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LA SOJA, EN LA CUERDA FLOJA

El precio de la oleaginosa en la Pizarra
rosarina sigue escalando posiciones, ce-
rrando la semana a $ 3.565/ton para la en-
trega inmediata. Sin embargo, esta mejora
solo puede impresionar a algunos pocos ya
que la mejora es mayormente nominal ata-
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Las modificaciones introducidas duran-
te la semana pasada en el sistema de DJVE
sirvieron para descomprimir la operatoria
del mercado, propiciando un gran salto en
la actividad de los exportadores. El volu-
men de COMPrasS.....coeeeeeeeneennenn. Pag.12
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ACEITES Y GRASAS: ARGENTINA ES EL 7°
PRODUCTOR MUNDIAL Y 3° PAIS EXPORTADOR

En el ranking de paises productores de aceites y gra-
sas, Argentina esta consolidada en el 7° lugar a nivel mun-
dial. Para el actual ciclo 2015/2016 se espera un fuerte
crecimiento de la produccion argentina donde se espera
que alcance las 10,2 millones de toneladas. Si se analizan
los 8 paises lideres, Argentina es el pais que registraria
este ano el mayor crecimiento productivo a nivel mundial
con un incremento interanual estimado del 10,2%. Nin-
gln otro pais lider registraria este afo un crecimiento
como el de Argentina. .....cccceviiiiiiiiiiiiiiinn.n. Pag. 2

57% DE LA PRODUCCION DE SOJA, 43% DEL
TRIGO Y 40% DEL MAiZ A 300 KM DEL GRAN
ROSARIO

Argentina tiene una gran ventaja competitiva respec-
to de sus competidores en el negocio granario, Brasil y
Estados Unidos. La cosecha argentina esta localizada muy
cerca de las fabricas aceiteras y terminales portuarias
desde donde se despacha la mercaderia al exterior. En la
campana 2014/2015, el 57% de la produccion nacional de
soja se cosechd en campos que estan ubicados a 300 km.
o menos de las terminales portuarias del Gran Rosario. En
trigo, el 43% de la produccion se localizo en las cercanias
del Gran Rosario y en maiz el 40%. ................... Pag. 5
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ARGENTINOS

La brecha a cerrar entre el Gobierno Nacional argen-
tino y aquellos acreedores fuera de los acuerdos de can-
je de deuda de 2005 y 2010 parece ser cada vez menor. El
avance en las negociaciones logrado durante las Gltimas
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Merval finalmente alcanzando saldo positivo para lo que
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ACEITES Y GRASAS: ARGENTINA
ES EL 7° PRODUCTOR MUNDIAL Y
3° PAiS EXPORTADOR

Julio Calzada

En el ranking de paises productores de acei-
tes y grasas, Argentina estd consolidada en el
7° lugar a nivel mundial. Para el actual ciclo
2015/2016 se espera un fuerte crecimiento de
la producciéon argentina donde se espera que
alcance las 10,2 millones de toneladas. Si se
analizan los 8 paises lideres, Argentina es el
pais que registraria este aio el mayor crecimien-
to productivo a nivel mundial con un incremen-
to interanual estimado del 10,2%. Ningun otro
pais lider registraria este afio un crecimiento
como el de Argentina.

El excelente posicionamiento argentino en
el mercado mundial de grasas y aceites obede-
ce a su lugar relevante en el crushing mundial
de semillas oleaginosas y, especificamente, el
de poroto de soja que le permite obtener aceite
de soja.

A nivel de principales paises exportadores
de aceites y grasas, nuestro pais mejora su ca-
lificacion ubicandose en el tercer lugar, luego
de Indonesia y Malasia. Estos dos paises son los

CONTENIDO

principales exportadores de aceites y grasas por
sus despachos de aceite de palma. En cambio,
las exportaciones argentinas de aceites y gra-
sas, dependen centralmente del aceite de soja
y, en menor medida, del aceite de girasol.

En materia de produccion de grasas y acei-
tes, en la actual campana se espera que Argen-
tina llegue a las 10,2 millones de toneladas,
compuesta por 8,5 millones de toneladas de acei-
te de soja y 1,1 millones de toneladas de aceite
de girasol. De esos 10,2 millones de toneladas,
se estarian exportando este afio cerca de 7,1
millones, compuesto por 6,4 millones de tn de
aceite de soja y 560.000 toneladas de aceite de
girasol.

Argentina estaria vendiendo al exterior el
70% de su produccion de aceite de soja, en tan-
to que el 30% restante quedaria en el mercado
interno para abastecer a la industria del
biodiesel y a otras demandas derivadas de los
consumos locales. Segun el USDA, Argentina en
el afo 2016 podria producir cerca de 1.300 mi-
llones de litros de biodiesel destinados a la
mezcla con gasoil para el parque automotor ar-
gentino. Esto implica que aproximadamente
1.100.000 toneladas de aceite de soja se esta-
rian utilizando en el 2016 para producir el
biodiesel que usan nuestros vehiculos. Implica
moler 5,7 millones de toneladas de poroto de
soja argentino para obtener ese biodiesel para
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el parque automotor local.

En lo concerniente a las exportaciones de
aceite de girasol, nuestro pais venderia este afo
el 49% de su produccion al exterior, quedando
el 51% en el mercado interno, principalmente
para uso comestible.

En la presente nota analizamos el mercado
mundial de aceites y grasas para evaluar el posi-
cionamiento de Argentina tanto en produccion
como exportaciones. Para ello hemos utilizado los
datos de Oil World Statistics del mes de diciembre
de 2015. En la informacion se toman como aceites
y grasas, distintos tipos de productos. Algunos de
origen vegetal que surgen por la trituracion de
semillas oleaginosas como el aceite de soja y colza,
otros que provienen de cereales como es el caso
del aceite de maiz, otros de origen vegetal como
el aceite que se obtiene del fruto de la planta de
palma y otros de origen animal como el aceite de
pescado o los sebos y grasas en general.

En los cuadros N°1'y 2 podemos ob-

peraria a Argentina.

El excelente posicionamiento argentino en el
mercado mundial de grasas y aceites esta relacio-
nado con lo que analizaramos la semana pasada en
nuestro informativo semanal cuando evaluabamos
el crushing mundial de semillas oleaginosas vy,
especificamente, el de poroto de soja. En esa nota
indicdbamos que Argentina podria pasar a ocupar
en la presente campana el tercer lugar en el ran-
king de paises trituradores de semillas oleaginosas.
Cuatro campanas atras, en la 2012/2013 nuestro
pais ocupaba el quinto lugar, siendo superado por
China (lider mundial), Estados Unidos de América,
la Unidn Europea y Brasil. Nuestro pais podria es-
tar triturando en la actual campana 2015/2016 cer-
ca de 47,6 millones de toneladas superando a la
Unién Europea y a Brasil.

En esa nota veiamos que en el mundo hay seis
principales trituradores de semillas oleaginosas
(China, USA, Argentina, EU28, Brasil e India) que
muelen en conjunto el 73% del total mundial.

servar que Oil World incluye dentro del
concepto de "aceites y grasas” a los
siguientes productos: aceites de pal-

Cuadro N°1. Principales paises productores de aceites y

grasas (en miles de toneladas)

ma, soja, alg{odén., mani, girasol, colza, Ran 2014/2015 201.5/2016 Ir‘lcremento
sésamo, maiz, oliva, almendra de pal- Producto (estimado) | interanual
ma, coco, manteca, grasas, aceite de | X (oct/set) (oct/set) | estimado
pescado, lino, castor, sebos y grasas. [1= | indonesia 37.664 37.991 0,9%
En el cuadro N°1 se expone el ran- | 2° | china 26.484 27.112 2,4%
king de paises productores de aceites | 3° | Unién Europea (EU 28) 23.960 23.925 -0,1%
y grasas, donde Argentina esta conso- | 4° | Malasia 22.300 22.264 -0,2%
lidada en el 7° lugar a nivel mundial, | 5° | USA 17.604 17.993 2,2%
con una produccién anual en la cam- | 6° | Brasil 10.241 10531 2,8%
pafia 2014/2015 de casi 9,2 millones de | 7° | Argentina 9.259 10.203 10,2%
toneladas. Para el actual ciclo 2015/ | 8 | India 8.540 8.298 -2,8%
2016 se espera un fuerte crecimiento otros 47.812 48.740 1,9%
TOTAL MUNDIAL 203.864 207.057 1,6%

de la produccion argentina donde se
espera que alcance las 10,2 millones
de toneladas. Como puede verse en el
cuadro, Argentina es el pais que ma-
yor crecimiento productivo registraria
a nivel mundial en la actual campaha

(comparando los lideres) con un incre- Ran 2014/2015 2015/2016 [Incremento
mento interanual estimado del 10,2%. Producto (estimado) | interanual
Ningan otro pais lider en la produc- | ¥ (oct/set) (oct/set) | estimado
cion de aceites y grasas registraria este ["1= | Indonesia 28.667 27.796 3,0%
aho un crecimiento como el de Argen- | 2° | Malasia 18.963 19.388 2,2%
tina. Indonesia, el mayor productor, | 3° | Argentina 5.832 7.164 22,8%
apenas creceria un 0,9%. Los mejores | 4° | Ucrania 4.043 4.465 10,4%
indicadores de posible crecimiento en Otros 24.650 25.208 2,3%
este afio los muestra Brasil con un 2,8% TOTAL MUNDIAL 82.155 84.021 2,3%

interanual, China con un 2,4% y Esta-
dos Unidos con un 2,2%. Ninguno su-

Fuente: OIL World. Diciembre 2015 (incluye aceites de palma, soja, algodon, mani, girasol,
colza, sesamo, maiz, oliva, almendra de palma, coco, manteca, grasas, aceite de pescado,

lino, castor, sebos y grasas

Cuadro N°2. Principales paises exportadores de aceites y

grasas (en miles de toneladas)

Fuente: OIL World. Diciembre 2015 (incluye aceites de palma, soja, algoddn, mani, girasol,
colza, sesamo, maiz, oliva, almendra de palma, coco, manteca, grasas, aceite de pescado,

lino, castor, sebos y grasas

19/02/16 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 3



COMMODITIES

Especificamente en lo que se
refiere al crushing de poroto
de soja a nivel internacional,

Cuadro N°3. Composicion estimada de produccion y exportaciones de
aceites y grasas de Argentina para 2015/2016 (en miles de toneladas)

China, USA, Argentina, EU28, 201?/2016 Relacion
Brasil e India muelen anual- | Producto estimada | exportaciones
mente -en forma conjunta- (oct/set) | s/ produccion
cerca del 85% del total mun- Total Pr(‘)’duccién estimada d‘e Aceite§ y grasas Argentina 10.203

X . ; . Produccién estimada de aceite de soja 8.578
d!al en SOJa'.Segun las predlg- Produccién estimada de aceite de girasol 1.140
ciones de Oil World la RepuU- | otros aceites y grasas producidos por Argentina 485
blica Argentina tambien podria Total Exportaciones Argentinas estimadas de Aceites y grasas 7.164 70%
pasar a OEUpar en la presen- Exportaciones estimadas de aceite de soja 6.450 75%
te campana el tercer lugar en Exportaciones estimada de aceite de girasol 560 49%
el ranking de paises Otros aceites y grasas exportados por Argentina 154 32%

trituradores de poroto de

Fuente: OIL World. Diciembre 2015/ Enero 2016

soja, con una molienda de 44,5
millones de toneladas.

