santa Fe) 490 890,00 432,65 457,35 e | méstico del ce-
Vera (provincia de Santa Fe) 427 890,00 417,77 472,23 | real de $890.- la
Cuadro N°2: ¢Es viable llevar con camién de maiz del NOA/NEA a las terminales portuarias del Gran Rosario, tonelada a 1'1_20
para luego exportarlo? $, lo cual implica
Supuesto: versus vender maiz a $ 400 /tn en procedencia un aumento del

precio de un

Distancia alas | Precio del maiz sin Le queda al Frente a la opcién
o, Terminales descarga Grado 2 Costo de flete productor P B 25%. Para e"O, el
Ubicacion supuesta del Portuarias del Exportacis . ($/Tn) d fes d de vender el maiz N ;
Sl 'ortuarias ae para exportacion. camionero n espues de en procedencia a Goblerno NaCIO_
Gran Rosario (En| Terminales San (FADEEAC) pagar el flete $400 /tn I . .
Km) Lorenzo ($/tn) nal deberia in-
Rosario de la Frontera (Salta) 1000 890,00 593,31 296,69 e crementar el
Metan (Salta) 1030 890,00 603,76 286,24 ettt CUP? de e_XF_’O r-
- wsieewira | tacion o eliminar
Joaquin V. Gonzalez (Salta) 1150 890,00 656,40 233,60 ROSARIO Ias restri cciones
. INVIABLE ENVIAR A
Las Lajitas (Salta) 1165 890,00 666,84 223,16 -
IN\IIARBOI.:‘;:II\?IAR A a I as exportaCI 0-
Ciudad de Formosa 880 890,00 558,00 332,00 ROSARIO nes.
Resistencia (Chaco) 712 890,00 482,38 407,62 SE MANTIENE INVIABLE C u ad ro N °4:
Avia Terai (Chaco) 825 890,00 536,42 353,58 Riteusiintans En ese escenaric;
INVIABLE ENVIAR A
Castelli (Ch: 905 890,00 567,26 322,74 H H H
astelli {Chaco) ( RosARIO de incidencia
Monte Quemado (Santiago del INVIABLE ENVIAR A A
Estero) 1058 890,00 614,20 275,80 ROSARIO del flete camio-
Quimili (Santiago del Estero) 710 890,00 482,38 407,62 | semantenemvineie | Nero en el NOA/
Santiago del Estero (ciudad) 754 890,00 503,92 386,08 e e | NEA, nos pregun-
Bandera (Santiago del Estero) 553 890,00 449,09 440,91 SEMANTIENEINVIABLE | £ M OS |0 siguien-
Tostado (Provincia de Santa Fe) 490 890,00 432,65 457,35 SE MANTIENE INVIABLE te: (',QUé sucede-
Vera (provincia de Santa Fe) 427 890,00 417,77 -E.vu\m.s ENVIAR A ROSARIO| rl'a Si se el | minan

las retenciones

ciones, a fin de ver si conviene o no traer la pro-
duccién al Gran Rosario suponiendo que el pro-
ductor tenga la opcién de vender el maiz en pro-
cedencia a $400 o $ 500 la tonelada.

Los escenarios analizados fueron los siguien-
tes:

Cuadro N°1: Supuesto en el que el productor
del NOA/NEA tiene la opcion de vender maiz en

al maiz (20%) y el precio local fuera similar al FAS
Tedrico: 1.436 $/tn? El precio local del cereal pa-
saria de los actuales $ 890.- la tonelada a 1.436 $,
lo cual implica un aumento del precio de un 61%.
En esta alternativa suponemos que se eliminan las
restricciones a las exportaciones, como asi tam-
bién el derecho de exportacion del 20% que rige
actualmente para el maiz.
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Las conclusiones que he-
mos obtenido para los viajes en

camion desde el Noroeste y
Noreste argentino al Gran Ro-
sario en los cuatro cuadros
mencionados son las siguien-
tes:

Establecimiento

Ubicacion supuesta del

Precio actual del maiz

890 $/tn

Versus venta en
procedencia a
$500 /tn

Versus venta en
procedencia a
$400 /tn

Cuadro N°3: Flete camionero. {Qué sucederia si el precio del maiz subiera al nivel del FAS
tedrico: $1120 /tn? (Aumento del precio de un 25%)
Supuesto precio del maiz $1120 /tn

(Equivale al FAS Tedrico actual:
U$5124,3 /tn)

Versus venta en
procedencia a
$500 /tn

Versus venta en
procedencia a
$400 /tn

= Al precio actual de 890

Vera- Tostado)

A 400 Km. del Gran Rosario (Ejemplo:

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

VIABLE A PRIORI ENVIAR
AROSARIO

VIABLE A PRIORI ENVIAR
A ROSARIO

VIABLE A PRIORI ENVIAR
AROSARIO

$/tn. del maiz, si se le paga al

R A 700 Km. del Gran Rosario
productor en procedencia

(Resistencia- Quimili)

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

VIABLE A PRIORI ENVIAR
A ROSARIO

VIABLE A PRIORI ENVIAR
A ROSARIO

aproximadamente 500 $/Tn, no

Rosario de la Frontera)

A 1000 Km. del Gran Rosario (Metan-

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

conviene traer la mercaderia

en camioén al Gran Rosario. Gonzalez- Las Lajitas)

A 1150 Km. del Gran Rosario (J.V.

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

INVIABLE ENVIAR A
ROSARIO

= Al precio actual de 890

$/tn. de maiz, si se paga en pro-
cedencia 400 $/Tn: conviene

traer la mercaderia al Gran Ro- [81%)

sario en camion en distancias
menores a 400 km.

= Si el precio del cereal se
elevara y fuera equivalente al

Establecimiento

Ubicacién supuesta del

Precio actual del maiz: 890 $/tn.

Versus venta en
procedencia a

Versus venta en
procedencia a

Cuadro N°4. Flete camionero en el NOA/NEA: ¢ Qué sucederia si se eliminan las retenciones
al maiz y el precio local fuera similar al FAS Teérico: $1436 /tn? (Aumento del precio de un

Supuesto precio del maiz: 1.436 $/tn.
(Equivale al FAS Teérico actual: 158,6
Us$S/Tn)

Versus venta en
procedencia a

Versus venta en
procedencia a

FAS Tedrico con retenciones
(1.120 $/Tn), elimindndose las
restricciones a las exportacio-

nes de maiz (principalmente
aumento de cupos a las expor-
taciones): conviene traer la

mercaderia en camion al Gran
Rosario en distancias menores

a 700 km.
= Sj se eliminaran las reten-
ciones al maiz (20%) y el precio

$500 /tn $400 /tn $500 /tn $400 /tn
o VIABLE ENVIAR A VIABLE ENVIAR A
A 400 Km. del Gran Rosario (Ejemplo: INVIABLE ENVIAR A | VIABLE A PRIORI ENVIAR | ROSARIO. LE QUEDA AL | ROSARIO. LE QUEDA AL
Vera- Tostado) ROSARIO A ROSARIO PRODUCTOR $ 1.018.- | PRODUCTOR $ 1.018.-
LUEGO DE PAGAR FLETE | LUEGO DE PAGAR FLETE
VIABLE ENVIAR A VIABLE ENVIAR A
A 700 Km. del Gran Rosario INVIABLE ENVIAR A INVIABLE ENVIAR A | ROSARIO. LE QUEDA AL | ROSARIO. LE QUEDA AL
(Resistencia- Quimili) ROSARIO ROSARIO PRODUCTOR $ 953.- PRODUCTOR $ 953.-
LUEGO DE PAGAR FLETE | LUEGO DE PAGAR FLETE
VIABLE ENVIAR A VIABLE ENVIAR A
A 1000 Km. del Gran Rosario (Metan- INVIABLE ENVIAR A INVIABLE ENVIAR A ROSARIO. LE QUEDA AL | ROSARIO. LE QUEDA AL
Rosario de la Frontera) ROSARIO ROSARIO PRODUCTOR $ 840.- PRODUCTOR $ 840.-
LUEGO DE PAGAR FLETE | LUEGO DE PAGAR FLETE
VIABLE ENVIAR A VIABLE ENVIAR A
A 1150 Km. del Gran Rosario (J.V. INVIABLE ENVIAR A INVIABLE ENVIAR A | ROSARIO. LE QUEDA AL | ROSARIO. LE QUEDA AL
Gonzalez- Las Lajitas) ROSARIO ROSARIO PRODUCTOR $ 770 PRODUCTOR $ 770

LUEGO DE PAGAR FLETE

LUEGO DE PAGAR FLETE

fuera equivalente al FAS Teori-
co sin retenciones (1.436 $/Tn): convendria traer
la mercaderia en camién al Gran Rosario en cual-
quier tipo de distancia.

En consecuencia, el problema del NOA y NEA
no es solo el elevado costo del flete camionero,
sino que también se ve perjudicado por los bajos
precios que resultan de la aplicacion de los DEX
(derechos de exportacion) y las distorsiones que
generan las restricciones a las exportaciones del
maiz (sistema de autorizacion de ventas externas
ROE Verde y cupificacion de las ventas externas).

b) Importancia del desarrollo del ferrocarril
para trasladar la produccién de maiz desde el
NOA/NEA. La rehabilitacion de la famosa "T" del
Belgrano Cargas y la necesaria mejora de los
accesos viales y ferroviarios del Gran Rosario

El problema de las largas distancias en el NOA 'y
NEA con la alta incidencia del flete camionero en-

contraria solucion con el desarrollo del ferroca-
rril y la rehabilitacion de la famosa "T" del Belgrano
Cargas. Esta "T" ferroviaria localizada en el norte
argentino une a las localidades de Joaquin V.
Gonzalez (Salta)- Avia Terai (Chaco) y Resistencia
con las terminales portuarias del Gran Rosario.
Hemos realizando un ejercicio de simulacién que
consta en el cuadro N°5 donde hemos tomado seis
localidades diferentes en el NOA y NEA (Joaquin V.
Gonzélez, Castelli, Quimili, Bandera, Tostado y Vera)
y evaluamos los costos de transporte para traer
mercaderia al Gran Rosario por ferrocarril o ca-
mion.

Si bien se trata de un analisis simplificado, ya
gue no hemos considerado -en el caso del ferro-
carril- los costos del flete "corto" camionero hasta
las estaciones de cargas ferroviarias y las
erogaciones por transbordo; los estudios realiza-
dos evidencian que con una tarifa actual supuesta
del orden de 0,3775 $ la tonelada kilometro y con
un deprimido precio del maiz de $ 890 /tn, el gra-
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camion o por ferrocarril?

Cuadro N°5. ¢Como conviene llevar la mercaderia del NOA-NEA al Gran Rosario o zona nticleo de demanda? ¢En

Belgrano Cargas
podria ingresar di-

. . Precio del maiz Le queda al rectamente a IaS
BlERERalks sin descarga Costo de flete | Costo del flete Le queda al roductor H
L Terminales E . o productor . ) Versus la compra de termi nales portua-
Ubicacion supuesta del Portuarias del Grado 2 para camionero ferroviario desplies de pagar despues de maiz en procedencia R
Establecimiento Gran| Rosarlo (En Exportacion. ($/Tn) ($/Tn/Km= ol fl:te camiZniro pagar el flete a $:00 Jtn rias del norte del
Km) Terr:unales San (FADEEAC) 0,3775) ($/tn) ferroviario Gl’an Rosal’io en
orenzo ($/tn) . ,
Joaquin V. Gonzalez INVIABLE ENVIAR A Ti mbues (RenOVa,
1150 890 656,40 434,13 233,60 455,88 ROSARIO POR CUALQUIER

(salta) weoio Noble y Dreyfus).

. CONVIENE POR FFCC. 7z
Castelli (Chaco) 905 890 567,26 341,64 322,74 548,36 O POR CANION Pero no sélo
Quimili (Santiago del CONVIENE POR FFCC. H
Estero) 710 890 482,38 268,03 407,62 621,98 oo e debe e jecutarse la

" nn
E:;‘:Z;a (santiago del 553 890 449,09 208,76 440,91 681,24 e e T" del Bel 9 ':an 0
Tostado (Provincia de CONVIENE POR FFCC. Cargas. Tamblen es
4 - -
santa Fe) 90 890 432,65 184,98 457,35 705,03 O POR CAMION fundamental mejo-
vera (provincia de Santa 227 890 217,77 161,19 472,23 72881 | VMBECONGMIONY | rar |05 aCcCes0os Via-
Fe) FERROCARRIL

les y ferroviarios a

China

Cuadro N°6: En ddlares por tonelada, el flete camionero desde el NOA - NEA al Gran Rosario es mas caro que enviar a

las terminales por-
tuarias del Gran

Flete
camionero
desde el
establecimient

Distancia
desde el Gran
Rosario a

Distancia a las
Terminales

Ubicacion supuesta del Establecimiento Portuarias del

Gran Rosario (En el Grlan Shahgal
Km) Rosario (China)
(USS/tn) (En Km)

(FADEAAC)

Rosario desde don-
de se despacha al
exterior el 87% de
los embarques na-
cionales de maiz.

Relacién entre
las distancias
(cantidad de
veces)

Costo del flete
maritimo desde el
Gran Rosario a
Shanghai (USS/Tn)

Situacién

Joaquin V. Gonzalez (Salta) 1.150 72,45 21.203

Para el afo 2014,

Castelli (Chaco) 905 62,61 21.203

Quimili (Santiago del Estero) 710 53,24 21.203

Bandera (Santiago del Estero) 553 49,57 21.203

41 184 .
a 23,4 eso fue 13,4 millo-
:i ;::: MASCAR(()::‘]I:T\ENVIARA nes tn so b re un

Tostado (Provincia de Santa Fe) 490 47,75 21.203

total de 15,4 millo-

43,3

Vera (provincia de Santa Fe) 427 46,11 21.203

49,7

no que se encuentre a menos de 900 Km de Rosa-
rio podria ser trasladada por ferrocarril. Como di-
jimos antes, recién a 400 Km convendria utilizar el
camién con los bajos precios actuales del maiz.