Este destacado lugar de nuestro pais en la mo-
lienda de poroto de soja, le permite a nuestro
pais -por su produccion de aceite de soja y menor
medida, de aceite de girasol- ubicarse en el sépti-
mo lugar del ranking general de produccion de
aceites y grasas.

Si analizamos en cuadro N°2 donde se consig-
nan los principales paises exportadores de aceites
y grasas, nuestro pais mejora su calificacion ubi-
candose en el tercer lugar, luego de Indonesia y
Malasia. Estos dos paises son los principales
exportadores de aceites y grasas, registrando ven-
tas al exterior en la campafa cerrada en el 2014/
2015 de 28,6 millones de toneladas y 18,9 millones
de tn respectivamente. Argentina, en cambio, se
situd en las 5,8 millones de toneladas. Indonesia y
Malasia ocupan estos lugares destacados por sus
fuertes exportaciones de aceite de palma. En esa
campana 2014/2015 Indonesia habria despachado
al exterior cerca de 26 millones de tn de aceite
de palma, en tanto que Malasia vendio a terceros
paises cerca de 17,3 millones de tn. Como vemos,
mas del 90% de las exportaciones de Indonesia y
Malasia son despachos de aceite de palma.

Las exportaciones argentinas de aceites y gra-
sas, en cambio, dependen centralmente del acei-
te de soja y, en menor medida, del aceite de gira-
sol. Esto podemos verlo en el cuadro N°3 donde
se estima la composicion de la produccion y ex-
portaciones de aceites y grasas de nuestro pais
para la actual campana 2015/2016.

En materia de produccion de grasas y aceites,
en la actual campana se espera que Argentina lle-
gue a las 10,2 millones de toneladas, compuesta
por 8,5 millones de toneladas de aceite de soja y
1,1 millones de toneladas de aceite de girasol. De
esos 10,2 millones de toneladas, se estarian expor-
tando este afio cerca de 7,1 millones, compuesto

por 6,4 millones de tn de aceite de soja y 560.000
toneladas de aceite de girasol.

Lo interesante del cuadro N° 3 es la siguiente
conclusion: Argentina estaria vendiendo al exte-
rior el 70% de su produccion de aceite de soja, en
tanto que el 30% restante quedaria en el mercado
interno para abastecer a la industria del biodiesel
y a otras demandas derivadas de los consumos lo-
cales. Recordemos que segun datos del USDA, Ar-
gentina en el ano 2016 podria producir cerca de
1.300 millones de litros de biodiesel destinados a
la mezcla con gasoil para el parque automotor ar-
gentino. Esto implica que aproximadamente
1.100.000 toneladas de aceite de soja se estarian
utilizando en el 2016 para el biodiesel que usan
nuestros vehiculos. Implica moler 5,7 millones de
toneladas de poroto de soja argentino para obte-
ner ese biodiesel destinado al parque automotor
local.

En lo concerniente a las exportaciones de acei-
te de girasol, nuestro pais venderia este afo el
49% de su produccion al exterior, quedando el 51%
en el mercado interno, principalmente para uso
comestible.

Recordemos los multiples usos que pueden lle-
gar a tener el aceite de soja y girasol que produce
y exporta Argentina. La gran cantidad de usos hace
pensar en las posibilidades crecientes de que se
registren mayores demandas futuras y mejoramien-
tos en los precios internacionales.

El aceite refinado de soja permite diversos usos
industriales tales como Agentes anticorrosivos,
Agentes antiestaticos, Aceites esenciales,
biodiesel, desinfectantes, Agentes para control de
polvo, Aislaciones eléctricas, Insecticidas, Tintas
de imprenta, Base para lindleos, Tejidos aceita-
dos, Plastificadores, Carton prensado, etc. El aceite
refinado de soja también admite diversos usos co-
mestibles tales como Fabricacion de antibioticos,
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Cremas para café, Aceites para cocinar, Bases para
leches Margarina, Mayonesa, Productos medicina-
les, Aderezos para ensaladas, Aceites para ensala-
das, Untos para empanadas, Grasas vegetales para
reposteria, etc.

La lecitina que se obtiene del aceite crudo de
soja permite diversos usos comestibles como Agen-
tes emulsionadores (Productos de panaderia, Pro-
ductos de confiteria), como Agente tensioactivo
(Polvos para bebidas, Coberturas de chocolate,
Farmacos), como Productos nutritivos (Usos medi-
cinal y dietético), como Agente antisalpicante (Mar-
garina) y como Agente estabilizador (Manteca para
pasteleria y Grasa para freir).

La lecitina también tiene importantes usos in-
dustriales como Agentes antiespumante (Levadu-
ra, alcohol), Agentes dispersantes (Pinturas, tin-
tas, Insecticidas, gomas), Agentes humectantes
(Cosméticos, Pigmentos para pinturas), sustitutos
de leche de terneros, metales en polvo, textiles,
Productos quimicos y Agente estabilizador
(Emulsiones y Removedor de moho)

El aceite de soja se utiliza también para
revestimientos protectores, masilla, jabones,
detergentes

Plasticos de vinilo, Tabaqueria, Cemento y
Epoxys.

El aceite de girasol refinado tiene un uso prin-
cipalmente comestible. Puede ser usado en todo
tipo de salsas, cocciones culinarias, margarinas y
helados. También se usa como conservante. Los
restos del procesado de los cariopses de girasol
(cascaras y demas restos del procesado para el
aceite) se utilizan como alimento para la ganade-
ria. Anivel Industrial, el aceite se emplea para pro-
ducir biodiesel para automoviles con motor diésel.

También puede usarse en cosmética por sus pro-
piedades hidratantes y antioxidantes gracias a su
alto contenido de vitamina E. Se usa ademas en
jabones y otros laxantes.

Finalmente, concluimos la nota con un dato
relevante. De los tres paises lideres en materia de
exportaciones de grasas y aceites, Argentina es
que el que creceria con mas fuerza en el actual
ciclo 2015/2016. Esto se desprende del cuadro N°2.
Nuestro pais veria crecer sus exportaciones en
toneladas en un 22,8%, en tanto que Indonesia
registraria una baja interanual del 3% y Malasia un
crecimiento del 2,2%. Esperemos que estas cifras
efectivamente se confirmen para el beneficio de
nuestro pais y la generacion de divisas.

57% DE LA PRODUCCION DE
S0JA, 43% DEL TRIGO Y 40% DEL
MAI{Z A 300 KM DEL GRAN
ROSARIO

Julio Calzada y Guillermo Rossi

Argentina tiene una gran ventaja competiti-
va respecto de sus competidores en el negocio
granario, Brasil y Estados Unidos. La cosecha
argentina esta localizada muy cerca de las fa-
bricas aceiteras y terminales portuarias desde
donde se despacha la mercaderia al exterior. En
la campaiia 2014/2015, el 57% de la produccion
nacional de soja se cosech6 en campos que es-
tan ubicados a 300 km. o menos de las termina-

Cuadro N°1: Localizacion produccion de soja, trigo y maiz en el Gran Rosario
(en toneladas)

Campaiia Soja Trigo Maiz TOTAL granos
Radio 300 km Rosario 2012/13 28.933.493 3.515.722  16.150.090 51.859.999
Produccién nacional 2012/13 49.306.201 8.024.995 32.119.211 105.461.638
% zona influencia Rosario 2012/13 59% 44% 50% 49%
Radio 300 km Rosario 2013/14 29.966.422 3.681.558 12.819.900 49.381.525
Produccién nacional 2013/14 53.397.715 9.188.339 33.087.165 110.944.928
% zona influencia Rosario 2013/14 56% 40% 39% 45%
Radio 300 km Rosario 2014/15 34.888.279  5.958.091 13.378.883 56.837.600
Produccién nacional 2014/15 61.398.272 13.930.078 33.817.449 123.318.616
% zona influencia Rosario 2014/15 57% 43% 40% 46%
PROMEDIO 3 afos 57% 42% 43% 47%

Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion.

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario en base a datos del SIIA (Sistema de Informacion Agropecuaria del Ministerio de
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les portuarias del Gran Rosario. En trigo, el 43%
de la produccion se localizé en las cercanias del
Gran Rosario y en maiz el 40%. Si tomamos el
total de la produccion nacional de granos y otros
cultivos de la campafa 2014/2015 (cerca de 123
millones de toneladas), cerca de 56,8 millones
de toneladas se cosecharon en predios ubica-
dos a 300 kilémetros o menos del Gran Rosario.
Esto implica que el 46% de la produccién de gra-
nos y de otros cultivos de Argentina esta ubica-
da a no mds de 300 km del area metropolitana
de Rosario.

Recordemos que desde los Puertos del Gran
Rosario sobre el Rio Parand desde la localidad
de Timbues hasta Arroyo Seco se despachan en-
tre el 78% y el 80% de las exportaciones argen-
tinas de aceites, granos y subproductos. La ma-
yor parte de estas exportaciones son productos
del complejo sojero. De 75 millones de tonela-
das exportadas anualmente por nuestro pais en
materia de granos, aceites y subproductos se
embarcan habitualmente desde el Gran Rosario
aproximadamente 55-57 millones de Toneladas.

Extraoficialmente se sostiene que Argentina
tiene cerca del 80% de la produccion de granos
en un drea menor a 500 kilometros desde sus
tres nodos portuarios principales: Gran Rosa-
rio, Bahia Blanca y Quequén. Esta es una venta-
ja competitiva importante respecto de Brasil y
Estados Unidos. En Brasil la importante zona
productora de soja de Mato Grosso esta ubicada
a casi 1.500 km de distancia del Puerto de San-
tos, el principal enclave portuario desde donde
se despachan granos y harinas de la Republica
Federativa del Brasil.

En los EEUU, la importante zona productora
de lllinois se encuentra a casi 1.400 kilémetros
de distancia de las terminales portuarias de
exportacion de ubicadas en New Orleans, el Golfo
de México. La produccion de soja estadouniden-
se con destino exportacion también esta a una
distancia mucho mayor que para el caso argen-
tino. Sin embargo, la matriz de transporte de
estos productos estd mds volcada hacia el trans-
porte por agua (barcazas) y ferroviario (en par-
ticular cuando las vias navegables se congelan
e impiden el transito barcacero).

Aprovechando la excelente informacion brin-
dada por el Sistema de Informacion Agropecuaria
del Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca
de la Nacion (SlIA) relativa a la localizacion de la
produccion de los principales cultivos argentinos
hemos procedido a analizar la produccion de soja,

maiz y trigo que se encuentra cercana al Gran
Rosario y su zona portuaria e industrial.

Recordemos que desde los Puertos del Gran
Rosario, ubicados en la Franja del Rio Parana des-
de la localidad de Timbues hasta Arroyo Seco
(aprox. 70 Km. de costa), se despachan entre el
78% y el 80% de las exportaciones argentinas de
aceites, granos y subproductos. La mayor parte
de estas exportaciones son productos del com-
plejo sojero.

De 75 millones de toneladas exportadas anual-
mente por nuestro pais en materia de granos, acei-
tes y subproductos se embarcan desde el Gran
Rosario aproximadamente 55-57 millones de Tone-
ladas. En el ano 2014 fueron menores las exporta-
ciones argentinas en estos rubros: de 66 millones
de toneladas, 53 millones salieron del Gran Rosa-
rio.

Nuestro Complejo industrial oleaginoso nacio-
nal cuenta en la actualidad con 55 fabricas con
una capacidad tedrica de molienda de soja y gira-
sol de 206.931 Toneladas/dia. De esas 206 mil tone-
ladas de capacidad teodrica diaria que tiene la Re-
publica Argentina, el 77% de la misma se encuentra
localizada en la zona del Gran Rosario, en la Pro-
vincia de Santa Fe. Estas fabricas tienen una capa-
cidad de molienda, en conjunto, de 159.500 tn/
dia. Son 20 fabricas en el Gran Rosario que muelen
soja y girasol, de las cuales 12 de ellas tiene termi-
nales portuarias anexas sobre el Rio Parana. De alli
se despachan al mundo los productos del comple-
jo oleaginoso.

Como hemos expresado en reiteradas ocasio-
nes, en el Gran Rosario muchas de estas plantas
industriales tienen una elevadisima capacidad de
procesamiento diaria, que las hacen lideres a nivel
mundial. Tal es el caso de Terminal 6 S.A. en la
ciudad de Puerto General San Martin, la fabrica
de la firma Molinos Rio de la Plata S.A. en la ciudad
de San Lorenzo o la de Renova S.A. en Timbues
que tienen -individualmente- capacidades de mo-
lienda diaria de soja y girasol del orden de las 20.000
toneladas.

Es importante destacar que en los 70 Km de
costa citados sobre el Rio Parana se encuentran
localizadas:

B Veintinueve terminales (29) portuarias que
operan distintos tipos de cargas.

B De estas 29 terminales portuarias, unas die-
cinueve (19) despachan granos, aceites y
subproductos.

W De estos 19 puertos que operan granos, acei-
tes y subproductos, 12 de ellos tienen plantas de
molienda de oleaginosas anexados a sus terminales
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portuarias.

B Una central termoeléctrica (San Martin) lo-
calizada en Timbues.

B Dos terminales que operan fertilizantes
(Profertil y TFA).

® Una terminal que despacha concentrados de
cobre y oro (Minera Alumbrera).

W Cinco terminales portuarias que operan pe-
troleo y sus derivados (Petrobras, YPF, Esso, Oil
Combustibles y en Arroyo Seco, Shell).

H Una terminal multiproposito. Nos referimos
a Terminal Puerto Rosario que opera contenedo-
res, cargas generales y aceites.

Estos datos dan una idea inicial de la magnitud
e importancia del Gran Rosario para el procesa-
miento nacional de oleaginosas (soja y girasol) y
para los despachos argentinos de exportacion de
maiz, trigo y otros granos. En el afo 2014, se regis-
traron los siguientes resultados:

B Los puertos del Gran Rosario ("Up River
Parana") remitieron al exterior cerca de 20,4 millo-
nes de tn de granos, cerca del 65,3% del total
exportado por nuestro pais en el 2014 que ascen-
di6 a 32 millones de toneladas de granos.

B El Gran Rosario embarco el 43% del Trigo Pan
exportado por Argentina.

B El Gran Rosario despacho el 27% de los em-
barques nacionales de soja sin procesar: (1,9 mi-
llones de toneladas sobre un total nacional de 7,2
millones).

B El Gran Rosario despacho el 100% del sorgo
exportado por Argentina en el 2014 (1.100.000 to-
neladas) y el 87% del maiz (13,4 millones sobre un

total de 15,4 millones).

B Argentina embarcé 29,3 millones de tonela-
das de harinas oleaginosas en el 2014. Los puertos
del Gran Rosario ("Up River Parana") remitieron al
exterior 27,7 millones de tn. (cerca del 95,3% del
total nacional). El producto clave es el pellets/
harina de soja con 28,4 toneladas embarcadas en
el 2014 sobre un total de 29,3 millones exportadas.

B EL 100 % del pellets de girasol exportado sale
del Gran Rosario: 194.000 toneladas.

W Argentina embarcé casi 5 millones de tonela-
das de aceites vegetales. Los puertos del Gran Ro-
sario ("Up River Parana") remitieron al exterior 4,7
millones de tn. (96,5% del total nacional).

B En aceite de girasol, los embarques desde el
Gran Rosario ascendieron a 92.955 toneladas so-
bre un total de 137.740 toneladas (67,5%).

Como vemos, el Gran Rosario cumple una fun-
cion relevante dentro del negocio granario argen-
tino y en la generacion de divisas de nuestro pais
por su posicion destacada en las exportaciones
de granos, harinas y aceites.

Pero retornando al tema de la localizacion de
la produccion de soja, trigo y maiz en el territorio
nacional, Argentina cuenta con una gran ventaja
competitiva: gran parte de la produccion de soja,
maiz y trigo se encuentra en las cercanias del Gran
Rosario, a tan sélo 300 km o menos de esta impor-
tante zona industrial y portuaria. Esto surge del
estudio que hemos realizado donde procedimos a
computar y sumar la totalidad de la produccion de
estos cultivos en aquellos departamentos o parti-
dos que estan ubicados en una superficie geogra-

El Informativo Semanal de la BCR se renueva en el 2016

varias reformas.

En el dia de hoy la informacién esta disponible en incontables fuentes y con gran inmediatez,
al igual que la recopilacién estadistica que siempre hemos efectuado en nuestro Informativo
Semanal. Conscientes de estas realidades, y en la busqueda continua de ofrecer a nuestros
lectores un semanario acorde a los tiempos que corren, nuestra tradicional publicacion sufrira

Una de las reformas mas importantes serd que pasaremos a publicar nuestro semanario en
formato exclusivamente digital a partir de 26 de febrero préximo. Por lo tanto, llegaremos con
otro formato a su celular, mévil, o correo electrénico, o, por supuesto, nos encontraran en
nuestra web en http://www.bcr.com.ar/Pages/Publicaciones/boletin.aspx

Como siempre, gracias por leernos, gracias por escribirnos, gracias por criticarnos...
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Fuente: Ministerio de Agroindust e la Macidn

fica teorica (circulo) con centro en el Area Me-
tropolitana Gran Rosario y aplicando un radio de
300 kilometros.

Los partidos o departamentos que estan inclui-
dos en esta superficie tedrica, adyacente al Gran
Rosario, son:

Partidos de la Provincia de Buenos Aires: 25 de
mayo, 9 de julio, Alberti, Arrecifes, Baradero, Bra-
gado, Campana, Canuelas, Capitan Sarmiento, Car-
men de Areco, Chacabuco, Chivilcoy, Coldn,
Florentino Ameghino, General Arenales, General Las
Heras, General Pinto, General Rodriguez, General
Viamonte, Junin, Leandro N. Alem, Lincoln, Lobos,
Lujan, Mercedes, Navarro, Pergamino, Pilar, Ramallo,

Rojas, Roque Perez, Salto, San Andrés de Giles,
San Antonio de Areco, San Nicolas, San Pedro, San
Vicente, Suipacha y Zarate.

Departamentos de la provincia de Cérdoba:
General San Martin, Juarez Celman, Marcos Juarez,
Pte. Roque Saenz Pena, San Justo, Union.

Departamentos de la provincia de Entre Rios:
Colon, Diamante, Federal, Gualeguay,
Gualeguaychu, Islas del Ibicuy, La Paz, Nogoya,
Parana, San Salvador, Uruguay, Victoria y Villaguay.

Departamentos de la provincia de Santa Fe:
Belgrano, Caseros, Castellanos, Constitucion, Garay,
General Lopez, Iriondo, La Capital, Las Colonias,
Rosario, San Jerénimo, San Justo, San Lorenzo y
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San Martin.

Los resultados obtenidos para las tres Gltimas
campanas fueron consignados en el cuadro N°1
que se adjunta en esta nota. En él podemos ob-
servar que, en la campana 2014/2015, el 57% de la
produccion nacional de soja se cosech6 en cam-
pos que estan ubicados a 300 km o menos de 300
Km de las terminales portuarias del Gran Rosario.
En trigo, el 43% de la produccion se localizo en las
cercanias del Gran Rosario y en maiz el 40%. Si
tomamos el total de la produccion nacional de gra-
nos y otros cultivos de la campana 2014/2015 (cer-
ca de 123 millones de toneladas), cerca de 56,8
millones de toneladas se cosecharon en predios
ubicados a 300 kilometros o menos de 300 km. del
Gran Rosario. Esto implica que el 46% de la pro-
duccion de granos y de otros cultivos de Argenti-
na esta ubicada a no mas de 300 km del area me-
tropolitana de Rosario.

Si cuantificamos el promedio para las tres ulti-
mas campanas, estamos en condiciones de afirmar
que el 57% de la produccion trianual de poroto de
soja se localizod en el area de influencia del Gran
Rosario, el 42% de la cosecha de trigo en ese pe-
riodo y el 43% de la produccion de maiz. A nivel de
todos los granos y cultivos, el promedio trianual
muestra que el 47% de esta produccion esta ubi-
cada a no mas de 300 km del area metropolitana
de Rosario.

Extraoficialmente se maneja un dato en el sec-
tor que sostiene que Argentina tiene cerca del
80% de la produccion de granos en un area menor
a 500 kilometros desde sus tres nodos portuarios
principales: Gran Rosario, Bahia Blanca y Quequén.
Esta cercania de la produccion a los puertos es
una ventaja competitiva importante que tiene Ar-
gentina, a diferencia de nuestros mas agresivos
competidores: Brasil y Estados Unidos.

En Brasil la importante zona productora de soja
de Matto Grosso esta ubicada a casi 1.500 km de
distancia del Puerto de Santos, el principal

tora de Illinois se encuentra a casi 1.400 kilome-
tros de distancia de las terminales portuarias de
exportacion de ubicadas en New Orleans, el Golfo
de México. La produccion de soja estadouniden-
se con destino exportacion también estd a una
distancia mucho mayor que para el caso argenti-
no. Sin embargo, la matriz de transporte de estos
productos esta mas volcada hacia el transporte
por agua (barcazas) y ferroviario (en particular
cuando las vias navegables se congelan e impiden
el transito barcacero).

De todas maneras, para garantizar la competiti-
vidad de las zonas mas alejadas de los puertos en
Argentina se requiere un cambio en la matriz de
transporte, en donde el transporte ferroviario y
barcacero logren alcanzar una mayor participacion.

LA SOJA, EN LA CUERDA FLOJA

Emilce Terré

El precio de la oleaginosa en la Pizarra rosarina
sigue escalando posiciones, cerrando la semana a
$ 3.565/ton para la entrega inmediata. Sin embar-
go, esta mejora solo puede impresionar a algunos
pocos ya que la mejora es mayormente nominal
atada a la depreciacion del peso argentino. En di-
visas externas, convirtiendo las cotizaciones de
acuerdo al tipo de cambio comprador del Banco
Nacion, se tiene que la suba en pesos del 21% en
lo que va del aio se transforma en una caida del
1% en dolares.