¢En que situacion se encuentran actualmente
los ramales ferroviarios que integran la famosa
"T" del Belgrano Cargas? El Ing. Juan Basadona,
especialista en temas ferroviarios, amablemente
nos ha proporcionado la siguiente informacion: b.1)
los tramos que han sido rehabilitados por el Go-
bierno Nacional hasta el presente totalizan 448 Km;
b.2) los tramos que a la fecha estan licitados y
pendientes de ejecucién suman 250 Km; b.3) fal-
tan ejecutar y aun no han sido licitados cerca de
709 Km.

El Ing. Basadona sostiene que por la falta de
finalizacion de estas obras de infraestructura, ac-
tualmente las formaciones que circulan por la fa-
mosa "T" constan de aproximadamente 50 vagones
(cerca de 2.500 tn de soja 0 maiz). En el futuro -
cuando se ejecuten todas las obras- las formacio-
nes podrian llegar al Gran Rosario con 80 vagones
(4.000 tn de soja 0 maiz). Ahora circulan -en nume-
rosos tramos- a una velocidad de 20/25 Km/hora.
La velocidad futura estimada con todas las obras
ejecutadas rondaria los 80/85 Km en promedio. El

nes.

c¢) ;Qué sucede con el flete camionero para el
transporte de maiz en la zona niicleo de
produccién?

Un estudio realizado en enero 2015 por la Bol-
sa de Comercio de Rosario que consta en nuestro
Informativo Semanal (N° 1693 del 30/1/2015) anali-
z6 el margen bruto que le dej6 al productor la
ultima cosecha de maiz en la zona nucleo de pro-
duccion. El flete corto y largo -cuando el campo
se encuentra a una distancia de 180 km. a las ter-
minales portuarias- se lleva el 27% de los ingresos
brutos del productor. Una cifra considerable.

Esto sucede porque el flete camionero tiene
actualmente un elevado peso en Argentina para el
transporte de granos. Trasladar la mercaderia des-
de Joaquin V. Gonzalez (a 1.150 Km de Rosario)
cuesta 72 U$S la tonelada segiin consta en el cua-
dro N°6. En cambio, trasladar la mercaderia a
Shanghai (China) desde Rosario sale 41 U$S la to-
nelada. La distancia a China es de 21.200 Km con-
tra 1.150 a esta localidad saltefia: 18 veces mas
que la distancia local.

A distancias camioneras mas cortas, sigue sien-
do mas caro el flete en valores absolutos (Ver cua-
dro N°6): trasladar maiz desde Vera (provincia de
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Cuadro N°7. Estados Unidos y Argentina.

Flete camionero en EE.UU. y Argentina

Comparacion del flete camionero a 320 Km. versus el flete maritimo a Rotterdam (Europa)

Golfo de México (EE.UU.) y Puertos Argentinos a

favorable
para bajar el
costo argen-

Flete maritimo
Relaciones

320 Km i -
Rotterdam tino Ier'] U$ds
Costo de Costo del (HEEDE que ej os e
o Distancia Costo en US$S Distancia Costoen USs| vecesmascaro | @Umentar la
Ubicacién del d flete | Origen / Desti id filsi I | flet i i
establecimiento recormicaen | i mionero 2 [/ s recormicaen | aritimo 2 Q_E ete tarlfa camio-
Km. (U$S/Tn) tonelada/Km Km. (U$S/Tn) tonelada/Km | camionero que

" g el maritimo nera por el
Sur Central en EE.UU. aj uste en el
Viaje en camién. 321 21,44 0,067 New Orleans / Rotterdam 8.965 11 0,0012 54 tlpO de cam-

[Tramo de 200 millas . .
General Deheza (Cérdoba) bIO, lamisma

Z - - 7
2 Rosario en camién 320 39,38 0,123 Up River / Rotterdam 12.078 15 0,0012 99 baj ara al ob_
. . El flete maritimo Arg / Rotterdam es un tener una
B OO BB 36% mas caro que EE.UU. / Rttrdm por la mayor distancia (en ifi 16
84% mas caro que el de EE.UU. (en U$S/tn) q s P M . bonificacion
USS por Tn). En unidad (u$s/tn/km) el valor es igual. .

comercial

Desde el punto de vista de Argentina, el flete camionero es 99 veces el flete maritimo

Desde el punto de vista de EE.UU., el flete camionero es 55 veces el flete maritimo.

Santa Fe a 427 Km de Rosario) cuesta 46 U$S la
tonelada. En cambio, trasladar la mercaderia a
Shanghai (China) desde Rosario sale 41 U$S la to-
nelada, tal como apuntaramos anteriormente.

Ahora procedamos a comparar el flete camio-
nero en Estados Unidos (en dodlares la tonelada/
Km) con el Argentino y Brasilefio en distancias cor-
tas de 320 Kildmetros. Se trata de dos paises que
compiten con Argentina en la produccion y ex-
portacion de maiz y soja. Este analisis esta consig-
nado en los cuadros N°7 y 8. De alli se desprende
que el flete camionero argentino es un 84% mas
caro que el estadounidense y un 77% mas caro
que el Brasilefio. En cambio, el flete maritimo de
Argentina con destino a Rotterdam y el estadouni-
dense (desde el Golfo de México) hacia dicho des-
tino (medido en U$S la tonelada kilémetro) es exac-
tamente el mismo: 0,0012 U$S/tn/km.

Este andlisis evidencia que los principales pro-
blemas los tiene Argentina sobre el modo vial y
ferroviario. La relacién flete camionero dividido el
flete maritimo en Argentina (medido en U$S la to-
nelada kildémetro segiin consta en cuadro N°7) as-
ciende a 99, en cambio la misma relacion en Esta-
dos Unidos se encuentra en 55. Es claro este indi-
cador del mayor costo argentino en términos rela-
tivos comparado con USA.

Es razonable pensar que este mayor costo ca-
mionero argentino medido en U$S/la tonelada/ki-
Ibmetro obedece al atraso cambiario y a que la
tarifa del camidn en Argentina muchas veces se
negocia con rebajas o bonificaciones comercia-
les. Por tal motivo, armamos un escenario que cons-
ta en el cuadro N°8 donde el tipo de cambio ofi-
cial no sea 9,06 $/dolar, sino que aumente un 30%
hasta alcanzar 11,77 $ por dolar estadounidenses.
Consideramos -para pensar en un escenario muy

del 20% sobre
el cuadro
tarifario que informa FADEEAC en Marzo de 2015. El
resultado consta en el citado cuadro N°8: aun con
este escenario excesivamente favorable para re-
ducir el costo argentino en U$S, el flete camione-
ro argentino sigue siendo mas caro que el brasile-
flo y estadounidense para distancias de 320 km.

Analicemos ahora el cuadro N°9. Si compara-
mos el viaje camionero de 1.150 Km en Argentina
con uno similar en Brasil y aplicamos una bonifica-
cion comercial en la tarifa argentina del 20%, aun
asi el flete argentino sigue siendo mas caro que el
de nuestros hermanos limitrofes.

Evidentemente Argentina tiene elevados cos-
tos de transporte automotor y ferroviario. Pero
no debe cuestionarse ni criticarse a los camione-
ros. Estos han sufrido en los dltimos tiempos un
escenario dificil compuesto por:

= Flevado componente impositivo en los com-
bustibles integrado por diversos tributos entre ellos
el Impuesto al Valor Agregado, el Impuesto sobre la
transferencia a titulo oneroso sobre el Gasoil y el
Gas Licuado para uso automotor (Ley N° 26.028) y
el Impuesto sobre los Combustibles Liquidos y Gas
Natural (ex ITC), establecido por la Ley 23.966.

= Argentina viene registrando un proceso infla-
cionario que impact6 fuertemente sobre los cos-
tos de operacion de los camioneros, especialmen-
te en los rubros no transables: salario del trans-
portista, seguros, etc.

= Se elevé de manera considerable el precio
de los vehiculos pesados cero kilometros en los
ultimos dos afios. Lo mismo puede decirse con el
resto de los bienes y servicios que utiliza el trans-
porte por camidn: neumaticos, repuestos,
lubricantes, reparaciones, etc.

= Existe una fuerte presion tributaria sobre los
transportistas integrada por el Impuesto a las Ga-
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nancias, Bienes per-

Cuadro N°8. Estados Unidos, Brasil y Argentina. Comparacion del flete camionero a 320 Km.

sonales, débitos y
créditos bancarios,
ingresos brutos, etc.

Ubicacién supuesta del Establecimiento

Costo de flete

. Costo en USS la
camionero

tonelada/Km

Distancia
recorrida en Km.

Resulta evidente

gue Argentina nece-
sita formular un plan
estratégico de re-

duccion y
racionalizacién de
costos de transpor-
te que permita -con
una adecuada com-

con tipo de cambio de 9,06 $ por USS)
Dos escenarios:

Escenario N°1

(U$S/Tn)

St{r Central en Estados Unidos Viaje en camién. Tramo de 200 millas (1 321 21,44 0,067
milla= 1,609344)
Origen: Sur Central de Brasil (Guarapuava) // Destino: Terminal

'gen: > Brasil(Guarapuava) // Destl : 328 22,80 0,070
portuaria en Paranagud. Tramo de 204 millas aprox.
S to: R io-G | Deh Cordob ion. (Calculad

upuesto: Rosario -General Deheza (Cérdoba) en camién. (Calculado 320 30,38 0123

N°1 con un tipo de cambio oficial de $ 11,77 por délar
N°2 combina un tipo de cambio mas alto con una bonificacion del 20% en la tarifa

‘ X Rosario / General Deheza (Cérdoba) en camién. 320 30,31 0,095
plementacmn pUb| I- | Tipo de cambio 30% mas alto = $11,77 por USS
co-privada- formular | escenario N2
un Conj unto de me- Rosario / General Deheza (Cérdoba) en camién. Tipo de cambio 30% 320 24,25 0,076

didas gubernamenta-

mas alto y bonificacion de la tarifa en un 20%.

les y acciones del

Updates. 2015. USDA//

Fuente: Brazil Soybean transportation. USDA. Mayo 2015 // Grain Transportation Report. USDA. Mayo 2015// Grain Truck and Ocean Rate Advisory: Quarterly

sector privado para

lograr este objetivo.
En esta accién debe

Cuadro N°9. Brasil, Argentina y Estados Unidos. Comparacion del costo del flete camionero para
una distancia de 1.150 Km para el transporte de granos.

haber una mancomu-
nada participacion

de autoridades gu-
bernamentales, da-

dores de cargas,

transportistas, pres-
tadores de servicios
y otras organizacio-
nes no gubernamen-
tales.

. . Costo de flete
L e Distancia ) Costo en USS la
Ubicacion supuesta del Establecimiento . camionero
recorrida en Km. tonelada/Km
(US$S/Tn)
Origen: Norte Central Mato G do Sul
rlgén orte Central Mato Grosso do Sul / 1158 48,82 0,042
Destino: Puerto de Santos
Origen: J inV G lez (Salt:
rlgén oaquin ?nza ez (Salta) / 1.150 72,45 0,063
Destino: Gran Rosario
Si to: N iacion bajand 20% el flet | Argenti
upuesto: Negociacion a_jan o un 20% el flete en el caso Argentino 1.150 57,96 0,050
(J.V.Gonzalez- Gran Rosario)

Aun negociando una bonificacion del 20% en el flete camionero, los costos de flete son mas elevados en Argentina

que en Brasil.

No hay informacion en Estados Unidos, ya que en esas distancias priorizan el transporte ferroviario e hidroviario
Fuente: Brazil Soybean transportation. USDA. Mayo 2015 // Grain Transportation Report. USDA. Mayo 2015// Grain Truck and Ocean Rate Advisory: Quarterly

Este plan deberl’a Updates. 2015. USDA//

incluir al transporte

ferroviario, ya que como podemos ver en el cua-
dro N°10 el costo ferroviario argentino para el
transporte de granos frene al estadounidense tam-
bién es més elevado. La reciente sancion de la Ley
N° 27.132 que dispuso que el Estado Nacional
reasuma la plena administracién de la infraestruc-
tura ferroviaria en todo el territorio nacional, tome
la gestion de los sistemas de control de circula-
cion de trenes y establezca la modalidad de acce-
so abierto a la red ferroviaria nacional a nuevos
operadores en los servicios de transporte de car-
gas; implicara un cambio en las reglas de juego
donde seria importante la participacion del sec-
tor privado en la reglamentacion de la citada ley.
Por otra parte, el nuevo texto normativo estable-
ce que el Gobierno Nacional podra resolver, desa-
fectar bienes, rescatar, reconvenir o renegociar
las concesiones actuales del transporte ferrovia-
rio de cargas. Todo esto puede generar un cambio
estructural importante en la forma de operar los
servicios ferroviarios de carga en el futuro.

d) ;Qué sucede con el flete ferroviario
argentino para el transporte de maiz?

Procedimos a efectuar una comparacién del
flete ferroviario argentino para el transporte de
granos con el estadounidense (Cuadro N°10). Su-
pusimos un viaje de 930 kilémetros al Gran Rosario
a $ 0,3775 la tonelada/kilémetro. El viaje estado-
unidense tendria un recorrido de 1.287 km. desde
Illinois a la zona portuaria de New Orleans, en el
Golfo de México. Segun datos del Departamento
de Agricultura de los Estados Unidos este flete sal-
dria actualmente cerca de U$S 34,65 la tonelada.