Estadisticamente los precios a esta altura del
ano tienden a comenzar a transitar la fase decre-
ciente del ciclo anual, atado al ingreso de los pri-
meros lotes de la cosecha. En otras palabras, nor-
malmente los valores mas altos del afo se consi-
guen entre los meses de diciembre/enero.

enclave portuario desde donde se despa- =
chan granos y harinas de la Republica SOJA ARGENTINA - CAMPANA 15/16
Federativa del Brasil. El Estado de Matto [SOJA 15/16 VENDIDA 7.489.430
Grosso se transform6 en el nlcleo | Rofex 708.630
agropecuario mas importante del pais y la MATBA 2.156.700
zona de cultivo del 25% de la soja brasilena. o
Esta produccion baja en ferrocarril al Puer- DECLARACIONES DE COMPRA MINAGRI 4.624.100
to de Santos a través del servicio que brinda SOJA 15/16 CON PRECIO FIRME 3.113.630
América Logistica Brasil pero principalmen- | ROFEX 708.630
te por camién, aumentando fuertemente los | MATBA 2.156.700
costos de transporte en perjuicio del pro- | DECLARACIONES DE COMPRA MINAGRI 248.300
ductor agropecuario brasilefo. Fuente: Elaboracién BCR en base a datos de ROFEX, MATba y el Ministerio
En los EEUU, la importante zona produc- |de Agroindustria
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Esta realidad estructural nos encuentra este
afo en una situacion preocupante: el volumen
comercializado a la fecha de soja nueva es muy
bajo, magnificando los riesgos a una caida en los
precios a los que se ve expuestos una gran parte
de la cadena.

Como puede verse en el cuadro que acompana
al presente articulo, incluso si suponemos -
irrealmente- que todas las operaciones que se han
realizado en los dos mercados a término de nues-
tro pais tienen como fin cubrir una compraventa
efectiva del grano (es decir, no se hace con el
objetivo de especular) a poco mas de un mes de
iniciarse la nueva campafha apenas se ha comer-
cializado el 12% de la oferta total disponible, mien-
tras que solo un 5% tiene precio en firme.

Como oferta total disponible estamos proyec-
tando alrededor de 65 millones de toneladas, com-
puestas por una produccion de soja nueva de 58,5
millones mas un stock al inicio de la campana de
6,6 millones de toneladas, que quedarian como
remanente por vender al 1ro de abril del 2016.

En tanto, en los mercados a término del pais el
interés abierto en contratos de futuros y opcio-
nes de soja que vencen entre abril del 2016 y mar-
zo del 2017 (es decir, las toneladas compradas o
vendidas, segun el caso, que al jueves de esta se-
mana se encontraban en poder de los operadores
del mercado) sumaban 0,7 millones de toneladas
en ROFEX y 2,2 millones en MATba, totalizando al-
rededor de 3 millones de toneladas.

Por su parte, el ministerio de agricultura ha
informado que al 10 de febrero el sector
exportador habia comprado 1,7 millones de tone-
ladas, mientras que la industria ya ha adquirido
otras 3 millones. Con lo anterior se tiene que los
compradores de la tercera etapa de comercializa-
cion ya se hicieron con 4,7 millones de toneladas
pero de los cuales apenas el 5% (0.25 millones de
toneladas) tiene precio en firme, el resto se ha
realizado bajo la modalidad "a fijar".

En base a estos datos es que concluimos que
en el mejor de los casos se registran compras por
7,5 millones de toneladas, de las cuales menos de
la mitad cuenta a la fecha con una cobertura o
"seguro de precio”, sea en forma de precio en
firme, o un piso o techo para el mismo en el caso
de los contratos de opciones.

Asi las cosas, la prevision de un debilitamiento
en las cotizaciones en el segundo trimestre del
ano no encuentra al sector bien parado si se des-
cuenta que un gran volumen de la cosecha termi-
na siendo vendido en plena trilla para atender a
las obligaciones financieras adquiridas con a priori

por el sector de la produccion.

En tanto y de cara al futuro, en términos rela-
tivos la soja continGa perdiendo atractivo en rela-
cion a los cereales, particularmente el maiz. Los
margenes brutos proyectados para las siembras de
este ano se inclinan en favor del forrajero ante lo
cual la oleaginosa no resultara la apuesta segura
de gran parte de los productores por primera vez
en mucho tiempo.

Sin embargo, a las iniciadas proyecciones de
una oferta mas ajustada que pueda impulsar los
precios le valen dos aclaraciones: una, que en las
Ultimas tres campanas el stock final del poroto ha
resultado historicamente abultado, sumando a la
oferta disponible, y dos, que de flexibilizarse el
régimen de admision temporaria de soja ello tam-
bién contribuira a sumar a las oportunidades de
originacion de las fabricas, limitando al menos par-
cialmente las mejoras en la disposicion de pago.

De momento, el factor con mayor potenciali-
dad de favorecer que la soja se negocie un esca-
l6n mas arriba continda siendo el imprevisible cli-
ma, de lo cual nuestra zona tuvo un fuerte recor-
datorio al cierre de esta semana. Sucede que si
bien en los lotes altos las expectativas de rindes
aln son muy buenas, los altos acumulados de lluvia
registrados han diezmado los planteos del sureste
de Cordoba y en todo el oeste de la region nucleo
en general, donde los campos venian muy recarga-
dos.

El voluminoso milimetraje registrado se suma a
las previsiones de mas lluvias para lo que resta de
la semana, y frente a ello se diluyen las esperanzas
en que las plantas puedan sortear el escollo, aun-
que aun es demasiado pronto para ponerle a ello
nUmeros concretos. Esta situacion llevo al Gobier-
no Nacional a declarar la emergencia agropecuaria
por inundaciones en seis provincias, Cérdoba, Santa
Fe, Entre Rios, Chaco, La Rioja y Corrientes, y que
se traducira en beneficios para los productores
perjudicados por el efecto del fendmeno climatico
El Nifo en la region.

Febrero resulta un mes critico para definir el
rinde definitivo de la soja que ingresara en breve
al circuito comercial, y por ello lo que ocurra con
el clima en lo inmediato resultara un dato crucial
para definir la campaia. Ademas, mas alla del efec-
to de las lluvias sobre los rindes productivos, éstas
vuelven a complicar el estado de los caminos rura-
les cuando ya las cosechadoras estan calentando
motores. En suma, la soja resulta la protagonista
de un acto de malabarismo entre los riesgos
climaticos y de precios.
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DEMANDA DE MAIZ PIERDE
INTENSIDAD EN MERCADO
INTERNO

Guillermo Rossi

La sucesion de bajas que sufrieron los futuros
de maiz en Chicago durante las primeras dos sema-
nas de febrero mejoraron las posibilidades de Es-
tados Unidos como exportador en el mercado glo-
bal, aunque ralentizaron el ritmo de ventas de los
productores del medio oeste. Los traders con stock
en puertos lograron cerrar negocios esquivos du-
rante algunas semanas, aunque los principales com-
pradores externos siguen siendo jugadores del con-
tinente, como México, Colombia y Costa Rica. Se
abre a corto plazo un escenario con demanda del
cereal mirando con mayor atencion hacia Estados
Unidos, que aprovechara el periodo en el que la
disponibilidad de oferta en Argentina y Brasil es
baja antes del ingreso fuerte de la cosecha en los
meses centrales del afo.

Sin embargo, a mediano plazo se avizora un re-
greso fuerte de Sudamérica al mercado exportador,
pues en ambos paises la cosecha del ciclo 2015/16
quedara por encima de las previsiones iniciales. En
Brasil distintos analistas han corregido sus estima-
ciones de superficie a la suba, advirtiendo que el
escenario de mercado ha mejorado por la fortale-
za del consumo interno y la mayor competitividad
que brinda el

tades para colocar sus holgados inventarios, prin-
cipalmente a causa de la apreciacion del doélar
entre el periodo de siembra y la cosecha. Segln
datos del USDA, en lo que va de la campana 2015/
16 los embarques acumulados suman 13,2 M tn de
maiz frente a 16,6 M tn a la misma altura del ano
pasado. La caida interanual supera el 20%. Los com-
promisos externos, por su parte, llegan a 25,7 M
tn frente a 34,1 M tn en el ciclo 2014/15. En este
contexto, el organismo oficial ha venido ajustando
en forma sostenida su proyeccion inicial de ex-
portaciones, pudiendo introducir nuevas reduc-
ciones en los proximos meses.

En Estados Unidos la demanda para produccion
de etanol también se encuentra en jaque, amena-
zada por el debilitamiento de los margenes y la
acumulacion de inventarios del biocombustible. El
colapso del precio del petrdleo lleva los niveles de
corte al minimo indispensable para cumplir las nor-
mativas. Segln datos de la Agencia de Informacion
Energética (EIA), los stocks de etanol se ubicaron
la semana pasada en un récord histérico de 23,22
millones de barriles, volumen equivalente a casi
seis meses de trabajo de las fabricas. Esto se debe
en parte a que la produccion se ubico por encima
de los niveles del afo pasado en buena parte de
los ultimos meses, aunque recientemente cayo por
debajo del volumen de finales de diciembre y las
primeras semanas de enero.

En el plano local durante los Ultimos dias se
observd que la demanda de los exportadores per-
di6 fuerza, retrocediendo principalmente en posi-

deslizamiento
del real. La mo-

Produccion de etanol en Estados Unidos
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ciones para entrega diferida a cosecha. El seg-
mento disponible, en cambio, logré mantenerse
activo aunque con menor diversidad de partici-
pantes. Aqui los precios llegaron a $ 2.300/ton y
volvieron a generar interés de los vendedores,
extendiendo la amplia liquidacion de inventarios
de las ultimas semanas. El stock acumulado en eta-
pa primaria disminuy6 dramaticamente desde el mes
de diciembre, pasando en gran medida a mano de
los exportadores. Se estima que estos participan-
tes finalizaran el ciclo 2014/15 con embarques por
un total superior a 18,5 M tn.

Segln datos oficiales, las DJVE acumuladas de
mercaderia de la campaina 2014/15 totalizan 19,2
M tn, mientras que los embarques estimados por
el Ministerio de Agricultura hasta enero llegan a
15,8 M tn. El remanente saldra entre febrero y
marzo. Las compras de los exportadores, en tan-
to, superan ya las 20 M tn. Parte de ese volumen,
mucho del cual se mantiene en buenas condicio-
nes porque corresponde a siembras tardias del ano
pasado, pasara a la nueva cosecha y podria utili-
zarse para cumplir los ambiciosos compromisos de
exportacion. Las DJVE de la Gltima semana suma-
ron solo 396.351 tn, el volumen semanal mas bajo
del ano.

DJVE-90 ACELERA FLUJO
COMERCIAL DE TRIGO

Guillermo Rossi

El mercado internacional del cereal sigue ope-
rando sin grandes cambios en sus fundamentos,
bajo el contexto de una amplisima oferta exporta-
ble en el hemisferio norte y poca participacion de
los principales compradores. La demanda muestra
una gran debilidad y prefiere eludir compras en
Estados Unidos, pese a que -al menos transitoria-
mente- parece haberse frenado el fortalecimien-
to del dolar frente al resto de las monedas. Desde
el ingreso de la Gltima cosecha hasta finales del
ano pasado la colocacion de saldos exportables
fue liderada por Rusia y Canada, seguidos de la
Union Europea y Ucrania.

Argentina se encamina a expandir su participa-
cion en el mercado internacional en 2016, con un
potencial de ventas al exterior que supera las 6 M
tn. De concretarse, seria el volumen de exporta-
ciones mas elevado desde el ano 2012. Los prime-
ros meses del ciclo ya dan cuenta de ello, con

embarques destinados a diversos origenes, aun-
que en buena parte de los casos bajo parametros
de calidad alejados del estandar tradicional argen-
tino. Segln datos del relevamiento Trigo Argenti-
no - Informe Institucional sobre su Calidad que
coordina SENASA, en las diez campanas del perio-
do 2003-2012 el contenido de proteina sobre base
seca promedid 11,3% y el peso hectolitrico 80,2
kg/hl. En el ciclo 2014/15 dichos parametros fue-
ron 10,5% y 79,3 kg/hl, respectivamente. Algunos
analistas creen que este ano la calidad es incluso
peor que la del afo pasado, fundamentalmente
por el menor contenido proteico y de gluten tan-
to en el norte del pais como en la provincia de
Buenos Aires.

Si los precios no difieren mucho de los actua-
les, las exportaciones de trigo de Argentina apun-
tan a superar nuevamente los u$s 1.000 millones a
lo largo de los doce meses del afho, ligeramente
por encima del valor alcanzado en 2015. En térmi-
nos de volumen el crecimiento se espera superior
al 40%, pero limita los resultados la caida de las
cotizaciones y los castigos por menor calidad. Las
proyecciones mas optimistas se plantean llegar este
ano a la mitad de los ingresos en dolares de 2011y
2012. En aquel momento el trigo aporté por ventas
externas entre u$s 2.500 y 3.000 millones por afio,
con precios FOB que por momentos superaron
comodamente los uS$s 300/ton.

Las modificaciones introducidas durante la se-
mana pasada en el sistema de DJVE sirvieron para
descomprimir la operatoria del mercado, propician-
do un gran salto en la actividad de los
exportadores. El volumen de compras en internas
crecié y se gener6 un buen caudal de compromi-
sos con el exterior a partir de la posibilidad de
contar con 90 dias para el embarque. El miércoles
fue un dia intenso, con emisiones de DJVE por
795.400 tn de trigo pan y baja proteina, la segunda
marca diaria mas alta de la historia. A lo largo de la
semana los registros del cereal acumularon 1,1 M
tn, volumen que representa entre 15 y 20% del
saldo exportable proyectado para la campafa 2015/
16.

La participacion mas activa de la demanda en
el mercado genera entusiasmo en la oferta, que
de a poco va perfilando un crecimiento de la in-
tencion de siembra para la campafna 2016/17. Si
bien todavia es temprano para indagar en el senti-
miento de los productores, es claro que el trigo
ha recuperado rentabilidad y sera una excelente
opcion en aquellas zonas donde es necesario in-
troducir rotaciones. Preliminarmente, el Consejo
Internacional de Cereales (IGC) proyect6 hace al-
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norte del pais.

De concretarse estas previsiones se generara
durante el proximo afio un saldo exportable supe-
rior a 10 M tn, que podria tener un importante
efecto depresivo sobre los valores FOB en puertos
argentinos. Esto se debe a que semejante volu-
men cubrird en exceso las necesidades de compra
de los paises de la region, por lo que se necesitara
salir a buscar mercados africanos y asiaticos en
donde la competencia de otros origenes -en par-
ticular, del trigo del Mar Negro- es mucho mayor. A
mediano plazo, puede incluso ser necesario mejo-
rar los mecanismos de promocion y financiamiento
para asegurar continuidad en la colocacion de los
stocks sobrantes. Este fue un tema que desvelo
por décadas al trigo de Estados Unidos.

En Brasil los primeros relevamientos apuntan a
una disminucion de la superficie triguera para este
ano, aunque por ahora es dificil conocer su mag-
nitud. En el estado de Parana el margen del cultivo
ha quedado muy rezagado respecto del maiz
safrinha, cuya siembra esta por finalizar con un
crecimiento del area superior a 100.000 hectareas.
Los precios del cereal forrajero han trepado con
fuerza durante las ultimas semanas, ante el acele-
rado programa de embarques y la firmeza del con-
sumo interno. En este contexto, la relacion de
precios del maiz frente al trigo mejord notable-
mente en favor del primero. A esta situacion se le
suma la decepcion que genera en Rio Grande do
Sul la obtencion de dos pésimas cosechas en afos
consecutivos.

Una alternativa que se abre para productores

brasilefos es sembrar trigo con baja inversion por
hectarea y pocas perspectivas a cosecha, gene-
rando produccion que tenga destino exportable
como gran forrajero -usualmente, trigos blandos-
y no para la industria molinera local. Esto ampliara
los requerimientos de importacion pero permitira
introducir rotaciones en aquellas zonas mas nece-
sitadas por el avance de la soja, sobre todo en Rio
Grande do Sul. De todos modos, se cree que la
caida interanual en la superficie igualmente ron-
dara el 10% a nivel nacional, nuevamente concen-
trada principalmente en los distritos del sur.

Para la industria molinera de Brasil es un gran
alivio contar con mayor previsibilidad de oferta
desde el mercado argentino, lo que permite pro-
yectar que la participacion de nuestro pais en las
importaciones se mantendra o seguira en aumen-
to. Esta ultima toco un piso de 27% en el afo 2014
y reboto hasta 74% el afo pasado, pero sigue lejos
del nivel que mostraba a finales de la década de
1990.
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RUMORES DE ACUERDO CON
HOLDOUTS ALIMENTAN EL
APETITO POR ACTIVOS
ARGENTINOS

Nicolds Ferrer

La brecha a cerrar entre el Gobierno Nacional
argentino y aquellos acreedores fuera de los acuer-
dos de canje de deuda de 2005 y 2010 parece ser
cada vez menor. El avance en las negociaciones
logrado durante las ultimas semanas ha otorgado
impulso al mercado local, con el Merval finalmente
alcanzando saldo positivo para lo que va del afho
(ver grafico).

La propuesta inicial realizada hace dos sema-
nas establece un tratamiento diferencial a los
acreedores segln su situacion judicial. Los tene-
dores "que no cuenten con medidas cautelares
Pari Passu” recibieron una oferta base por la cual
obtendrian el 100% del capital original mas un 50%
adicional sobre el mismo monto. Por otro lado,
aquellos que si cuenten con dicha clausula alter-
nativamente podran optar por recibirian una quita
del 30% sobre las sentencias monetarias dictadas
con anterioridad al 1 de Febrero, o sobre el valor
devengado del reclamo en caso contrario. Si la
oferta hasta la jornada de hoy inclusive, dicha quita
se reducia a un 27,5%. En total, se desembolsarian
alrededor de uS$s 6.500 millones. Estos se obten-
drian a partir de la emision de nuevos titulos publi-
cos de manera de no

aceptar algun tipo de quita sobre lo adeudado,
podrian perder una de sus principales herramien-
tas de negociacion en el levantamiento de la res-
triccion que impide realizar los pagos de deuda a
los bonistas que aceptaron las reestructuraciones
de 2005 y 2010 bajo ley de Nueva York por repre-
sentar un tratamiento inequitativo entre tenedo-
res.

Las esperanzas de un acuerdo en el corto pla-
zo a la vez que una mayor firmeza en los diferentes
mercados de renta variable a nivel internacional
permiten al indice Merval finalizar la semana con
un retorno positivo del 4,9%, con sélo uno de sus
componentes (Edenor) mostrando pérdidas. No
obstante, su comparacion con el indice Merval
Argentina - que s6lo mide la performance de em-
presas locales - sefiala que existen dos realidades
a la tesitura que atraviesa el mercado argentino.

Mientras las acciones financieras - con Banco
Macro a la cabeza - registran ganancias para lo
que va del ano superiores al 15%, el Merval conti-
nla viéndose arrastrado por el desplome de las
acciones de Petrobras Brasil. Ello resulta paradoji-
co considerando que YPF, en parte gracias a la
mayor firmeza mostrada por el crudo en las Ultimas
jornadas, registra para lo que va del afio un rendi-
miento positivo algo superior a las pérdidas de los
titulos de Petrobras. Mas alla de los escandalos de
corrupcion asociados a la empresa, parece existir
un cambio de paradigma con respecto a la per-
cepcion sobre las dos economias mas grandes de
Sudamérica.

En la medida en que Argentina parece estar
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de las cuentas del Es-
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cada vez mas cerca de poder reinsertarse en el
mercado de crédito internacional, Brasil una vez
mas es victima de un recorte en la calificacion de
su deuda soberana. Standard & Poor's rebajo la
nota de sus titulos a BB, presionando al alza los
rendimientos que se exigian por los mismos. En
cambio, los bonos locales se encontraron mas de-
mandados, particularmente los denominados en
pesos, con el Discount Ley Argentina registrando
un alza de alrededor de 4,5%. Entre los titulos en
dolares se destaco el Bonar X, con un alza de 1,7%.
Los dollar-linked mostraron mejoras bastante me-
nores, con el Bonad 17 registrando una mejora de
un 1%.

Las plazas accionarias globales lograron rom-
per la racha bajista de las dos ultimas semanas (ver
cuadro adjunto) manteniendo el alto nivel de co-
rrelacion que han mostrado con el petréleo. Los
contratos de futuros de este ultimo se recupera-
ron levemente merced a la aparicion de los prime-
ros avances tangibles hacia un acuerdo con res-
pecto a los niveles de produccion entre los prin-
cipales productores del este. Arabia Saudita acor-
db con Rusia (pais que no pertenece a la Organi-
zacion de Paises Exportadores de Petréleo u OPEP)
congelar el nivel de produccion a un volumen simi-
lar al de enero pasado.