Medido en U$S la tonelada/Km el flete ferro-
viario argentino es un 55% mas alto que el estado-
unidense: 0,042 U$S la tonelada/Km versus 0,027.
Si supusiéramos un ajuste en el tipo de cambio del
30% hasta alcanzar $ 11,77 por ddlar y sin modificar
la tarifa ferroviaria argentina; aun asi el flete fe-
rroviario argentino seguiria siendo mas caro que el
norteamericano. Ascenderia a 0,032 U$S la tonela-
da/Km.
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Cuadro N°10: Argentina y Estados Unidos. Comparacion del flete ferroviario.

materialice en la realidad. Si

Trayecto

Costo del Flete
(En $ la tonelada
kilometro)

los hechos ocurridos este afio
provocasen un aumento pro-
medio de U$S 2 por tonelada

Costo del Flete (En
USS la tonelada
kilémetro)

Argentina. Trayecto de 930 Km con destino al Gran Rosario // Tipo de cambio a
9,06% / USS

en los fletes del afio préximo

0,3775 0,042

USA. Origen: lllinois // Destino: Nueva Orleans // Distancia: 1287 Kildmetros //
Flete: USS 34,65 la tonelada métrica

El flete ferroviario es un 55% mas elevado en Argentina que en USA.

Argentina. Trayecto de 930 Km con destino al Gran Rosario // Supuesto: Tipo
) 0,3775 0,032
de cambio a 11,775 / USS

El flete ferroviario en Argentina sigue siendo mas elevado en Argentina que en USA con un tipo de

cambio mas alto ($ 11,77 por délar)

Fuente: Brazil Soybean transportation. USDA. Mayo 2015 // Grain Transportation Report. USDA. Mayo 2015// Argentina: Costo de flete supuesto

len base a informacion no oficial

y el total de granos,
subproductos y aceites em-
barcados por Argentina en
dicho afio fuera 75 millones
de toneladas, el sobrecosto
originado por la afectacion de
la "reputacion del sistema"
podria llegar a ascender a U$S

0,2439 0,027

150 millones anuales. Segura-

Cuadro N°11. Argentina, Brasil y USA. Comparaciones acerca del flete maritimo

Distancia

Origen- Destino
g recorrida en Km.

mente, este sobrecosto seria

New Orleans (USA)- Rotterdam
Rosario- Rotterdam

Brasil - Hamburgo (Alemania)

New Orleans (USA)- China (Shanghai)
Argentina (Rosario)- China (Shanghai)
Brasil- China (Shanghai)

8.965
12.078
10.637
18.679
21.203
20.547

Fuente: Brazil Soybean transportation. USDA. Mayo 2015 // Grain Transportation Report. USDA. Mayo 2015// Argentina: MINAGRI

Costo del flete
S — Cfsmlez‘jis'a pagado por el productor ar-
onelada/Km . .

(USS/Tn) gentino. Repetimos: espere-
11 0,0012
5 o001, | MOS que esto no suceda.
22 0,0021
30 0,0016 , .
a ooo1s | f) ¢Cual seria la agenda

29,50 o004 | estratégica que debe

e) ;Qué sucede con el flete maritimo que tiene
que pagar Argentina para despachar maiz y
otros granos?

Por ultimo en el cuadro N°11 se procedi6 a
comparar el flete maritimo para el transporte de
granos que deben pagar paises competidores como
Argentina, Brasil y Estados Unidos para enviar mer-
caderia a Europa (Rotterdam) o a China (Shanghéi).
Nos falto informacién sobre los costos para el tra-
mo Brasil-Rotterdam, razon por la cual hemos con-
signado la ruta Brasil- Hamburgo (Alemania). Como
puede verse en el cuadro respectivo, no hay dife-
rencias sustanciales en los costos en U$S la tone-
ladaskildmetro para los tres paises.

Lo que si debe evaluarse en Argentina son los
problemas que generan casos como el paro acei-
tero del mes de mayo de 2015 por el efecto que
un conflicto de estas caracteristicas y duracion
puede tener sobre el sistema portuario argentino
en general y en la zona del up river Parand en
particular. Estos acontecimientos (sumados a las
varaduras recientes en la zona de San Pedro) se-
guramente serén tenidos en cuenta en el futuro
por los armadores y fletadores al momento de de-
terminar los fletes maritimos desde nuestra region
y podria implicar un posible aumento de éstos.

En una nota anterior de nuestro informativo
semanal hemos presentado un simple ejercicio
numérico de prospectiva, el cual esperemos no se

monitorear Argentina en la
logistica de transporte del maiz?

Con el simple animo de emitir una propuesta
constructiva, consideramos que una agenda es-
tratégica no deberia soslayar los siguientes temas:

1) Lograr rehabilitar la famosa "T" ferroviaria del
Belgrano Cargas en el NOA-NEA.

2) Mejorar los accesos viales y ferroviarios al
Gran Rosario.

3) Mejorar la red vial del NOA-NEA. En la pre-
sentacién realizada en el Congreso de MAIZAR a
fines del mes de junio del corriente afio, se con-
sign6 con detalle casi 4.200 km de rutas naciona-
les y provinciales que integrarian la red de maiz en
dicha zona. Esa red deberia ser monitoreada de
manera permanente para lograr un adecuado gra-
do de conservacion en sus calzadas.

4) Enfocar la atencion en las rutas que trans-
portan maiz sobre las areas definidas por la plata-
forma electronica del SIOGRANOS: Zona 9 (Sur de
Cérdoba-Rio Cuarto), Zona 6 (norte de la provincia
de Buenos Aires Junin- Pergamino) y Zona 8 (Este
de Cérdoba).

5) Mejorar los accesos viales y ferroviarios a los
puertos de Quequén y Bahia Blanca.

6) Formular un plan estratégico con participa-
cion publico-privada para reducir y racionalizar los
costos de transporte del modo vial y ferroviario.

7) Que el sector privado emita opiniones cons-
tructivas para una optima reglamentacién de la
nueva ley de ferrocarriles de cargas, N° 27.132.
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Agradecemos la participacién y colaboracion
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Basadona, Ing. Cristian Russo y Sofia Corina y Lic.
Guillermo Rossi.

EL MAiZ NO LOGRA COPIAR LAS
SUBAS EXTERNAS

Guillermo Rossi

Los futuros de maiz en Chicago operaron con
alta volatilidad durante los ultimos dias, finalizando
en alza por segunda semana consecutiva en el
marco de un creciente nerviosismo por las pers-
pectivas de cara a la campafia 2015/16 en Estados
Unidos. Los futuros con vencimiento en septiem-
bre alcanzaron su cotizacion mas alta en seis me-
ses, con activa participacion de los fondos espe-
culativos y un elevado volumen negociado. En la
semana reducida por el feriado del viernes se
intercambiaron en CME unas 324 millones de tone-
ladas en contratos del cereal, es decir, mas de 10
veces la cosecha anual de Argentina en sélo cua-
tro ruedas.

La escalada de los precios responde principal-
mente a complicaciones climéaticas en las regiones
productoras de Estados Unidos. Nuevas lluvias en
la zona central del cintur6n maicero dejaron acu-
mulados superiores a 100mm a lo largo de la sema-
na, amenazando con causar mayor deterioro so-
bre los cultivos. En su

cimiento. El inventario total al 1 de junio se ubicé
en 113 millones de toneladas segun el USDA, por
debajo de la estimacion promedio de los operado-
res en torno a 115,7 millones. Esto refleja que la
demanda interna se ha mantenido mas sélida de lo
esperado en los Ultimos meses, incluso a pesar de
los brotes de gripe aviar que hacian temer una
eventual retraccion del sector avicola, principal-
mente en el estado de lowa. De todos modos, el
volumen fisico disponible muestra una recupera-
cion interanual del 15% y se encuentra en el nivel
mas alto para el tercer trimestre de la campafa
desde el afio 1988. Del total reportado, 57,8 millo-
nes de toneladas se encontraban almacenadas en
campos, la cantidad mas importante de la Gltima
década.

Semejante disponibilidad de maiz plantea el di-
lema de como reducir los excedentes pensando
en la nueva cosecha, en la que seguramente la
capacidad de almacenaje sera una restriccion en
los tramos iniciales del ciclo comercial. Tanto la
exportacién como la industria procesadora en Es-
tados Unidos han mantenido relativamente firmes
sus niveles de actividad, aunque brindan pocas
sefiales de mostrar un fortalecimiento hacia el tra-
mo final de la campafia. La produccién de etanol
marco un récord en la tercera semana de junio,
aunqgue posteriormente redujo su marcha. En tan-
to, los embarques desde puertos norteamerica-
nos contindian a un ritmo cercano al millén de to-
neladas por semana, acumulando hasta el momen-
to 36,2 millones con un remanente comprometido
de 9,5 millones. ElI USDA proyecta para todo el afio

reporte semanal que
llega hasta el pasado
fin de semana, el USDA
informo que el 68% de
la superficie nacional
implantada se encon-
traba en condiciones
buenas o excelentes,
por debajo del 71% ob-
servado la semana an-
terior y el 75% corres-
pondiente a la misma
altura del afio pasado.

La publicacion del
informe trimestral de
stocks en Estados Uni-
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un total exportado de 48,3 millones de toneladas,
cifra que hoy parece dificil de alcanzar a pocas
semanas de comenzar los embarques de la safrinha
brasilefia.

El abundante stock en Estados Unidos, al que
se suman las perspectivas crecientemente opti-
mistas sobre la produccién en Brasil, sigue condi-
cionando la evolucion del mercado. Las subas de
Chicago son interpretadas como oportunidades de
venta, ya que los fundamentos de fondo distan de
ser demasiado amigables con los precios. A nivel
local, este contexto significo valores mas atracti-
vos en los ofrecimientos abiertos de los compra-
dores, aunque buena parte de la suba externa no
se traslado al mercado interno debido a la incerti-
dumbre en torno a la politica de cupos de expor-
tacion que se adoptara en el futuro cercano. A lo
largo de la semana hubo todo tipo de rumores,
muchos de los cuales circularon por los pasillos
del congreso de Maizar que se desarrollo entre el
martes y miércoles de esta semana en Buenos Ai-
res.

Las hojas de balance de distintas entidades
muestran una alta disparidad en las cifras de pro-
duccioén y consumo doméstico, aunque coinciden
en estimar una capacidad exportable de al menos
16 millones de toneladas para el periodo compren-
dido entre marzo de este afio y febrero de 2016.
No obstante, el cupo de exportacion autorizado
hasta el momento en dos tramos totaliza 11,5 mi-
llones, al tiempo que las emisiones de ROE Verde
estan practicamente frenadas al haberse cubierto
casi la totalidad del volumen autorizado. De anun-
ciarse una ampliacion del cupo exportable en cua-
tro o cinco millones de toneladas el mercado re-
cuperara actividad y la mayor competencia entre
sectores de la demanda podria favorecer una ma-
yor recuperacion de los precios, hoy notablemen-
te deprimidos.

La capacidad teorica de pago de los
exportadores por maiz colocado sobre puertos del
Up River se encuentra alrededor de u$s 135/ton,
partiendo de un FOB como el negociado en los
ultimos dias en torno a u$s 183/ton. No obstante,
las cotizaciones locales fluctlan entre u$s 102 y
105 por tonelada, dependiendo de las condicio-
nes generales de la operacion. Ese enorme dife-
rencial de precios es producto de la elevada pri-
ma de riesgo que conlleva la realizacién de nego-
cios en los cuales no hay certezas sobre la poste-
rior obtencién de permisos para exportar.

La necesidad de una mayor apertura
exportadora queda clara también a medida que
avanzan los trabajos de recoleccion. En el centro

y norte del pais continla la trilla de los maices de
siembra tardia, a medida que recientes frentes de
aire frio han favorecido el secado de los granos,
gue mantenian hasta la semana pasada un alto por-
centaje de humedad que implicaba un duro casti-
go sobre los precios por el costo de la secada. A
nivel nacional el Ministerio de Agricultura estima
una proporcion levantada de dos tercios del total,
con tendencia a acelerarse en los préximos dias.
Si no se abren mejores perspectivas de demanda
para los granos por cosechar, la evolucién de los
precios internos podria desacoplarse todavia mas
respecto de Chicago.

PANORAMA CASI CERRADO PARA
EL TRIGO

Guillermo Rossi

La produccion mundial de trigo de la campafia
2015/16, cuya trilla esta cobrando fuerza en el
hemisferio norte, con seguridad marcard un re-
troceso respecto del nivel récord alcanzado el afio
pasado. Con el paso de las semanas queda mas cla-
ro que Rusia y los paises de Europa occidental se
encaminan a obtener rendimientos promedio por
debajo de los registrados el afio pasado, a lo que
se suman las complicaciones climaticas en Estados
Unidos, la menor produccion de la India y las débi-
les perspectivas en Australia, amenazada por la
consolidacién del fendmeno "Nifio" en el Pacifico
ecuatorial.

Ante este escenario, el mercado internacional
reaccion6 con fuertes subas en el Gltimo mes. Los
precios FOB del trigo duro en el Golfo de México
treparon por encima de u$s 260/ton durante esta
semana, mientras que el cereal blando en la zona
de Rouen -al noroeste de Francia- escald 15% du-
rante junio hasta acercarse a € 200/ton, es decir,
poco mas de u$s 220/ton. Por su parte, las cotiza-
ciones en puertos de aguas profundas de Rusia se
movieron a finales de semana en el rango de u$s
195 a 203 por tonelada por mercaderia de calidad
panadera, segun datos de APK-Inform. Estos valo-
res nos brindan una referencia acerca del com-
portamiento de la oferta mundial en el primer tra-
mo de la campafa, aunque forman parte de un
mercado en el que nuestro pais no se encuentra
participando activamente.

Por estos dias las novedades mas salientes en
Argentina pasan por la evolucion de los trabajos
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de siembra y el movimiento de los precios locales,
tanto en el segmento disponible como de cara a la
nueva cosecha. La comercializacién de trigo de la
Ultima campafia esta liderada por la actividad de
los molinos, observandose crecientes diferencia-
les de precio en favor de los trigos con mejores
parametros de calidad. La exportacién, por su par-
te, también participa de la operatoria a pesar de
tener un volumen acumulado de compras muy su-
perior al cupo de exportacion admitido hasta el
momento.