Otros paises de la OPEP como Venezuela, Qatar,

Kuwait y los Emiratos

Viernes, 19 de Febrero de 2016 Arabes - quienes vie-
Variacién Relativa _
Indicador Cierre Ultimos Desde inicio histéri Var. Rel.| Fecha Max. sén S.US balanzas co
S — 365 dias 2016 istorico merciales fuertemen-
MERVAL 11.826,05 4,9% 26,0% 1,3% 1459720  -19% 23/11/15| te deterioradas por
MERVAL ARGENTINA 13.397,52 5,6% 45,6% 6,9% 15.494,69  -14% 23/11/15 l ida del valor del
Aluar $9,00 3,2% 12,2% -23,4% $13,43  -33% 10/12/15| @ calda del valor de
Petrobras Brasil $24,05 2,3% -40,5% -19,3% $13520  -82% 02/09/14| crudo - se mostraron
Banco Macro $103,50 10,6% 65,3% 29,4% $ 108,00 -4% 23/11/15| 4. .
Comercial del Plata $3,31 4,1% 51,8% -7,5% $4,05  -18% 23/11/15 dispuestas a 1ncor|?o-
Edenor $12,40 0,0% 93,1% 0,4% $1550  -20% 23/11/15| rarse al pacto. lIran,
Banco Francés $ 105,00 11,1% 51,1% 15,4% $130,00  -19% 23/11/15
Grupo Galicia $42,70 6,2% 78,4% 16,0% $43,45 2% 23/11/15| POI SU parte, se
Pampa Energia $12,95 1,6% 123,3% 11,6% $1650  -22% 23/11/15| muestra reticente a
Siderar $7,40 1,4% 15,2% -13,7% $10,50  -30% 10/12/15
Tenaris $ 158,00 2,6% -10,3% -2,8% $341,74  -54% 30/09/14 aceptar . el
Transener $7,50 2,6% 73,2% -9,3% $9,40  -20% 17711/15| congelamiento en la
YPF $ 265,00 8,8% -17,3% 20,5% $558,86  -53% 30/09/14] nadida en que ape-
Otros indicadores nas empieza a recu-
Valor Mixi perar sus exportacio-
Indicador Cierre Semana . . L. Var. Rel.| Fecha Max.
pasada Afio anterior |  histérico nes I_uego del levan-
COMMODITIES tamiento de las san-
Petréleo WTI 29,86 29,44 50,34 147,27  -80% 11/07/08| 3 ;
Petréleo Brent 33,25 33,36 60,22| 147,50  -77% 11/07/08 ciones comerciales
Oro 1231,1 1239,1 1204,4 191,60  -36% 06/09/11 producto del acuer-
MONEDAS do nuclear que al-
$/USS Referencia BCRA 15,0283 14,7298 8,7008 14,7298 2% 12/02/16 ,
$/RS 3,7408 3,6911 3,0331 3,7804 1% o4/00/14| CANZO con Estados
uss/e 1,113 1,1258 1,1378] 1,6038  -31% 15/07/08| Unidos. No obstante,
TASAS TESORO EE.UU. ; .
Letra Tesoro EE.UU. 1 Mes 0,26% 0,257% 0,013% eStar]a d]SpUeStO a
Nota Tesoro EE.UU. 1 Afio 0,51% 0,485% 0,213%) respetar un cierto rit-
Bono Tesoro EE.UU. 10 Afios -1,14% 1,746% 1,133%, m de alZa en su ex-
TASAS REFERENCIA ARGENTINA 09/12/15 Al'16/12/2015 0 -,
Lebac 90 dias ($) 28,50% 28,50% 26,56% 29% 38%| traccion para lo que
Badlar 7 a 35 ($) 26,81% 26,06% 20,94%) 23,81% 214%%| racta del afio. Existe,
Principales indices accionarios internacionales sin embargo, escep-
i ) Variaziién Relativa __ . ) ticismo con respecto
Indicador Cierre Ultimos Desde inicio . Var. Rel.| Fecha Max. ,
Semana | 70" . histdrico a como mantener la
EE.UU. produccién en nive-
Dow Jones Industrial 16.391,99 2,62% -8,86% -5,93% 18351,36  -11% 19/05/15 sz
S&P 500 1.917,24 2,81% -8,59% -6,20% 213472 -10% 20/05/15 les casi record como
Nasdag 100 4.164,09 3,61% -5,62% -9,34% 481635  -14% 24/03/00| los del mes de enero
UNION EUROPEA i
FTSE 100 (Londres) 5.950,23 4,07% -13,78% -4,85% 7.122,74  -16% 27/04/15 pueda facilitar una
DAX (Frankfurt) 9.388,05 4,47% -14,85% -12,79% 12.390,75 -24% 10/04/15| Mayor estrechez en
IBEX 35 (Madrid) 8.194,20 3,45% -24,90% -14,14% 16.040,40  -49% 09/11/07
CAC 40 (Paris) 4.223,04 5,60% -12,72% -9,02% 6.944,77  -39% 04/09/00 el m?rcado global de
OTROS PAISES petroleo.
Bovespa 41.543,40 4,44% -18,94% -4,09% 73.92038  -44% 29/05/08
Shanghai Shenzen Comp. 2.861,38 3,52% -11,89% -19,17% 6.124,04  -53% 16/10/07
Nikkei 225 15.967,17 6,79% -12,58% -16,11% 38.915,87  -59% 29/12/89
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Pizarra 12/02/16 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro

Maiz duro 2.250,00 2.230,00 2.240,00 2.275,00 2.300,00 2.259,00 941,00 140,1%

Girasol 3.950,00 3.960,00 3.990,00 4.000,00 4.010,00 3.982,00 1.975,33 101,6%

Soja 3.495,00 3.495,00 3.510,00 3.565,00 3.565,00 3.526,00 2.401,67 46,8%

Sorgo 2.000,00 2.000,00 950,00 110,5%

Bahia Blanca

Trigo duro 2.100,00 2.100,00 2.100,00 2.100,00 2.100,00 2.100,00

Maiz duro 2.200,00 2.200,00 2.200,00 2.243,00 2.210,75 1.120,00 97,4%

Girasol 4.020,00 4.040,00 4.030,00

Soja 2.243,33

Cordoba

Trigo Duro 2.017,00 1.992,00 1.958,00 1.959,00 1.981,50 1.012,33 95,7%

Santa Fe

Buenos Aires

Trigo Art. 12 1.950,00 1.950,00

BA p/Quequén

Trigo duro 2.129,00 2.100,00 2.114,30 2.121,10 2.116,10

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada
Fecha Pizarra 12/02/16 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 Promedio Promedio afio Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00 1.950,00 970,00 101,0%

Sorgo 1.950,00 1.950,00 1.900,0 1.900,00 1.925,00

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 120216 Varacion
semanal

Harinas de Trigo

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

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

Pellets de afrechillo

Disponible (Exp) 1.400,0 1.400,0 1.400,0 1.450,0 1.400,0 1.400,0

Aceites

Girasol crudo 10.400,0 10.400,0 10.400,0 10.400,0 11.400,0 10.400,0 9,62%

Girasol refinado 13.000,0 13.000,0 13.000,0 13.000,0 14.500,0 13.000,0 11,54%

Soja refinado 6.900,0 6.900,0 6.900,0 6.900,0 7.500,0 6.900,0 8,70%

Soja crudo 9.100,0 9.100,0 9.100,0 9.100,0 9.200,0 9.100,0 1,10%

Subproductos

Girasol pellets (Cons Dna)

Soja pellets (Cons Dérsena) 3.000,0 3.000,0 3.000,0 3.000,0 3.200,0 3.000,0 6,67%

(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 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 Var% 12/02/16
Trigo
Mol/Ros ClDesc. Cdo.  Gluten 28 - PH 76 2.700,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. PH78/Prot10,5 u$s 175,00
Exp/GL Mar/Abr’16 Cdo. PH78/Prot10,5 wu$s 17500 17500 17500 175,00
Exp/PA Abr'16 Cdo. MIE u$s 14500 145,00 14500 14500 14500 00% 145,00
Exp/SM Abr'16 Cdo. MIE u$s 143,00 144,00 14400 144,00 14500 14% 143,00
Exp/GL Abr'16 Cdo. MIE u$s 144,00
Exp/SM May'16 Cdo. MIE u$s 14500 146,00 146,00 146,00 147,00 14% 145,00
Exp/SM Jun’16 Cdo. MIE u$s 148,00 148,00 148,00 149,00
Maiz
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 2.230,00 2.250,00 2.300,00 2.300,00 2,2% 2.250,00
Exp/GL ClDesc. Cdo. MIE 2.200,00 2.250,00 2.250,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. ME 2.200,00
Exp/SM Mar'16 Cdo. MIE uss 150,00
Exp/Tmb Mar'16 Cdo. MIE uss 149,00 150,00
Exp/SM Mar/Abr'16 Cdo. MIE u$s 148,00 148,00 150,00
Exp/GL-Tmb Mar/Abr’16 Cdo. MIE u$s 148,00 150,00
Exp/SM Abr/May'16 Cdo. MIE uss 149,00
Exp/Tmb-GL May’16 Cdo. MIE u$s 148,00 150,00
Exp/SM May'16 Cdo. MIE u$s 148,00 148,00 150,00
Exp/Tmb-GL Jun/Jul"16 Cdo. MIE u$s 145,00 148,00
Exp/SM Ago/Set'16 Cdo. ME u$s 145,00
Exp/SL Set'16. Cdo. ME u$s 145,00
Exp/Tmb-GL Set/Dic"16 Cdo. MIE u$s 148,00
Cebada
Exp/AS ClDesc. Cdo.  PHmin 62 u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 00% 130,00
Exp/AS C/Desc. Cdo.  Andreia u$s 17500 175,00 17500 17500 17500 00% 175,00
Sorgo
EXp/SM-AS ClDesc. Cdo. MIE 1.900,00 2.000,00
EXp/SM-AS Mar/Abr 16 Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 127,00 130,00 13500 38% 130,00
Soja
Fca/SM ClDesc. Cdo. ME 3.500,00 1,4% 3.450,00
Fca/SM Hasta 29/02 Cdo. ME 3.500,00
Fca/Tmb Hasta 29/02 Cdo. ME 3.500,00 3.500,00
Fca/SL Hasta 10/03 Cdo. ME 3.450,00
Fca/SM Hasta 10/03 Cdo. ME 3.450,00 3.450,00
Fca/Tmb-GL Hasta 10/03 Cdo. MIE 3.450,00 3.450,00
Fca/Tmb-GL-SM Hasta 11/03 Cdo. MIE 3.500,00 3.500,00 3.500,00
Fca/Tmb Del 29/02 2 05/03 Cdo.  MI/E u$s 235,00 23500 235,00
Fca/Tmb Del 07/03 2 12/03 Cdo. ~ MIE u$s 230,00 230,00 230,00
Fca/Tmb Del 14/03 2 19/03 Cdo.  MIE u$s 225,00 225,00 225,00
Fca/Tmb Del 21/03 2 26/03 Cdo. ~ MIE u$s 220,00 220,00 220,00
Fca/SM Mar’16 Cdo. MIE u$s 220,00 215,00
Fca/lSM Hasta 15/03 Cdo. MIE u$s 235,00 225,00
Fca/Tmb 11/03 a 20/03 Cdo. MIE u$s 225,00
Fca/Tmb Abr'16 Cdo. MIE u$s 213,00 213,00
Fca/SM May'16 Cdo. MIE u$s 213,00 212,00 210,00
Fca/SL May'16 Cdo. MIE u$s 212,00
Girasol
Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE u$s 27500 275,00 280,00 280,00 280,00 1.8% 27500
Fca/Rec ClDesc. Cdo. MIE u$s 25500 255,00 255,00 255,00 255,00
Fca/SJ Mar/Abr'16 Cdo. MIE u$s 260,00 260,00 260,00

(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 seguin el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (¥) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int, Abieno| 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.sem.

FINANCIEROS  En$/Uss

DLR022016 849823  2.303.221 14,790 14,840 14,960 14,947 14,980 1,70%

DLR032016 691.828  3.393.026 14,980 15,054 15,170 15,150 15,180 1,61%

DLR042016 279197  2.018.868 15,200 15,270 15,407 15,360 15,390 1,58%

DLR052016 255796  1.662.138 15,500 15,546 15,660 15,600 15,605 0,81%

DLR062016 350.707  1.857.034 15,785 15822 15,920 15,855 15,850 0,73%

DLR072016 97.074 340810 16,100 16,155 16,260 16,190 16,185 0,53%

DLR082016 11123 41132 16,450 16,470 16,575 16,490 16,490 0,24%

DLR092016 39.550 39.665 16,760 16,780 16,880 16,760 16,760

DLR102016 17.093 23.897 17,080 17,100 17,200 17,100 17,095 0,09%

DLR112016 10531 13.160 17,360 17,410 17,502 17,350 17,351 -0,05%

DLR122016 14319 18500 17,690 17,700 17,800 17,620 17,620 -0,40%

DLR012017 9.050 10.050 18,020 18,055 18,100 18,040 18,025

OR0032016 238 196 1214,300 1205,000 1208,600 1235,100 1233,000 -0,48%

OR0052016 703 452 1211,700 1205,800 1208,500 1236,400 1233,800 -0,49%

WTI022016 1.522 1.944 29,490 29,260 30,680 30,750 29,640 0,37%

WTI052016 2322 2.989 37,300 35,720 36,500 36,400 35,280 -5,01%

AA17022016 502 814 1547,000 1579413 1579511 1574436 1563,000 0,61%

AA17042016 15 1569,544 1601,957 1602,056 1596,981 1583,000 0,44%

AAL7062016 10 10 1671,900 1672,000 1666,925 1652,000

AY24022016 176 543 1630,000 1656,851 1660,000 1648,000 1645,250 0,26%

AY24042016 75 80 1703,00 1731,00 174027 172827 1725,00 0,58%

AY24062016 160 135 1746,36 1773,00 1770,00 1766,80

DICA042016 90 105 2401,02 2427,00 2440,19 244387 2394,84 -0,14%

AO16022016 31 1436,23 1433,44 143861 144044 1435,80 -0,21%

.MERV032016 653 725 11711,00 11750,00 12300,00 12300,00 12070,00 4,32%

.MERV062016 87 77 12641,00 12300,00 12930,00 12875,00 12625,00 1,00%

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR052016 145 570 214,10 214,00 214,90 214,20 213,60 -0,09%

ISR072016 4 5 218,20 218,10 219,00 218,50 218,20 -0,05%

TRI022016 159 133,00 133,00 133,00 133,00 130,00 -2,26%

TRI072016 10 155,50 158,50 158,50 157,50 158,00 2,21%

MAI042016 100 151,00 150,50 151,50 152,50 153,00 0,99%

MAI072016 4 12 149,00 147,50 148,50 148,50 148,00 -0,67%

SOF007D 22 238,00 239,00 242,00 239,00 241,00 1,90%

SOF022016 43 10 240,00 240,00 240,00

SOF042016 112 839 212,60 213,00 213,30 212,50 212,50

SOF052016 465 4992 214,00 214,10 214,50 213,80 213,70 0,09%

SOF072016 19 282 218,20 218,50 219,00 218,50 218,70 0,18%

SOF112016 66 29 230,80 231,00 230,60 230,80

$0J052016 4 170 214,00 214,50 215,00 214,30 213,90 -0,05%

SOY022016 1415 95 320,70 323,00 323,70 323,50 322,70 0,62%

SOY042016 140 10.110 323,60 325,00 326,30 325,20 324,80 037%

SOY062016 3101 325,70 327,00 328,20 327,50 326,70 0,31%

SOY102016 157 1 325,90 328,20 329,30 328,60 327,50 0,49%

CRN022016 120 141,40 143,00 145,00 144,40 143,90 1,77%

CRN042016 35 1.705 143,80 145,20 147,30 146,40 146,00 1,53%

CRN062016 3 2203 146,00 147,40 149,50 148,60 148,50 1,71%

CRN082016 148,00 149,50 151,40 150,50 150,50 1,69%

TOTAL 2635422 11.753.971

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

Posicin Preciode  Tipo de Volumen 1A por 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16
Ejercicio opcion semanal _ posicion

PUT

ISR052016 206 put 1 27 2,10

ISR052016 218 put 20 60 7,10

SOY022016 316 put 80 560 1,00

CALL

MAI042016 160,00 call 67 66 1,30

SOY102016 353,00 call 340 340 9,50

SOY102016 382,00 call 340 340 420

SOY102016 397,00 call 70 100 3,70

CRN082016 177,00 cal 70 470 380

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

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var,
max min_ Ultima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima__ sem.

FINANCIEROS En$/US$S

Posicion

DLR022016 14,800 14,700 14,790| 14,840 14,795 14,840| 14,980 14,820 14,960| 15150 14,930 14,945| 14,990 14,895 14,980| 1,77%
DLR032016 15,000 14,920 14,980| 15,055 14,980 15,055 15,190 15,090 15,170| 15,350 15,110 15,150| 15,200 15,090 15,180 1,61%
DLR042016 15215 15,100 15215 15270 15200 15270| 15415 15300 15410/ 15570 15320 15360 15397 15280 15390| 1,58%
DLR052016 15500 15440 15490 15550 15490 15546| 15,670 15580 15,660/ 15840 15,600 15,600{ 15610 15500 15600 0,97%
DLR062016 15,800 15,730 15,784| 15,830 15,780 15,822| 16,000 15,865 15,920| 16,120 15,820 15,855| 15860 15,750 15,850| 0,73%
DLR072016 16,100 16,095 16,100| 16,170 16,050 16,160 16,270 16,250 16,250 16,485 16,180 16,190| 16,200 16,100 16,200 0,49%
DLR082016 16,450 16,450 16,450 16,470 16,420 16,470| 16,575 16,575 16,575| 16,680 16,480 16,500| 16,550 16,400 16,490| -0,03%
DLR092016 16,750 16,750 16,750 16,910 16,760 16,760 16,840 16,740 16,800| 0,24%
DLR102016 17,100 17,020 17,100( 17,200 17,185 17,200 17,350 17,110 17,110| 17,100 17,050 17,070| -0,32%
DLR112016 17,410 17,360 17,410 17,510 17,500 17,510 17,502 17,350 17,390| 17,350 17,350 17,350 -0,29%
DLR122016 17,750 17,580 17,700{ 17,800 17,800 17,800 18,000 17,620 17,700
DLR012017 18,060 18,050 18,055/ 18,100 18,100 18,100| 18,110 18,000 18,070
OR0032016 | 12125 12058 1209,6| 12164 1207,0 12130 1211,0 1210,3 1211,0| 12310 12065 1231,0| 12336 12310 12334|-0,45%
OR0052016 | 12136 12039 12085| 12175 12085 12085| 12125 12082 12085 12364 12070 1236,4| 12354 1227,7 1234,8| -0,14%
WTI022016 2980 29,74 29,74| 2955 29,00 29,10/ 30,90 2950 30,68 3192 3050 30,75 30,40 2941 29,80 091%
WTI052016 3714 3714 3714| 3729 3570 3572 3692 3550 3650, 3750 3609 3640/ 3560 3560 3560| -4,15%
AA17022016 | 1547,0 1547,0 1547,0f 15512 1550,5 15512 1586,7 1582,6 1586,7| 15639 1563,0 1563,0
AA17062016 16405 16405 1640,5
AY24022016 | 1627,0 1627,0 1627,0 1660,0 1660,0 1660,0/ 1672,4 1648,0 1648,0
AY24042016 | 1698,0 16980 1698,0 17430 17403 1740,3
AY24062016 17270 17170 1727,0{ 17730 1757,0 1773,0| 17730 1763,0 17700
DICA042016 2454 2444 2444
LMERV03201¢ 11.843 11.711 11.711| 11.808 11.660 11.750| 12.340 11.790 12.300| 12509 12.196 12.300| 12.231 11.970 12.030| 3,71%
|.MERV06201€ 12350 12300 12.300f 12.930 12.930 12.930| 12.930 12.818 12.875| 12,625 12.625 12.625| 1,00%
AGRICOLAS En U$S/Tm
ISR052016 21430 214,10 214,10| 2156 2140 214,01 21500 21490 214,90 21420 213,90 214,20| 213,60 213,60 213,60( -0,09%
ISR072016 218,50 218,50 218,50
TRI022016 130,00 130,00 130,00
MAI072016 149,00 149,00 149,00
SOF007D 2390 2390 2390
SOF007D 2390 2390 2390
SOF042016 214,00 213,30 213,30 213,00 212,50 212,50
SOF052016 21420 214,00 214,00 2155 2141 2141 21530 21450 214,50 214,10 213,80 213,80| 214,00 213,50 214,00{ 0,23%
SOF072016 2185 2185 2185 21850 218,50 21850| 218,70 218,70 218,70| 0,09%
SOF112016 2313 2308 2308/ 232,00 231,00 231,00 231,20 230,70 231,20
S0J052016 21390 213,90 213,90| -0,05%
S0Y022016 3239 3216 322,8| 32500 324,20 324,20| 32350 323,50 32350 323,40 32340 323,40| 0,68%
SOY042016 3257 3239 3250 325,20 325,20 325,20
S0Y102016 328,60 327,50 327,50
CRN042016 1452 1447 1447 147,00 147,00 147,00( 146,00 146,00 146,00
CRN062016 1472 1472 1472