En plaza Rosario hay negocios puntuales por
trigo con entrega cercana o casi inmediata en los
que se convalidan alrededor de $ 950/ton en con-
diciones Camara, con mejoras superiores al 30%
para lotes con proteina minima del 10,5% y buen
peso hectolitrico. Este premio deja en claro que
los pardmetros de calidad de la ultima cosecha no
han sido enteramente satisfactorios, lo que abre
interrogantes de cara al remanente que quedara
sin posibilidades de colocacion al finalizar el afio.
Sobre un total de 66.936 muestras que llegaron a
la Camara Arbitral de Cereales y fueron analizadas
en el Complejo de Laboratorios de la Bolsa de Ro-
sario, que representan alrededor de 1,75 millones
de toneladas, se destaca que alrededor del 63%
no superd un nivel de proteina del 11%, encon-
trandose el 40% en grado 3 o fuera de estandar.

Si bien la produccién de trigos de calidad es
una cuenta pendiente en Argentina, gran parte
de los problemas de la Gltima cosecha se debieron
a complicaciones climéticas a lo largo del ciclo de
los cultivos, pasando de un invierno himedo y poco
a riguroso a una primera de calor intenso y con
buen caudal de precipitaciones. El resultado fue
granos de poco peso y con problemas de proteina
en algunas regiones, especialmente en el extremo
sur de la provincia de Buenos Aires, donde se acu-
mula un importante stock del grano que condicio-
na las decisiones de siembra para la campafia nue-
va.

El avance de la implantacion sigue siendo algo
mas lento de lo habitual, condicionado por casi
dos meses sin precipitaciones en la zona central
del pais. Afortunadamente, las lluvias del fin de
semana pasado permitieron recomponer la oferta
hidrica superficial en algunas zonas. En el sur de
Santa Fe y norte de Buenos Aires hay localidades
donde préacticamente se dieron por finalizados los
trabajos en los ultimos dias, pese a que todavia es
técnicamente viable la siembra de ciclos cortos. A
nivel nacional el area sembrada llega al 59% del
total proyectado frente a un 64% a la misma altura
del afio pasado, segun datos del Ministerio de Agri-

cultura. En las provincias de Buenos Aires y La Pam-
pa la siembra llega al 44 y 27% de la superficie es-
perada, respectivamente.

Las referencias de precio a cosecha son alta-
mente fluctuantes, aunque en los Gltimos dias se
estabilizaron por encima de los u$s 130/ton en
condiciones Camara y u$s 140/ton por trigo con
mayores exigencias de calidad. En zonas alejadas
de los puertos, en donde los gastos comerciales y
de transporte pueden implicar tener que resignar
hasta el 25% del precio, los planteos son practica-
mente de quebranto, necesitandose mas de 35 qq/
ha para cubrir solamente los costos directos, sin
contabilizar estructura, impuestos y/o alquiler. La
pérdida de rentabilidad es el principal factor que
motoriza la disminucion en las intenciones de siem-
bra, aunque buena parte de la superficie que libe-
ra el trigo no serd capturada por otros cultivos,
resultando en una reduccién global del area des-
tinada a siembra fina.

A esta altura del afio es dificil que se reviertan
los planes trazados para la campafia, a pesar de
que sobre finales de la semana corria el rumor de
que el Ministerio de Economia trabajaba en el di-
sefio de estimulos para la siembra, consistentes
en el otorgamiento de créditos a tasas subsidiadas
y el reintegro de derechos de exportacién a pro-
ductores de menos de 1.500 toneladas. Es muy poco
probable que estas iniciativas -ya estudiadas en
otras ocasiones- generen un cambio sustancial en
el sentimiento predominante hacia el cultivo. A
veces un repaso a la historia es util para resolver
estos dilemas: cada vez que se dejé a los merca-
dos agricolas funcionar libremente, la oferta al-
canz6 con creces para abastecer al consumo in-
terno a precios razonables, potenciando las posi-
bilidades exportadoras.

LA SOJA DISPONIBLE ALCANZA
LOS $2000 GRACIAS AL USDA, ;Y
AHORA QUE?

Nicolas Ferrer

Tras varias semanas de anticipacion, finalmen-
te este martes se hizo publico el informe trimes-
tral de inventarios e intenciones de siembra del
USDA, resultando en un rally de la soja en Chicago
que se contagio a la plaza local, donde la operatoria
se vio intensificada. El mes pasado finalizé con los
valores mas altos en términos corrientes para el
mercado local en lo que va de esta campafia, y en
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Chicago fue el mes més alcista desde octubre del
afio pasado. Entretanto las preocupaciones
climaticas en el pais del norte que nos trajeron
hasta aqui siguen presentes.

La relativa recuperacion presentada por la
oleaginosa en el mercado internacional no fue cosa
de un dia para el otro. Si bien la accién de precios
alcanz6 una masa critica con la llegada del repor-
te del Departamento de Agricultura norteamerica-
no, con una suba de casi un 6%, los fundamentos
de la misma se vienen acumulando en los dltimos
meses. El dato mas sorpresivo del informe fue la
brusca caida de los inventarios al primero de junio
con respecto a los relevamientos de principios de
marzo. En el transcurso del segundo trimestre del
afio mas de 19 millones de toneladas desaparecie-
ron de los almacenes, reflejando una demanda mas
intensa que lo que se venia insinuando.

No esta claro que las exportaciones hayan sido
el fuerte de dicha demanda, aunque tal vez el con-
flicto aceitero que afect6 a nuestra regiéon en mayo
pueda haber favorecido a las ventas de aquel pais.
El grueso del error de més de 1 millon de tonela-
das por parte de los operadores podria estar justi-
ficado por una mayor demanda de la industria. En
los ultimos tres meses, los analistas han subestima-
do sistematicamente el dato de procesamiento
publicado por la Asociaciéon Nacional de
Procesadores de Oleaginosas (NOPA por sus siglas
en inglés). De acuerdo al mismo, dicha agrupacion
de industriales habria industrializado poco mas de
12,5 millones de toneladas de soja en el trimestre
de marzo a mayo, lo cual explicaria un 65% del
consumo del poroto. Si extendemos la compara-
cion al espectro interanual, veremos que mientras
el procesamiento para el periodo crecié un 11%
este afio con respecto al 2014, las ventas al exte-
rior durante el mismo decrecieron un 3%, seglin
datos del USDA.

Por otro lado, las intenciones de siembra al
primero de junio, a pesar de encontrarse relativa-
mente en linea con lo esperado, representan una
gran incognita de aqui en adelante. AGn con un
aumento de la prevision de hectareaje, las condi-
ciones climaticas que primaron en otofio a lo largo
del Medio Oeste han saturado a los suelos de hu-
medad, generando un constante deterioro en las
condiciones de los cultivos. En su primer
relevamiento de condiciones a principios de ju-
nio, el USDA coloco a un 69% de los cultivos como
buenos a excelentes. Al pasado lunes, dicho valor
se habia reducido en 6 puntos porcentuales, con
4 de ellos representando un aumento en el area
en condiciones pobres a muy pobres, la cuales

podriamos considerar en riesgo, al igual que aque-
llas sin emerger o aun sin sembrar.

En el mercado fisico local, a partir del martes
los compradores se prendieron de la suba en
Chicago para empezar a ofrecer abiertamente va-
lores por encima de los $2000 en condicion dispo-
nible, mientras que las entregas diferidas también
evidenciaron un aumento de entre 6 y 8 ddlares
por tonelada con respecto a la semana anterior.
De acuerdo a SIO-Granos el dia del informe se ha-
brian acordado operaciones a precio hecho por
alrededor de 350 mil toneladas. La operatoria en
el término también se vio revitalizada con la
volatilidad traida por el mercado externo, con
mejoras similares a las de las posiciones a plazo en
el mercado fisico y un marcado abaratamiento de
los puts que puede hacer més atractivo el estable-
cimiento de una cobertura con futuros u opcio-
nes.

¢Cudles seran las variables a seguir en los proxi-
mos meses en lo que respecta a la oleaginosa? En
el ambito local la cosecha 2014/15 se encuentra
virtualmente finalizada, con lo cual su volumen no
peligra. Alrededor de la mitad de lo obtenido esta-
ria en manos de industriales u exportadores, de
acuerdo a datos oficiales.

En Chicago claramente el panorama climatico
del Medio Oeste sigue siendo el principal foco de
atencion. Se prevé que la préoxima semana inicie
con condiciones mas secas, pero cualquier tipo
de precipitaciones que retrasen el drenado de los
suelos generara inquietudes acerca de la condi-
cion de los cultivos. La ventana de siembra se en-
cuentra proxima a terminar en la mayoria de los
estados. En Missouri (el mas afectado) bajo condi-
ciones normales la implantacion de los terrenos
deberia estar totalmente finalizada para la semana
préxima, pero a este domingo pasado tan solo un
62% de las hectareas inicialmente previstas lo en-
cuentra hecho. Parece inevitable que en dicho
estado haya un marcado abandono de los campos
considerando que en el transcurso de los ultimos
siete dias recibi6 precipitaciones de hasta mas de
100 mm en algunas areas.

El Departamento de Agricultura norteamerica-
no declar6 que hara un nuevo relevamiento en las
areas mas afectadas por el exceso de precipita-
ciones y los anegamientos, cuyos resultados se
harian publicos llegado agosto. Mas cercano en el
tiempo se encuentra el nuevo reporte de oferta y
demanda mensual, a publicarse el viernes que vie-
ne, y donde podriamos encontrar un ajuste en el
tamafio de la proxima cosecha norteamericana que
se refleje en el movimiento de precios.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

’ 26/06/15 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 960,00 960,00
Maiz duro 890,00 900,00 910,00 900,00 907,00 901,40 1.172,50 -23,1%
Girasol
Soja 1.980,00 1.920,00 2.000,00 1.995,00 2.023,00 1.983,60 2.442,00 -18,8%
Sorgo 952,00
Bahia Blanca
Maiz duro 900,00 905,00 943,00 916,00 1.213,00 -24,5%
Girasol 1.680,00 1.680,00 1.680,00 1.680,00 1.680,00 1.680,00 2.300,00 -27,0%
Soja 2.000,00 2.050,00 2.050,00 2.070,00 2.042,50 2.483,75 -17,8%
Cordoba
Trigo Duro 999,00 973,00 963,00 964,00 1.004,00 980,60 2.076,80 -52,8%
Santa Fe
Buenos Aires
BA p/Quequén
Maiz duro 850,00 850,00
Girasol 1.640,00 1.640,00
Soja 2.020,00 2.009,00 2.048,00 2.049,80 2.050,00 2.035,36 2.428,20 -16,2%

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos

Pesos por tonelada

Fecha Pizarra 260615 2900615 3000615  0u07A5  ogloras|  omedio  Promedioafio - Diferencia afio
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 950,00 970,00 970,00 950,00 960,00 1.892,00 -49,3%
Maiz duro 1.150,00
Girasol 1.850,00 1.850,00 1.840,00 1.840,00 1.850,00 1.846,00 2.400,00 -23,1%
Soja 2.400,00
Sorgo 950,00 950,00 100000  1.000,00  1.000,00 980,00

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 29/06/15 30/06/15 0L/07/15 02/07/15 03/07/15 260615 vanacion
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0

"000" 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 590,0 590,0 620,0 650,0 670,0 590,0 13,56%

Aceites (5)

Girasol crudo 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0

Girasol refinado 7.100,0 7.100,0 7.100,0 7.100,0 7.100,0 7.100,0

Soja refinado 5.700,0 5.700,0 5.700,0 5.700,0 5.700,0 5.700,0

Soja crudo 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0 4.500,0

Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0

Soja pellets (Cons Darsena) 2.050,0 2.050,0 2.050,0 2.050,0 2.050,0 2.050,0

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 Var% 26/06/15
Trigo
Exp/PA Agos’15 Cdo.  PH78/Prot 10,5 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.350,00 1.350,00 1300,00
Exp/SM Ene’16 Cdo. PH 78/Prot 10,5 uss 140,00
Exp/Tmb Ene’16 Cdo.  PH78/Prot 10,5 u$s 13500 13500 13500 135,00 135,00
Exp/SM Ene/Feb’16 ~ Cdo.  M/E uss 130,00 130,00
Maiz
Exp/SM-GL Cl/Desc. Cdo.  MIE 900,00 900,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 900,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. Grado 2 900,00
EXp/AS C/Desc. Cdo. Grado 2 900,00
Exp/SL S/Desc. Cdo.  Grado2 900,00 900,00 910,00 900,00
Exp/SM S/Desc. Cdo.  MIE 900,00 900,00 900,00
Exp/GL SiDesc. Cdo.  MIE 900,00 900,00
Exp/SM-AS 15/07 a 15/08  Cdo. Grado 2 950,00
Exp/GL Agos’15 Cdo. Grado 2 u$s 102,00 100,00
Exp/SL Agos’15 Cdo. Grado 2 u$s 102,00 105,00 10500 105,00 100,00
Exp/SM Agos’15 Cdo. Grado 2 u$s 102,00 105,00 102,00 102,00
Exp/Tmb Agos’15 Cdo. M/E us$s 105,00
Exp/SL Sept'15. Cdo. Grado 2 u$s 105,00 107,00 107,00 107,00
Exp/SM Sept'15. Cdo. Grado 2 us$s 107,00 107,00
Exp/GL Oct'15 Cdo. M/E us$s 105,00 105,00
Exp/SM Dic’15 Cdo. M/E uss 110,00
Exp/SM Abr/May’16 Cdo. M/E us$s 115,00
Cebada
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 1180,00 1180,00 1180,00 1180,00 118000 0,0%  1180,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. PH min 62 u$s 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00 0,0% 105,00
Exp/AS Dic'15 Cdo. Scarlett u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Sorgo
Exp/SM-AS Agos'15 Cdo. M/E us$s 108,00 108,00 108,00
Soja
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 2.000,00 1.960,00 2.000,00 2.020,00
Fca/Tmb-SL-SM  C/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 2.000,00 1.960,00 2.000,00 2.020,00 25% 1970,00
FcalRic C/Desc. Cdo. M/E 1.920,00 2.000,00 1.960,00 2.000,00 2.020,00 3,6% 1950,00
Exp/AS S/Desc. Cdo. M/E 2.010,00 2.010,00
Fca/SM Sept'15. Cdo. M/E u$s 223,00 228,00 228,00 232,00 231,00 31% 224,00
Fca/SM Oct'15 Cdo. M/E u$s 232,00 232,00 235,00 09% 233,00
Fca/SM Nov'15. Cdo. M/E u$s 233,00 234,00 236,00 240,00 238,00 1,7% 234,00
Fca/SM Dic'15 Cdo. M/E u$s 234,00 236,00 238,00 242,00 240,00 2,1% 235,00
Fca/SM Abr/May 16 Cdo. M/E us$s 223,00 220,00
Girasol
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 1840,00 1840,00 1840,00 1840,00 1840,00 -0,5%  1850,00
Fca/Junin S/Desc. Cdo. M/E 1800,00 1800,00 1800,00 1800,00 1800,00 0,0%  1800,00

(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.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 14:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar

Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 525-8300 / 410-2600 - Interno: 1111
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abierto| 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.sem.

FINANCIEROS  Ens/uss

DLR062015 177.188 9,085 9,087

DLR072015 362.896 519.304 9,201 9,204 9,202 9,201 9,201 -0,03%

DLR082015 97.832 253587 9,316 9,320 9,315 9,316 9,316 -0,10%

DLR092015 98.086 232.337 9,435 9,430 9425 9,425 9,427 -0,24%

DLR102015 145.328 287.111 9,550 9,541 9,541 9,540 9,541 -0,30%

DLR112015 47.496 237.749 9,713 9,706 9,700 9,704 9,704 -0,27%

DLR122015 37.494 260.167 9,940 9,939 9,942 9,947 9,950

DLR012016 22.646 284.928 10,195 10,192 10,192 10,192 10,190 -0,16%

DLR022016 12550 220695 10,485 10,480 10,475 10,475 10,475 -0,29%

DLR032016 109.302 697.709 10,790 10,790 10,787 10,787 10,790 -0,14%

DLR042016 29.710 180.832 11,096 11,098 11,095 11,095 11,096 -0,04%

DLR052016 58.005 172.685 11,395 11,399 11,385 11,386 11,388 -0,06%

DLR062016 2530 2.760 11,660 11,664 11,695 11,700 11,700 0,34%

DLR072016 40 11,890 11,894 11,894 11,900 11,901 0,09%

DLR122016 15.260 9.710 13,003 13,005 13,005 13,010 13,100 0,73%

ECU072015 50 50 10,360 10,280 10,182 10,198 10,185

OR0092015 1181,000 1178,000 1173,000 1167,000 1172,000 -0,59%

ORO112015 210 1.033 1182,500 1179,600 1174,500 1168,400 1173,100 -0,60%

OR0052016 10 10 1172,600 1176,600

WTI112015 520 2.303 60,410 61,180 59,870 59,520 58,430 -4,85%

RO15062015 1.075 1295,000 1319,000

RO15082015 196 315 1355,000 1374,000 1394,905 1382,882 1389,000 3,68%

AA17062015 217 1250,500 1279,000

AA17082015 410 965 1300,499 1325924 1346,194 1333,822 1332,225 2,54%

AA17102015 60 60 1319,000 1342,722 1362,992 1353,426 1349,000 3.27%

AY24062015 1236,318 1265,000

AY24082015 82 425 1295,820 1324,502 1342,262 1328,237 1337,656 312%

AY24102015 55 77 1363,796 1338,000 1395,074 1366,050 1368,933 1,94%

A016082015 963,870 965,067 966,560 963,196 964,108 -0,43%

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR072015 59 150 218,40 222,00 221,10 224,20 223,80 2,38%

ISR112015 323 819 234,40 241,00 240,00 242,50 242,10 3,20%

ISR052016 8 8 220,00 225,20 223,00 22530 224,80 1,49%

TRIO00000 11 107,00 108,00 109,50 117,50 117,50 2,62%

TRI012016 7 7 132,00 132,00

MAI000000 89 99,50 103,00 97,50 102,00 102,00 251%

MAI072015 55 99,50 103,00 97,50 102,00 102,00 251%

MAI092015 20 107,50 110,00 109,00 112,00 113,00 5,61%

SOF000000 1.691 218,00 222,00 221,00 224,50 223,60 2,33%

SOF007D 217,00 222,00 221,00 224,50 223,60 2,33%

SOF072015 1.230 730 218,00 222,40 221,00 224,50 223,60 2,33%

SOF082015 209 203 223,00 227,00 227,00 229,00 228,50 2,01%

SOF092015 150 251 225,80 232,00 231,40 234,50 234,10 3,13%

SOF112015 708 1.683 235,00 241,00 239,70 242,80 242,20 2,98%

SOF122015 10 243,00 242,00 245,00 245,00

SOF052016 141 103 220,50 225,30 223,30 22550 225,50 1,67%

S0J000000 1 218,50 224,50 224,50 227,50 225,50 2,50%

$0J072015 2 2 218,50 224,50 224,50 227,50 225,50 3,06%

SOY072015 478 671 364,50 383,00 381,20 379,10 379,10 341%

SOY102015 1.326 5.815 360,70 379,00 375,00 378,60 378,60 459%

CRN082015 1.760 930 154,30 166,40 164,00 168,70 168,70 7,73%

CRN112015 1.160 3.100 158,40 169,40 169,00 172,10 172,10 8,72%

TOTAL 1.226.824 __ 3.381.146

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 29106/15 30106115 01107115 02107115 03107115
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112015 220 put 18 397 1,80

ISR112015 224 put 146 207 5,00 5,10 320

ISR112015 228 put 18 28 3,70

ISR112015 240 put 10 8,20

ISR052016 202 put 17 50 4,00

SOY102015 345 put 20 20 510

S0Y102015 353 put 400 200 6,30

CRN112015 142 put 20 20 210
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posici6n Preciode  Tipo de Volumen 1A por 29/06/15 30006/15 01/07/15 02007115 03007115
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

ISR112015 240 call 3 86 750

ISR112015 248 call 8 100 6,00

ISR112015 252 call 20 328 4,80

ISR112015 256 call 10 104 4,10

ISR052016 230 call 17 17 8,70

ISR052016 246 call 34 34 4,00

ISR052016 250 call 17 17 320

SOY102015 404 call 200 548 8,40

S0Y102015 412 call 83 320 3.80 7,00

CRN082015 154 call 200 8,10

CRN082015 161 call 200 1.480 550 12,00

CRN082015 169 call 100 4,80

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

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 29/06/15 ] 30/06/15 ] 01/07/15 ) 02/07/15 ] 03/07/15 ) var.
méax min__ ultima méx min___dltima max min__ ultima méx min___dltima max min__ Ultima _ sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR062015 9,087 9,084 9,085 9,086 9,084 9,086

DLR072015 9,204 9201 9,201 9,204 9,200 9,204] 9,204 9200 9,202| 9,203 9200 9,202| 9201 9,200 9,200| -0,07%

DLR082015 9,320 9310 9316| 9,320 9315 9320{ 9318 9315 9316 9,317 9315 9315 9316 9315 9316|-0,10%

DLR092015 9448 9435 9435 9430 9420 9420 9430 9425 9425 9428 9425 9,426 9427 9,423 9,427|-0,22%

DLR102015 9,562 9545 9545| 9543 9535 9541| 9542 9540 9541| 9,542 9,540 9540| 9,541 9,540 9,541 -0,30%

DLR112015 9,734 9,713 9,713/ 9,708 9,700 9,706] 9,700 9,700  9,700| 9,705 9,700 9,705

DLR122015 9,950 9,940 9,940/ 9,943 9934 9939] 9,943 9942 9942| 9,950 9940 9,947| 9,950 9,950 9,950

DLR012016 10,199 10,190 10,190 10,192 10,185 10,192| 10,192 10,191 10,192| 10,192 10,190 10,192| 10,190 10,190 10,190|-0,16%

DLR022016 10,500 10,485 10,485/ 10,490 10,478 10,480 10,475 10475 10,475

DLR032016 10,801 10,790 10,790 10,790 10,787 10,790 10,791 10,787 10,787 10,790 10,787 10,790/ 10,790 10,790 10,790|-0,14%

DLR042016 11,100 11,095 11,095/ 11,120 11,093 11,105/ 11,095 11,095 11,095| 11,097 11,093 11,097

DLR052016 11,405 11,383 11,395/ 11,400 11,400 11,400f 11,390 11,382 11,382 11,388 11,385 11,385

DLR062016 11,700 11,695 11,695/ 11,700 11,700 11,700 11,700 11,700 11,700

DLR122016 13,050 13,000 13,003| 13,005 13,005 13,005/ 13,005 13,005 13,005 13,010 13,010 13,010f 13,100 13,100 13,100| 0,73%

ECU072015 | 10,360 10,360 10,360

ORO112015 11825 1180,0 11825/ 11810 1180,2 1181,0f 11760 11743 11745 11650 11650 11650

OR0052016 11726 11726 11726

WTI112015 60,530 60,420 60,420 6042 6025 6042 6043 6015 60,43

RO15062015 | 1297,0 12930 12950| 13150 1311,0 13150

RO15082015 | 1355,0 1350,0 1355,0| 13759 13625 1374,0| 14231 13852 13852 13865 13700 1384,6/ 1389,0 13750 1389,0| 3,68%

AA17062015 | 1250,0 1250,0 125000  1278,0 1267,0 1278,

AA17082015 | 1300,0 1296,9 1300,0| 13250 1309,0 13250| 1350,7 13431 1346,2| 13338 13335 13338

AA17102015 13551 13519 13551

AY24082015 1342,3 1334,1 1342,3| 13518 1330,0 1330,0f 1337,7 1337,7 1337,7| 3,12%

AY24102015 | 1366,1 1366,1 1366,1| 1352,7 1336,4 1337,0/ 13951 13951 13951| 13661 1366,1 1366,1] 13663 1366,3 1366,3

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR072015 21850 218,40 218,40( 222,0 2175 222,0| 221,10 22050 221,10 22390 223,80 223,90 2,42%

ISR112015 23440 23420 234,40 2415 2336 2415 241,00 238,90 240,00{ 243,60 242,00 243,00| 242,70 242,10 242,10| 3,24%

ISR052016 2260 2260 226,0 22530 224,20 22530

TRI012016 131,50 131,50 131,50

MAI072015 97,50 97,00 9750

SOF072015 218,60 217,90 218,00{ 2230 2170 222,4| 22250 220,00 221,00{ 224,50 222,00 224,50| 224,50 22350 223,60 2,33%

SOF082015 | 223,00 223,00 223,000 227,0 2250 227,0/ 227,00 227,00 227,00 229,00 229,00 229,00| 229,00 22850 22850| 2,01%

SOF092015 2324 2280 2324 232,00 229,80 231,40 23500 23450 234,50 235,00 234,10 234,10| 2,68%

SOF112015 235,60 234,70 235,00{ 2420 2340 241,0] 24150 238,90 239,70| 244,00 240,70 242,80| 242,50 242,20 242,20| 2,98%

SOF052016 220,50 220,50 220,50 2260 2231 226,0| 224,50 223,00 22330 226,70 224,40 22550 22550 22550 225,50| 1,35%

S0J072015 223,50 22350 223,50

S0Y072015 367,00 367,00 367,000 3820 3625 3820 380,80 378,00 378,70 381,00 381,00 381,00

SOY102015 | 363,60 360,70 360,70| 379,7 3645 379,0/ 379,20 37500 375,00/ 381,30 378,40 380,40

CRN082015 | 158,70 155,80 155,80| 1664 1614 166,4| 166,80 161,90 164,00/ 167,30 167,00 167,00

CRN112015 1690 1645 169,0/ 167,10 166,10 167,10] 171,70 171,70 171,70

1.228.365 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.401.380 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. _Open Interest] 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.sem.

TRIGO B.A. 07/2015 40.400 162 107,00 108,00 109,50 117,50 117,50 9,81%

TRIGO B.A. 09/2015 59 118,00 120,00 122,50 126,00 126,00 6,78%

TRIGO B.A. 01/2016 10.400 560 140,00 139,00 135,00 136,00 136,00 -2,86%

TRIGO B.A. 03/2016 900 96 149,00 149,00 145,00 146,00 145,00 -2,68%

TRIGO B.A. 07/2016 400 59 161,00 160,00 157,00 158,00 158,50 -1,55%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. _Open Interest| 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.sem.
MAIZ ROS 07/2015 25.500 873 100,50 103,50 100,00 104,00 103,50 2,99%
MAIZ ROS 09/2015 9.600 912 108,00 110,00 109,00 112,00 113,00 4,63%
MAIZ ROS 12/2015 7.800 991 112,00 115,00 113,50 116,50 119,00 6,25%
MAIZ ROS 04/2016 6.200 321 120,00 124,50 123,50 128,50 126,00 5,00%
MAIZ ROS 07/2016 30 121,00 125,50 124,50 129,50 127,00 4,96%
SOJA ROS 07/2015 167.300 1.847 220,00 226,00 225,30 227,50 225,50 2,50%
SOJA ROS 09/2015 15.200 323 227,80 234,50 234,00 237,00 235,50 3,38%
SOJA ROS 11/2015 217.100 7.302 235,70 242,00 241,50 243,90 243,50 3,31%
SOJA ROS 01/2016 11 239,40 24570 245,00 247,40 245,50 2,55%
SOJA ROS 05/2016 51.500 1.727 221,00 225,00 224,50 226,20 225,50 2,04%
SOJA ROS 07/2016 50 224,00 228,00 227,50 229,20 228,50 2,01%
TOTALES 552.300 15.273
TRIGO ROS 07/2015 101,50 101,50 101,50 101,50 101,50
SOJA .W. 07/2015 3.700 52 100,00 101,00 101,00 101,00 101,00 1,00%
SOJA CHA 07/2015 800 10 87,00 86,00 86,50 85,50 86,00 -1,15%
SOJA FAN 07/2015 5.600 17 98,00 98,00 98,00 97,00 98,00
TOTALES 10.100 79
562.400 15.352
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de dolar En bushels
Posicién [ Vol. Sem.  Open Interest\ 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.sem.
SOJA CME sle 11/2015 5.443 128 978,50 1.032,00 1.024,00 1.029,00 1.028,50 5,11%
SOJA CME sfe 05/2016 12 977,50 1.010,00 1.003,00 1.011,00 1.011,50 3,48%
TRIGO CME s/e 09/2015 14 582,00 616,00 590,00 590,00 590,00 1,37%
TRIGO CME s/e 12/2015 4.219 54 588,50 621,00 595,00 599,50 599,50 1,87%
MAIZ CME sfe 09/2015 20 391,25 420,00 418,00 428,00 428,00 9,39%
MAIZ CME sle 12/2015 3.302 9 400,25 429,00 428,00 436,00 436,00 8,93%
TOTALES 26.028 237
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 970,00 980,00 1.000,00 1.060,00 1.060,00 9,28%
MAIZ B.A. Disp. 920,00 940,00 920,00 940,00 940,00 2,17%
MAIZ ROS Disp. 112 4 920,00 940,00 920,00 940,00 940,00 2,17%
SOJA ROS Disp. 1.980,00 2.050,00 2.040,00 2.065,00 2.050,00 3,54%
SOJA Fabrica ROS Disp. 1.980,00 2.050,00 2.040,00 2.065,00 2.050,00 3,54%
TOTALES 112 4
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.
max. min.  Gftmo  méx. min.  dltimo  mé&x. min.  dlimo mé&x. min.  dltmo m&x.  min.  dltimo sem.
TRIGO B.A. 07/2015 1100 1065 1075 1090 1075 1085 1110 1095 1110 1200 113,0 1150
TRIGO B.A. 01/2016 140,0 1370 1380 1400 1380 1380 1370 1350 1360 1380 1365 1365 1360 1360 1360 -29%
TRIGO B.A. 03/2016 1480 1470 1470 1455 1450 1455 1450 1450 1450
TRIGO B.A. 07/2016 160,0 1600 1600 157,0 1570 1570 1580 1580 158,
MAIZ ROS 07/2015 102,0 1005 102,0 1035 1020 1035 1030 99,0 1000 1040 1030 1040 1050 1050 1050 45%
MAIZ ROS 09/2015 108,0 1075 1075 1100 1090 1100 1090 1085 1090 1125 1095 1125 1130 1120 1130 46%
MAIZ ROS 12/2015 1120 1120 1120 1155 1150 1150 1140 1140 1140 1180 1140 1180
MAIZ ROS 04/2016 1200 120,0 120,0 1250 123,0 1250 1235 1230 1235 1270 1270 1270 1265 1260 126,0 5,0%
SOJA ROS 07/2015 2210 2195 2200 2265 2190 2259 2265 2239 2248 2275 2245 2270 2270 2255 2255 2,5%
SOJA ROS 09/2015 2285 2270 2275 2340 2255 2340 2355 2335 2340 2370 2360 2360 2350 2350 2350 28%
SOJA ROS 11/2015 2385 2355 2361 2430 2350 2416 2420 2395 2410 2445 2400 2437 2435 2430 2435 3,3%
SOJA ROS 05/2016 2230 2206 2206 227,0 2200 2255 224,7 2235 2247 2270 2250 2257 226,0 2255 226, 2,3%
SOJA .W. 07/2015 100,0 100,0 100,0 101,0 1010 101,0
SOJA CHA 07/2015 870 870 870 865 865 85 8,0 8,0 8,0 86,0 8,0 8,0 -11%
SOJA FAN 07/2015 980 980 980 980 980 980 970 970 970 980 980 980
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicion 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.
max min__dlima  méax min__dlima  méax min _dlima  max min _dlima  max min_ dltima  sem.

SOJA CME sfe 11/2015 988,0 9785 9785 1017,0 9715 1017,0 1030,0 1024,0 1024,0
SOJA CME s/e 05/2016 9835 9775 9775 1011,3 977,0 1000,0 1009,0 1003,0 1003,0

1029,5 1025,0
1020,0 1011,0

1029,0
1011,0 10115

10115 10115

35%

TRIGO CME s/e 09/2015  586,5 5770 5820 609,0 5830 6090 5985 590,0 5900 591,3 5820 590,0 5900 5900 5900 14%
TRIGO CME s/e 12/2015  590,0 5885 5885 6150 5900 6150 6055 5950 5950 6000 5900 5995 5995 5995 5995 19%
MAIZ CME s/e 09/2015 3975 391,3 391,3 4200 3930 4200 4225 4180 4180 4280 4235 4280 4280 4280 4280 94%
MAIZ CME sfe 12/2015 407,0 400,3 400,3 4290 4040 4290 4325 4280 4280 4360 4345 4360 4360 4360 4360 8%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 var.

max min__dlima_ méax min__dlima _ méax min__dlima_ méx min__dltima _ méx min__dltima_ sem.
MAIZ ROS Disp. 900,0 900,0 _900,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embargue 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 226,00 226,00 226,00 226,00 fli 226,00
Precio FAS 166,17 166,15 166,15 166,20 166,17 0,0%
Precio FOB Jul'ls v 245,00 v 242,50 v 242,50 v 242,50 230,00 5,4%
Precio FAS 185,17 182,65 182,65 182,70 170,20 7,3%
Precio FOB Dc/En'16 212,50 212,50 221,25 221,25
Precio FAS 152,67 152,65 161,40 161,45
Pto del Sur - Bb
Precio FOB Jul'ls € 225,00 225,00 € 225,00 € 225,00 € 225,00
Precio FAS 164,61 164,59 164,55 164,37 164,44 0,0%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Jul'ls v 205,00 v 205,00 v 205,00 v 205,00 v 205,00
Precio FAS 144,61 144,59 144,55 144,37 144,40 0,0%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 175,00 187,00 187,00 89,00 176,00 -49,4%
Precio FAS 131,36 140,89 140,93 142,50 132,18 7,8%
Precio FOB Jul'ls ¢ 174,01 v 187,79 185,03 183,06 176,17 3,9%
Precio FAS 130,37 141,68 138,96 136,56 132,36 3,2%
Precio FOB Ago'l5 176,76 v 187,79 185,03 184,84 175,78 5,2%
Precio FAS 133,12 141,68 138,96 138,34 131,96 4,8%
Precio FOB Set'15 v 178,73 v 187,79 185,03 184,64 v 178,14 3,6%
Precio FAS 135,09 141,68 138,96 138,14 134,32 2,8%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Jul'ls 179,91 v 193,69 v 193,89 v 193,89 180,11 7,7%
Precio FAS 135,80 147,07 147,36 146,85 135,81 8,1%
Precio FOB Ago'l5 179,91 v192,71 189,07 188,58 179,32 5,2%
Precio FAS 135,80 146,08 142,54 141,53 135,02 4,8%
Pto del Sur - Qq
Precio FOB Ago'l5 v 190,94 v 189,95
Precio FAS 144,41 142,91
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 165,00 177,00 177,00 179,00 165,00 8,5%
Precio FAS 123,51 132,94 132,94 134,54 123,51 8,9%
Precio FOB Ago'l5 v 166,14 v 166,14 v 173,22 v 173,22 v 166,33 4,1%
Precio FAS 124,65 124,65 129,16 128,76 124,84 3,1%
Precio FOB Set'15 v 166,14 v 166,14 v 173,22 v 173,22 v 166,33 4,1%
Precio FAS 124,65 124,65 129,16 129,16 124,84 3,5%
Precio FOB Oct'15 v 165,25 v 165,25 v 174,89 v 174,89 v 165,74 5,5%
Precio FAS 123,76 123,76 130,84 130,43 124,25 5,0%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 380,00 403,00 397,00 397,00 376,00 5,6%
Precio FAS 234,83 249,49 245,63 245,55 232,07 5,8%
Precio FOB Jul'ls v 393,99 v 391,14 383,80
Precio FAS 240,48 239,77 232,34
Precio FOB Ago'15 373,87 v 393,99 391,14 389,86 376,08 3,7%
Precio FAS 228,70 240,48 239,77 238,41 232,15 2,7%
Precio FOB Set'15 v 395,83 v 392,98 v 392,98
Precio FAS 242,32 241,61 241,53
Precio FOB Oct'15 v 397,67 v 394,82 v 394,82
Precio FAS 244,16 243,45 243,37
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 390,00 390,00 390,00 390,00 390,00
Precio FAS 236,61 236,73 236,75 236,63 236,58 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

26/06/15 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 8,9780 8,9830 8,9880 8,9930 8,9970 9,0040 0,29%
vndr 9,0780 9,0830 9,0880 9,0930 9,0970 9,1040 0,29%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,9131 6,9169 6,9208 6,9246 6,9277 6,9331 0,29%
Maiz 20,0 7,1824 7,1864 7,1904 7,1944 7,1976 7,2032 0,29%
Demas cereales 20,0 7,1824 7,1864 7,1904 7,1944 7,1976 7,2032 0,29%
Habas de soja 35,0 5,8357 5,8390 5,8422 5,8455 5,8481 5,8526 0,29%
Semilla de girasol 32,0 6,1050 6,1084 6,1118 6,1152 6,1180 6,1227 0,29%
Resto semillas oleagin. 235 6,8682 6,8720 6,8758 6,8796 6,8827 6,8881 0,29%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 7,8109 7,8152 7,8196 7,8239 7,8274 7,8335 0,29%
Harina y Pellets Soja 32,0 6,1050 6,1084 6,1118 6,1152 6,1180 6,1227 0,29%
Harina y pellets girasol 30,0 6,2846 6,2881 6,2916 6,2951 6,2979 6,3028 0,29%
Resto Harinas y Pellets 30,0 6,2846 6,2881 6,2916 6,2951 6,2979 6,3028 0,29%
Aceite de soja 32,0 6,1050 6,1084 6,1118 6,1152 6,1180 6,1227 0,29%
Aceite de girasol 30,0 6,2846 6,2881 6,2916 6,2951 6,2979 6,3028 0,29%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 6,2846 6,2881 6,2916 6,2051 6,2979 6,3028 0,29%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of (1 FOB Arg- |FOB Golfo Duro (2) FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 CBOT 5

Uss/ Tn UR

Emb.cerc. jul-15 jul-15 ago-15 sep-15 jul-15 ago-15 jul-15 sep-15 dic-15 jul-15 sep-15
03/07/2014 370,00 v355,00 309,40 307,60 309,40 247,80 247,80 208,71 212,93 221,84 256,11 252,53
Semana anterior| 226,00 €230,00 249,50 253,10 255,00 232,30 234,40 206,60 208,71 211,65 205,49 209,08
29/06/15 226,00 €245,00 254,00 257,70 259,60 239,00 240,10 213,30 214,40 217,07 209,99 213,67
30/06/15 226,00 €242,50 268,30 268,30 270,10 251,90 251,90 225,89 226,25 228,55 217,99 224,23
01/07/15 226,00 €242,50 261,80 261,80 263,60 241,90 241,90 215,87 216,24 219,27 211,65 217,71
02/07/15 226,00 €242,50 261,50 261,50 263,30 242,70 242,70 215,23 216,98 220,19 211,65 217,44
03/07/15 226,00 fli fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal 54% 4.8% 3.3% 3,3% 4,5% 3,5% 4.2% 4,0% 4,0% 3,0% 4,0%
Var. Anual -38,9% -31,7% -15,5% -15,0% -14,9% -2,1% -2,1% 3,1% 1,9% 0,7% -17,4% -13,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Chicago SRW: Trigo colorado blando

le invierno N° 2, entregado en depbsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Kansas HRW: Trigo colorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

ss 1o FOB Of (1| FOB Arg-Up River |B.Blca FOB Golfo () CBOT3)

Emb.cerc. jul-15 ago-15 jul-15 ago-15 jul-15 ago-15 sep-15 jul-15 sep-15 dic-15 mar-16
03/07/2014 196,00 199,70 198,12 v217,41 201,60 194,70 194,70 164,17 161,21 163,48 168,01
Semana anterior| 176,00 176,17 v175,78 180,11 179,32 183,10 181,30 182,10 151,47 154,23 157,77 162,49
29/06/15 175,00 174,01 v176,76 179,91 179,91 182,40 181,10 181,90 150,88 154,32 158,36 162,40
30/06/15 187,00 187,79 187,79 193,69 192,71 191,34 192,10 192,90 162,99 166,14 169,88 17352
01/07/15 187,00 185,03 185,03 193,89 189,07 191,54 192,30 193,10 162,89 166,33 169,97 173,81
02/07/15 189,00 183,06 184,84 193,89 188,58 193,11 193,90 194,70 165,25 168,69 172,14 175,78
03/07/15 189,00 fli fli fli fli fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal 7,4% 3,9% 5.2% 7,7% 52% 5,5% 6,9% 6,9% 9,1% 9,4% 9,1% 8,2%
Var. Anual -3,6% -8,3% -6,7% -13,3% -4,2% -0,4% 0,7% 4,6% 5,3% 4,6%
(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 |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB |Grano |Pellets Aceite
. . FOB Arg

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

Emb.cerc. | ag/st-15 oct-15 jul-15 Emb.cerc. | Emb.cerc. ago-15 | Emb.cerc. jul-15 oc/dc-15  en/mr-16  ab/jn16
03/07/2014 153,00 166,23 v170,17 194,68 460,00 278,00 €230,00 980,00 v1030,00 910,00 920,00 927,50
Semana anterior| 165,00 v166,33 v165,74 231,00 390,00 175,00 v170,00 820,00 837,50 850,00 850,00 860,00
29/06/15 165,00 v166,14 v165,25 231,20 390,00 175,00 v170,00 820,00 837,50 850,00 850,00 865,00
30/06/15 177,00 v166,14 v165,25 242,72 390,00 175,00 v170,00 825,00 837,50 850,00 850,00 865,00
01/07/15 177,00 v173,22 v174,89 390,00 175,00 v170,00 825,00 832,50 840,00 840,00
02/07/15 179,00 v173,22 v174,89 390,00 175,00 v170,00 825,00 832,50 840,00 837,50 855,00
03/07/15 179,00 fli fli fer. 390,00 175,00 fli 825,00 fli 845,00 845,00 860,00
Var. Semanal 8,5% 41% 5,5% 0,6% -0,6% -0,6% -0,6%
Var, Anual 17,0% 4.2% 2,8% -15,2% -37,1% -26,1% -15,8% -19,2% -1,1% -8,2% -1,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB . FOB FOB Golfo (2 CBOT 3 TGE (3

Uss 1 Tn Oficial (1) FOB Arg -Up River Parng-Br ? ° G(l\;l

Emb.cerc. jul-15 ago-15 jul-15 jul-15 ago-15 sep-15 jul-15 ago-15 sep-15 nov-15 ago-15
03/07/2014 496,00 500,55 v497,79 546,60 522,52 486,20 509,92 477,59 428,72 416,50 491,30
Semana anterior| 376,00 376,08 406,70 401,50 400,80 368,18 366,62 363,59 362,30 432,69
29/06/15 380,00 373,87 406,90 400,30 398,60 368,36 365,42 361,75 360,10 438,56
30/06/15 403,00 v393,99 v393,99 428,91 422,30 414,10 388,11 385,63 382,69 381,13 438,56
01/07/15 397,00 v391,14 391,14 430,31 419,10 409,40 383,61 382,42 379,48 378,28 44542
02/07/15 397,00 383,80 389,86 v401,98 423,25 416,30 409,00 384,07 381,50 379,02 378,56 440,06
03/07/15 397,00 fli fli fli fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. 444,44
Var. Semanal 5,6% 3,7% 0,04 0,04 0,02 0,04 0,04 0,04 0,04 2,7%
Var. Anual -20,0% -22,1% -19,2% 0,23 -0,20 0,16 0,25 0,20 0,12 -0,09 -9,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | ago-15 oc/dc-15 ago-15 oc/dc-15 jul-15 oc/dc-15 jul-15 jul-15 ago-15 sep-15 oct-15
03/07/2014 472,00 475,86 446,15 468,14 449,46 507,00 485,00 529,00 492,72 460,43 423,94 400,46
Semana anterior| 378,00 362,43 370,87 326,06 355,43 395,00 391,00 398,00 376,21 369,05 363,32 359,90
29/06/15 372,00 363,76 371,09 326,28 356,76 394,00 392,00 401,00 376,87 368,17 362,65 359,46
30/06/15 374,00 379,08 389,60 342,70 376,38 393,00 392,00 398,00 396,27 387,90 383,93 380,84
01/07/15 378,00 379,41 389,77 345,79 375,72 410,00 411,00 417,00 396,60 388,23 384,37 381,39
02/07/15 378,00 377,09 387,45 343,47 373,40 409,00 409,00 416,00 393,96 385,91 381,50 378,75
03/07/15 378,00 fli fli fli fli 403,00 414,00 416,00 fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal 4,0% 4,5% 5,3% 51% 2,0% 5,9% 4,5% 4,7% 4,6% 5,0% 5.2%
Var. Anual -19,9% -20,8% -13,2% -26,6% -16,9% -20,5% -14,6% -21,4% -20,0% -16,2% -10,0% -5,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. jul-15 ag/st-15  oc/dc-15 jul-15 oc/dc-15 | agloc-15  nvlen-16 jul-15 ago-15 sep-15 oct-15
03/07/2014 867,00 870,16 865,75 857,92 867,95 865,64 918,54 918,54 850,09 852,51 853,62 852,29
Semana anterior| 694,00 677,25 681,11 689,05 682,76 701,17 770,11 775,69 732,36 734,35 735,89 737,65
29/06/15 685,00 674,61 676,59 686,18 680,12 695,00 787,50 728,62 729,94 731,26 732,80
30/06/15 690,00 683,43 682,21 692,46 693,35 702,39 762,95 762,95 739,86 741,84 743,83 746,25
01/07/15 681,00 671,96 673,84 683,21 682,99 694,23 756,65 762,17 721,73 730,38 731,92 733,91
02/07/15 681,00 679,68 681,66 692,24 690,70 703,27 765,28 765,28 735,45 738,10 739,86 742,50
03/07/15 681,00 fli fli fli fli li 775,69 775,69 fer. fer. fer. fer.
Var. Semanal -1,9% 0,4% 0,1% 0,5% 12% 0,3% 0,7% 0,4% 0,5% 0,5% 0,7%
Var. Anual -21,5% -21,9% -21,3% -19,3% -20,4% -18,8% -15,6% -15,6% -13,5% -13,4% -13,3% -12,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.

03/07/15 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 21



ESTADISTICAS COMERCIALES NABSA

‘ua)n|fi ‘joseuib ‘ez|oa ‘elonre ‘euradi|h ‘eupas| ‘oul ‘zolre ‘ugpobie )

} ZIew ‘epeqad ‘ejjewl ‘oWened ‘SSH :aANjou] "Poid SONQ "1’ LU0 BSHeL MMM 'YSEYN Buwilew eauabe e ap sojep ap aseq e| 21qos opeloge|d

00007 (A¥N9ONdN) 03AIAIINOW
00€'8LE (AVNONYN) VHINTYA YAINN
952°SP€  00L'8EL°E 0067 0002 716'18C 01T POLTWET  0GL'89 007'EEY 000'ZE ¥91'880T 00578 Y3AIE-dN V101
952'SPE  |2L0°20LY 0067 00812 716562 0TE6SE  POLTWET  0SL'¥8 126'280T  6SE0F 000'ZE 909'8/2T  0SL8TT V101
05297 0052 000'82 054°ST (19vS [161eD) feuiwia | (16180
000'8TT 000°00T 000°8T feuiwia] snyfaiq
00%°9€T 007'96 000°0% [euiwia] sajdso] /eusngeipald 1
000°€ET 000'T0T 00022 000°0T V'S BoUe|g Bjljeq [eulla |
059'€EY 005Z 007'SZ€ 000°08 05L'52 VONV149 VIHVE
00002 00002 9vSOL
96.°€5T 96.°9€T 000°LT Sy ¥SOL
00€'82 00£'ZT 000'8 0008 ueg usdo
0vr'9z2 6€1°20T 65€°02 Zrr'e6 005°0T (‘Bay “doo) *20sy) 1S YOV
965827 00€'2T 000'8 0008 GE6'8€ET 65807 0Tt 005°0T V3HO023N
98Ty 98T’ Sew[ed se[eulLls | - I1VHVZ
000'T9 000°9T 000G feuiwa | 86ung - OTTVAYY
050°2€ 0502 00062 ('v's souenuiod ‘maS) A T sapepiun x3
050'2€ 0502 000'SZ NOIONLILSNOD 'VA
000'89T 000'T6 000°05 000'22 ('v'S ) Jajdao] D pauyy) 098S okouy
018'85T 000 018'S 000'SS 00092 0005t 000'€2 (snykauq sinoT) sobe feso snikaiq [eulussa L
006°€YT 056'LT 05811 005'L (12vS [16180) Jean)y elung
00067  |2IS¥LY 71815 000'8.T 004742 (19v$S 11B18D) Z8ARS Jopeuiagos eljiA
000'502 000°0%T 000'59 (V'S soenuod'MIBS) 9 pepiun X3
000'8T 000°8T (ouesoy ouand) elsjozeld
00067  |22Z89TT  0S6'TC 71818 0T8'€8T 00L°218 000252 05’82 005'2S 0ldvSOY
096782  0S6'LT 052°06T 0SLYL ojuag ues
000'9 00027 000'ZT [990N 024y
0000  |008Z€C  000°€ 05,82 050681 000'9T (DIVS UnuBIIA) UBUBIA
000'G8T 000°06 000'2€ 000'€9 (Bay “dooD "00sY) 1S YOV
000°LG 000°€T 000ty ('v's eupuabuy sfung) edwaq
00009 000°0€ 000°0€ ('v's eunuably abung) edwed
000'9 00085 00085 (V'S " s3jde0] "D payly) ousuelL |3
000242 000, 0000TZ  000'5C (V'S BIBPIN) BIBPIN
00066  |00LTVC 00058 00STTT 05289 057'92 (19v$s 1161e0) 0yoeIgend
95L°07 00008 00008 ('v'S 91) BuerRd O
00097  |8LT'8YS 000°9T ¥99'12€ 000'T¥ ¥15°€9T (v's91) 9 feuwia )
00£80€ 00559 009'TY 05279 08822 000'5TT sanquilL 3|qoN
00589 |00529 005'8T 000", 000°2€ sanquiL snyfaiq
009'29T 0002 00T'TE 05T°SS 05€°6L enouay
9652'967  |82v'8ESC  0S6'2C 0002 00T'9€2 005297 ¥90'620T  052°89 05€'69T 000'2€ vILV8L 00052 OZNIYOTNVS
"NA9NHO ‘a0yd J0SVdI9  VroS s0lond  vros Vros
0qoud | WioL SOMI0 EOY AUV oddans  WNWvH  sigmaq | TOS vaveao  09d0S  ZIVW 09141 (1)) feuiwia) / 013N
ST/L0/vC  “elseH ST/L0/¢0  ‘@psed
Sepefauo) U3 *Jebied 1od A opueb.ed sanbng ‘GL/£0/Z0 |e sounnuab.e soypiand ua uonenls

22 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 03/07/15



ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 24/06/15 Declaraciones de Compras Embarques

Producto ‘Cosecha semana | Total comprado ! | Total afijar2 ‘ Total fijado3 acumulados *
Trigo pan 14/15 98,5 6.729,3 (***) 1.312,0 (*) 280,9 2.998,4
(Dic-Nov) (2.264,7) (178,7) (28.6) (1.234,4)
Maiz 14/15 350,8 12.099,0 4.160,9 1.1848 7.891,0
(Mar-Feb) (10.162,6) (3.202,7) (894,9) (4551,0)
Sorgo 14/15 16,9 468,3 18,2 93 261,0
(Mar-Feb) (556,5) (96,3) 7.1 (322,4)
Cebada Cerv. 14/15 6,8 601,7 21,2 178 545,1
(Dic-Nov) * (751,9) (45,5) (32,9) (353,9)
Cebada Forr. 14/15 35 536,4 333 13,6 540,8
(Dic-Nov) ** (1.566,3) (136,8) (40,2) (1.905,4)
Soja 14/15 672,9 13.441,9 (*¥) 45817 (") 2.658,7 6.254,0
(Abr-Mar) (7.873.9) (3.167,1) (17102) (3.764,5)
Girasol 14/15 0,6 20,2 12 06

(Ene-Dic) (30,6) 9.3) 18)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta MARZO y desde ABRIL es estimado por Situacion de
Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta abril. (***) Cifras ajustadas.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 17/06/15 Cosecha - Total a fijar ° Fijado total >
estimadas (*) | declaradas *
Trigo pan 14/15 3.372,6 3.204,0 668,3 4457
(3.590,6) (3.411,1) (633,3) (446,7)
Soja 14/15 17.284,5 17.284,5 8.889,7 3.987.8
(15.682,9) (15.682,9) (5.073.7) (2.508,4)
13/14 35.238,9 35.238,9 9.036,6 8.4138
(34.784,8) (34.784,8) (14.626,5) (13.304,1)
Girasol 14/15 19125 19125 506,
(1.755,2) (1.755.2) (634,1)
Al 30/04/15 Cosecha
Maiz 14/15 1.799,3 1.619,4 270,6 459
(1.186,9) (1.068.2) (216,6) (40,8)
13/14 6.422,3 5.780,1 6794 582,8
(5.905,3) (5.3148) (593,2) (499,8)
Sorgo 14/15 58 5,2
(12,0) (108) (0,5) 0,1)
13/14 (154,9) (139,4) (8,4) 2,9
(134,9) (121,4) (44) @3)
Cebada Cerv. 14/15 855,5 812,7 110,7 78,1
(904,1) (858,9) (183,0) (122,5)
omp del se Je Ta pacidad Il da, re D (Jue representan: p erae

90% y para soja y giraso

| el 100 %, en ambas cosechas. (1) Total comprado: compras efectuadas hajo cualquier modalidad. Incluy

e "afijar". (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 establecié precio. Fuente: Datos procesados por la
Direccién de Mercados Agricolas segun informacién de la Direccién Nacional de Matriculacién y Fiscalizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2015 (enero/marzo)

Destinos 1 Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz  Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Union Europea 17,5% 31.000 30.000 2.000 819 63.819
Alemania 12 12
Bélgica 597 597
Bulgaria

Dinamarca 140 140
Eslovenia

Eslovaquia

Espaiia

Estonia

Francia

Grecia

Hungria

Irlanda

Italia 31.000 50 31.050
Letonia

Lituania

Paises Bajos 2.000 2.000
Polonia

Portugal

Reino Unido 30.000 20 30.020
Republica Checa

Rumania

Suecia

Otros Europa 0,0%

Noruega

P. Balticos y CEl 05% 20 20
Rusia

Ucrania 20 20
Uzbekistan

Norteamérica 0,8% 1.642 1.642
Canada 857 857
EE.UU. 785 785
México

Mercosur 12,1% 1.108.766 3.645 278.357 8.076 1.398.844
Brasil 1.108.766 195.380 7.993 1.312.139
Paraguay 83 83
Uruguay 3.645 82.977 86.622
Resto Latinoamér. 9% 85.855 9.787 428.468 146.836 74.211 7.800 49.839 802.796
Bolivia 8.083 8.083
Chile 34.126 9.787 99.268 146.836 70.011 7.800 10.579 378.407
Colombia 43.629 43.629
Costa Rica 1.750 1.750
Cuba 213.500 29.067 242.567
Ecuador 4.200 4.200
Haiti

Jamaica

Nicaragua 360 360
Panama

Perd 8.100 7.700 15.800
Rep.Dominicana 27.500 27.500
Trinidad y Tobago

Venezuela 80.500 80.500
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en toneladas
Mani Girasol Soja SojaParag.  Soja Boliv. Colza Céartamo Ttl. Oleag.  Subproductos Aceites Ttl General
26.331 14.730 250.485 7.014 298.560 1.850.998 30.488 2.243.865
324 324 16.980 17.316
175 175 45,973 46.745
224 224 224
146.567 146.707
14.300 14.300
25 25 25
159 146.340 146.499 243.965 390.464
151 151 151
50 46.095 46.145 20.659 5.860 72.664
19 10.500 10.519 82.380 92.899
75 75 75
25 25 132.834 132.859
14.730 47.550 62.280 249.559 342.889
148 148 34.299 34.447
53 53 53
20.486 7.014 27.500 327.287 6.971 363.758
582 582 276.544 17.657 294.783
100 100 100
3.536 3.536 232.577 266.133
75 75 75
75 75 27.074 27.149
50 50 50
75 75 75
75 75 75
4523 44.308 48.831 16.000 64.851
3.898 44.308 48.206 48.206
625 625 645
16.000 16.000
849 96.025 96.874 49 3.900 102.465
75 75 932
340 340 49 3.900 5.074
434 96.025 96.459 96.459
49 49 142.247 4.500 1.545.640
133.038 4.500 1.449.677
363 446
49 49 8.847 95.518
1.357 32.625 33.982 290.426 121.952 1.249.156
25.974 34.057
380 380 42.996 421.783
77 7 23.904 13.552 81.162
1.750
24.200 266.767
611 611 85.162 8.000 97.973
46 46
36 36 36
360
50 2.000 2.050
200 32.625 32.825 74.594 18.300 141519
4.000 31.500
54 54 54
13.500 76.100 170.100
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Embarques argentinos por destino durante 2015 (enero/marzo)

Destinos n Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz ~ Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Transporte 1.225.621 9.787 462.113 146.836 354.568 7.800 60.396 2.267.121
Oceania 0,6%

Australia

Nueva Zelanda

Cercano Or. 12,7% 60.200 495.426 243.540 30.092 829.258
Arabia Saudita 60.200 63.104 50.000 173.304
Chipre

Egipto 136.484 136.484
Emiratos Arabes 105.213 91.188 196.401
Irak 30.000 30.000
Irén 35.000 35.000
Israel 92 92
Jordania 81.575 81,575
Kazajstan

Kuwait 41.650 30.000 71.650
Libano

Libia

Omén 10.000 37.352 47.352
Siria

Turquia

Yemén 57.400 57.400
Sudéste Asiatico 13,3% 871.964 871.964
Corea del Sur 33.104 33.104
Filipinas

Indonesia 422508 422508
Malasia 416.352 416.352
Tailandia

Resto de Asia 17,8% 36.050 642.110 44.000 259.723 081.883
Bangladesh 36.050 36.050
Brunei

China 44.000 44.000
India

Japén 11.198 259.723 270.921
Pakistan

Taiwéan

Vietnam 630.912 630.912
Africa 15,0% 150.960 26.336 900.561 169.029 2.024 1.248.910
Angora 25 25
Argelia 622.055 14.114 1.999 638.168
Cameran

Costa de Marfil

Is.Mauricio 23.600 23.600
Is.Reunion

Kenia 37.700 37.700
Madagascar 16.710 16.710
Marruecos 26.150 180.372 127.415 333.937
Mozambique

Nigeria 42.100 42.100
Republica de Congo 8.850 26.336 35.186
Senegal 41.784 41.784
Sudafrica 11.750 32.750 44.500
Tanzania

Tlnez 27.500 27.500
Uganda 7.700 7.700
Total mundial 1.472.831 36.123 3.372.174 146.836 811.137 267.523 92.512 6.199.136

Cifras provisorias de MAGYP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 165.243 tn pellets soja Paraguay. Total Aceites incluye 93.152 tn
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en toneladas
Mani Girasol Soja SojaParag.  Soja Boliv. Colza Cértamo Ttl. Oleag.  Subproductos Aceites Ttl General
33.184 110.755 327.418 7.014 478.371 2.299.720 160.840 5.206.052
396 396 74.337 7.500 82.233
347 347 41.298 7.500 49.145
49 49 33.039 33.088
1.424 59.835 77.852 139.111 523.038 131.500 1.622.907
53.233 226.537
11.490 11.490
21.335 27.495 48.830 59.410 36.500 281.224
273 273 4.000 200.674
30.000
75 38.500 38.575 138.781 91.000 303.356
702 702 9.900 10.694
39.800 121.375
224 224 224
71.650
13.892 13.892
33.000 33.000
47.352
104.126 104.126
151 50.357 50.508 52.800 103.308
6.606 64.006
598 598 795.830 43.200 1.711.592
24.999 24.200 82.303
299 299 49.435 49.734
360.521 783.029
300 300 247.935 664.587
112.940 19.000 131.940
594 8.500 9.094 727.981 559.159 2.278.117
97.400 133.450
3.300 3.300
175 8.500 8.675 4.800 57.475
422.959 422.959
320 320 33.000 304.241
60.697 60.697
99 99 99
630.984 34.000 1.295.896
1.151 10.616 38.080 49.847 582.742 42.800 1.924.298
133 158
1.151 1.151 235.747 875.065
5.000 5.000
11.000 11.000
9.450 33.050
9.140 9.140
37.700
4.000 20.710
80.780 414717
14.500 14500
16.500 16.500 47.476 106.076
35.186
9.823 51.607
174.193 21.300 239.993
3.000 3.000
10.616 21.580 32.196 59.696
7.700
37.347 189.706 443.350 7.014 677.417 5.003.648 944.999 12.825.200

aceite soja Paraguay.
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EL SEMESTRE DE LAS CHICAS

Leandro Fisanotti

Luego de un semestre con muchos altibajos,
el indice Merval cerré acumulando una suba del
35,9%. Las perlas para los inversores fueron las
empresas con menor capitalizacion bursatil y con
menor volumen de negocios. Caputo, Grimoldi y
Colorin, por nombrar algunas, exhibieron alzas
acumuladas por encima del 100%. De todas for-
mas, el resultado "punta a punta" no debe tapar
la pelicula; la dindmica arroja un panorama car-
gado de expectativas de cara a la segunda mitad
del afo.

Finalizado junio, el cierre de mes y semestre
invita a un balance en relacion a los rendimientos
gue ofrecieron las distintas inversiones en el ambi-
to bursatil. ;Qué tienen en comin empresas como
Grimoldi, Caputo, Colorin o Dycasa? Una respuesta
es que comparten las caracteristicas de revistar
entre las empresas de menor capitalizacion del
mercado local y cuyo volumen de operaciones re-
sulta m&s modesto. Pero también se anotan en la
punta de acciones de mayor rentabilidad en lo que
va de 2015.

En los primeros seis meses del afio, el indice

Merval - referencia de las acciones mas negociadas
en el recinto portefio - gané un 35,9%. Entre los
papeles mas negociados, las subas que resultaron
mas destacadas fueron las de Sociedad Comercial
del Plata, que trepd un 68,5% en el semestre, Pam-
pa Energia que gané un 60,3% y Edenor, la otra ener-
gética del panel lider, con un alza del 51,4%. Sola-
mente las acciones de Tenaris, golpeadas por ma-
gros resultados en su balance y un precio del petré-
leo en niveles bajos en relacién a periodos anterio-
res, finaliz6 el periodo con una caida (-2,2%).

Sin embargo, las perlas de los inversores no fue-
ron las grandes cotizantes que mueven importantes
volumenes operativos, sino algunas de las pequefias
empresas que cotizan en el panel general de la bol-
sa argentina. Las acciones de Caputo sonrieron a los
inversores que apostaron al papel con una suba del
142% desde el comienzo de 2015. Grimoldi, en tan-
to, se despachd con una mejora del 129% y Colorin,
que sale de una complicada situacién econémica-
financiera crecié un 121%. Estas empresas tienen
como denominador comudn no solamente el hecho
de estar entre las menos operadas, sino que tam-
bién se encuentran entre las empresas de menor
capitalizacion que cotizan en el mercado. Pese a su
menor visibilidad por volumen de negocios, el exce-
lente desempenio les agreg6 brillo propio a los ojos
de los inversores.

14.000

Cotizaciones y volimenes: datos del primer semestre
(evolucion del indice Merval y volumen operado en acciones)

6.000

12.000

10.000

8.000

MERVAL

6.000

4.000

2.000

Marzo

Febrero
mmm Volumen Operado en Acciones (SMM)

Enero

@» @\Merval (maximo del mes)

- en an o o
5.000

4.000

3.000

2.000

Monto operado en acciones (SMM)

1.000

Abril Mayo Junio
@» ®Merval (minimo del mes)

e\l erval (cierre del mes)

28 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 03/07/15



MERCADO DE CAPITALES

Si bien la foto final muestra ganancias significa-
tivas para los inversores en renta variable, una mi-
rada hacia el camino desandado por los precios des-
de que dio comienzo el afio muestra un sendero con
altibajos. El indice Merval marc6 su maximo el dia 5
de mayo, cuando anot6 su nivel de cierre por sobre
los 12.421 puntos que representaban entonces una
suba del 45% desde el comienzo de 2015 (jun 130%
anualizado!). Desde ese pico, el indicador bursatil
presentd un oscilante declive conforme se modera-
ron expectativas de los inversores, sosteniendo la
suba acumulada que se expuso anteriormente.

Considerando que la cotizacién del délar se man-
tuvo relativamente estable, e incluso exhibié una
contraccién en la negociacion informal, los rendi-
mientos obtenidos posicionan al mercado argentino
como uno de los mas rentables del globo en el pe-
riodo bajo analisis.

El volumen de operaciones demostrd un curso
similar. EI mayor volumen de negocios para las ac-
ciones que cotizan en la bolsa argentina se dio en el
mes de abril, con el mayor empuje del rally alcista
gue se extendié hasta principios de mayo. Con me-
nor traccion desde las cotizaciones, las manos fuer-
tes pasaron a un compas de espera, reduciendo los
montos negociados.

Entre los titulos publicos, las subas resultaron
méas modestas y replican la predileccion de los
inversores por las carteras dolarizadas. Entre los
instrumentos que mayor rendimiento exhibieron se
encuentran los bonos del tramo corto de la curva en
dolares, los cuales promediaron una suba del 14,5%

Voliimenes Negociados

acumulada en el semestre. Entre estos titulos se
hallan los instrumentos dolarizados bajo sus dife-
rentes variantes: bonos en doélares bajo legislacion
argentina (como los Boden 2015 y Bonar X, los regi-
dos por jurisdiccion extranjera como los Global 2017,
y los titulos dollar-linked nacionales con vencimien-
tos en 2016 y 2018).

Sin desentonar respecto de los bonos de menor
duracién, pero igualmente lejos de las rentabilidades
gue detentan los activos de renta variable, el tra-
mo largo de la curva dolarizada gan6 - en promedio
- un 12,7% desde enero. Esta fue una eleccién natu-
ral para carteras de inversion mas conservadoras que
privilegiaron la cobertura cambiaria y una cierta
proteccién respecto de los vaivenes del corto plazo
en materia de politicas econémicas.

Las mismas expectativas de vientos de cambio
gue impulsaron a los activos de renta variable, tam-
bién fueron el motor de subas en los titulos vincula-
dos al PBI. En este rubro, los rendimientos alcanza-
ron niveles del orden del 30% para los expresados
en pesos y del 27% para los dolarizados emitidos con
ley local.

En resumen, el primer semestre del afio deja un
saldo muy favorable para los inversores en activos
locales, aunque hay contrastes entre el analisis "pun-
ta a punta" y la observacion de la dinamica. Una
vision estatica invita a festejar resultados que fue-
ron generosos, pero la dindmica arroja un panora-
ma cargado de expectativas de cara a la segunda
mitad del afio.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 29/06/15 30/06/15 01/07/15 02/07/15 03/07/15 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 437.927,00 357.315,00 407.296,00 402.023,00 52.919,00| 1.657.480,00 -97,46%
Valor Efvo. ($) 408.555,79 595.719,37 526.641,40 722.720,75 678.485,13| 2.932.122,44 -92,17%
Valor Efvo. (u$s) 631,25 47.618,50 48.249,75 -50,64%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 9.850,00 9.850,00 -17,92%
Valor Efvo. ($) 849.135,00 849.135,00 2431,71%
Ob. Negociables

Valor Nom. 20.000,00 20.000,00 566,67%
Valor Efvo. ($) 240.000,00 240.000,00 1011,11%
Cauciones

Valor Nom. 291,00 473,00 605,00 336,00 369,00 2.074,00 9,50%
Valor Efvo. ($) 20.891.777,90 61.369.967,34 106.195.841,36 38.947.121,12 48.002.124,88|275.406.832,60 5,84%
Totales

Valor Nominal 438.218,00 357.788,00 417.751,00 402.359,00 73.288,00| 1.689.404,00 -97,42%
Valor Efvo. ($) 21.300.333,69 61.965.686,71 107.571.617,76 39.669.841,87 48.920.610,01|279.428.090,04 -6,14%
Valor Efvo. (u$s) 631,25 47.618,50 48.249,75 -50,64%
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

La‘biblioteca de la Bolsa se encuentra abierta a la comunidad

y esta especializada en economia, particularmente en los mercados
financieros, de derivados, bursatil, de dinero, de capital,

de productos basicos y distintas areas relacionadas, como bancos,
impuestos, economia agraria, transporte y legislacion en general.

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de atencidn: lunes a viernes de 10:00 a 14:00

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1° Piso - S2000AWV Rosario
Teléfonos (0341) 525-8300/410-2600 - interno 1111
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