2.636.410 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 11.879.083 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.sem.
TRIGO B.A. 02/2016 2.800 136,50 138,50 138,00 136,50 137,00 0,74%
TRIGO B.A. 03/2016 11.400 622 137,50 139,50 139,60 136,50 137,00 0,37%
TRIGO B.A. 07/2016 12.100 1.005 156,50 159,00 159,00 157,50 158,00 1,61%
TRIGO B.A. 09/2016 2.700 59 160,50 161,00 161,00 160,00 161,80 1,13%
MAIZ ROS 01/2016 153,00 150,00 151,00 152,00 151,00
MAIZ ROS 04/2016 38.500 3.307 151,50 151,00 152,00 152,50 153,00 0,99%
MAIZ ROS 07/2016 24.100 2.651 149,00 148,00 148,50 148,50 148,00 -0,67%
MAIZ ROS 09/2016 1.700 101 152,00 151,50 151,30 151,00 151,00 -0,66%
SOJA ROS 01/2016 500 16 154,00 153,50 155,00 155,00 155,00 0,65%
SOJA ROS 02/2016 15.300 292 239,00 240,00 240,00 240,50 241,00 1,47%
SOJA ROS 04/2016 2 212,60 212,90 214,00 213,20 213,50 0,42%
SOJA ROS 05/2016 166.100 12.714 214,50 214,60 215,40 214,60 214,80 0,14%
SOJA ROS 07/2016 70.700 1.902 218,50 218,70 219,90 219,00 219,30 0,18%
SOJA ROS 09/2016 21 226,50 226,70 226,70 226,20 226,50 -0,18%
SOJA ROS 11/2016 26.200 680 231,50 231,50 231,50 231,00 231,30 -0,26%
SOJA ROS 01/2017 1 237,80 237,70 237,70 234,00 234,30 -1,64%
SOJA ROS 05/2017 3.400 73 227,00 226,50 227,00 225,50 226,20 -0,35%
SUBTOTALES 375.500 23.446
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest| 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.sem.
TRIGO ROS 03/2016 128 105,50 105,50 105,50 105,50 105,50
TRIGO ZAR 03/2016 2.300 23 100,00 100,00
MAIZ GUA 04/2016 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
SOJA Q.Q. 05/2016 33 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
SOJA CHA 05/2016 5 84,50 84,50 84,50 84,50 84,50
SUBTOTALES 2.300 189
TOTALES 377.800 23.635
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.sem.
SOJA CME sle 05/2016 3.129 13 876,25 882,00 885,00 883,00 881,50 0,11%
SOJA CME sle 07/2016 4.354 882,00 888,00 889,25 887,25 885,00 0,23%
TRIGO CME s/e 03/2016 1.088 457,75 462,00 467,00 462,00 463,00 1,20%
TRIGO CME s/e 07/2016 468,25 472,00 477,00 475,00 475,00 1,44%
MAIZ CME sle 03/2016 2.540 359,00 361,00 364,25 366,00 365,00 1,88%
MAIZ CME sle 05/2016 2.159 5 364,00 365,00 369,00 370,00 369,25 1,51%
TOTALES 14.494 18
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem.  Open Interest\ 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 588 22 2.000,00 2.050,00 2.000,00 1.970,00 1.950,00 -2,50%
MAIZ B.A. Disp. 2.250,00 2.230,00 2.250,00 2.300,00 2.270,00 3,18%
MAIZ ROS 02/2016 28 1 2.250,00 2.230,00 2.250,00 2.200,00 2.270,00 3,18%
MAIZ ROS Disp. 8 2.300,00 2.270,00
MAIZ GUA Disp. 2.250,00 2.230,00 2.250,00 2.300,00 2.270,00 3,18%
SOJA ROS Disp. 28 7 3.480,00 3.570,00 3.560,00 3.630,00 3.600,00 2,56%
SOJA Fébrica ROS Disp. 3.480,00 3.570,00 3.560,00 3.630,00 3.600,00 2,56%
SOJA Fabrica GUA Disp. 3.480,00 3.570,00 3.560,00 3.630,00 3.600,00 2,56%
TOTALES 644 38
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicion 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.
max. min.  dltmo  max. min.  dlttmo  max. min.  dlttmo max. min.  dltmo _m&x.  min.  Gltimo sem.
TRIGO B.A. 02/2016 1360 1360 1360 1360 1360 136,0 1370 1370 1370 07%
TRIGO B.A. 03/2016 1375 1365 1375 1400 1394 1395 1400 1395 1395 1380 1365 1375 1375 1365 1370 07%
TRIGO B.A. 07/2016 1575 1560 1575 160,0 1570 160,0 1591 1585 1585 1580 1575 1580 1585 1575 158,0 23%
TRIGO B.A. 09/2016 1610 1610 1610 1610 1610 1610 1610 1610 161,0
MAIZ ROS 04/2016 1520 1505 1505 1510 1500 150,0 1520 1510 1516 1530 152,0 1525 1530 1525 1530 07%
MAIZ ROS 07/2016 1495 1480 1480 1480 1465 1465 1490 1480 1490 1488 1480 1480 1480 1480 1480 -13%
MAIZ ROS 09/2016 151,0 1510 1510 1510 1500 150,0 1510 1510 1510 -07%
SOJA ROS 01/2016 1550 1550 155,00 1550 1550 155,0
SOJA ROS 02/2016 240,1 2400 240,1 240,0 2400 240,0 2410 2405 2405 2410 2410 2410 13%
SOJA ROS 05/2016 2147 2141 2145 2159 2140 2141 2160 2150 2150 2154 2145 2152 2153 2146 2148 04%
SOJA ROS 07/2016 2189 2182 2184 219,7 2180 2183 2202 2195 2196 2195 2187 2195 2198 2192 2193 04%
SOJA ROS 11/2016 2320 2315 2315 232,0 2320 2320 2320 2310 2310 2315 230,7 2310 2318 2313 2313 -01%
SOJA ROS 05/2017 2270 2270 2270 2270 2265 2270 2260 2260 2260 2265 2265 2265
TRIGO ZAR 03/2016 100,0 100,0 1000
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
Posicién 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.
méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min_ditima_ méx min _dltima_ sem.
SOJA CME sle 05/2016 8763 8763 8763 8820 8820 8820 8850 8850 8850 8840 8830 8830 8835 8815 88l5 04%
SOJA CME sle 07/2016 882,0 8820 8820 8880 8830 8880 8900 8393 8893 8835 8850 8873 8873 8850 8850 02%
TRIGO CME s/e 03/2016 4578 4578 4578 4620 4620 4620 467,0 4670 4670 4620 4620 462,0 4630 4630 4630 12%
TRIGO CME s/e 07/2016 468,3 4683 4683 4720 4720 4720 4770 4770 4770 4750 4750 4750 4750 4740 4750 14%
MAIZ CME sle 03/2016 359,0 3590 3590 3610 3610 3610 3650 3643 3643 3660 3660 3660 3668 3650 3650 19%
MAIZ CME sle 05/2016 3640 3640 3640 3650 3650 3650 3700 3690 3690 3700 3700 3700 3703 3693 3693 15%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 var.
méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min_ditima_ méx min _dltima_ sem.
TRIGO B.A. Disp. 1970 1970 1970 1970 1.970 1.970
MAIZ ROS 02/2016 2200 2200 2.200
SOJA ROS Disp. 3480 3.480 3.480 3.600 3.600 3.600
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teodrico a partir del FOB

embarque 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot Oficial 192,00 192,00 192,00 192,00 li 192,00

Precio FAS 184,42 184,43 184,46 184,47 184,40 0,0%

Precio FOB Mar'16 191,50 193,50 v 194,00 v 197,00 v 196,50 0,3%

Precio FAS 183,92 185,93 186,46 189,47 188,90 0,3%

Precio FOB Abr'16 v 204,00 v 202,00 v 202,00 v 202,00

Precio FAS 196,42 194,43 194,46 194,47
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Mar'16 v 205,00 v 205,00 v 202,00 v 205,00 -1,5%

Precio FAS 196,74 196,82 193,92 196,79 -1,5%
Maiz Up River

Precio FOB Spot Oficial 168,00 168,00 168,00 168,00 168,00

Precio FAS 158,92 158,91 158,89 158,86 158,85 0,0%

Precio FOB Feb'16 165,64 166,92 166,82 v 164,86 1,2%

Precio FAS 156,55 157,81 156,70 155,70 0,6%

Precio FOB Mar'16 v 165,94 165,45 166,92 166,82 163,58 2,0%

Precio FAS 156,86 156,36 157,81 156,70 154,42 1,5%

Precio FOB Abr'16 162,79 v 165,64 v 166,53 165,84 v 165,15 0,4%

Precio FAS 153,71 156,55 157,42 155,42 156,00 -0,4%

Precio FOB May'16 v 165,94 v 165,64 v 166,53 165,84 v 165,15 0,4%

Precio FAS 156,86 156,55 157,42 155,42 156,00 -0,4%

Precio FOB Jun'16 ¢ 158,06 162,40 163,38 163,67 160,82 1,8%

Precio FAS 148,98 153,31 154,27 153,35 151,67 1,1%

Precio FOB Jul'16 v 161,61 159,44 160,62 160,92 158,06 1,8%

Precio FAS 152,53 150,35 151,51 150,20 148,91 0,9%

Precio FOB Ago'16 160,43 161,12 162,49 160,92 160,03 0,6%

Precio FAS 151,35 152,03 153,38 151,19 150,88 0,2%
Ptos del Sur - Bb

Precio FOB Mar'16 v 172,63 170,37 171,84 171,15 v 171,45 -0,2%

Precio FAS 163,02 160,84 162,30 161,58 161,95 -0,2%
Ptos del Sur - Qq

Precio FOB Mar'16 v 172,63 v 171,94

Precio FAS 163,09 162,37

Precio FOB Jul'l6 v 168,30 v 169,68 v 168,79 v 166,73 1,2%

Precio FAS 158,78 160,13 159,22 157,22 1,3%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot Oficial 148,00 148,00 149,00 149,00 148,00 0,7%

Precio FAS 139,78 139,79 140,91 140,75 139,75 0,7%

Precio FOB Mar'16 v 163,28

Precio FAS 155,75

Precio FOB Abr'16 v 162,49 v 163,97 v 163,28 v 160,82 1,5%

Precio FAS 155,00 156,58 155,75 152,57 2,1%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot Oficial 323,00 323,00 327,00 325,00 323,00 0,6%

Precio FAS 214,87 216,96 217,62 216,24 214,82 0,7%

Precio FOB May'16 326,47 326,75 v 326,20 325,28 0,3%

Precio FAS 216,86 216,77 216,84 216,50 0,2%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot Oficial 380,00 380,00 380,00 380,00 380,00

Precio FAS 346,15 345,99 346,18 346,20 346,00 0,1%

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

Tipo de cambio de referencia
12/02/16 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
vndr 14,7300 14,8000 14,8380 14,9900 15,0600 15,0600 2,24%
Producto Der. Exp.
Trigo 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Maiz 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Demas cereales 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Habas de soja 30,0 10,2410 10,2900 10,3166 10,4230 10,4720 10,4720 2,26%
Semilla de girasol 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Resto semillas oleagin. 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Harina y Pellets de Trigo 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Harina y Pellets Soja 27,0 10,6799 10,7310 10,7587 10,8697 10,9208 10,9208 2,26%
Harina y pellets girasol 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Resto Harinas y Pellets 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Aceite de soja 27,0 10,6799 10,7310 10,7587 10,8697 10,9208 10,9208 2,26%
Aceite de girasol 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
Resto Aceites Oleaginos. 0,0 14,6300 14,7000 14,7380 14,8900 14,9600 14,9600 2,26%
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TRIGO
FOB Of () FOB ».Arg FOB Golfo Duro () |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 CBOT 5

Uss / Tn Up River

Emb.cerc. mar-16 abr-16 feb-16 mar-16 feb-16 mar-16 mar-16 may-16 jul-16 mar-16 may-16
19/02/2015 240,00 234,50 241,50 249,60 249,60 236,10 236,10 193,92 190,89 191,71 200,07 200,44
Semana anterior| 192,00 v196,50 203,60 203,60 190,24 192,00 168,11 169,94 171,87 163,24 166,73
15/02/16 192,00 191,50 v204,00 203,60 203,60 190,24 192,00 fer. fer. fer. fer. fer.
16/02/16 192,00 193,50 v202,00 204,58 206,00 192,84 194,40 170,59 172,33 174,17 165,63 169,02
17/02/16 192,00 v194,00  v202,00 205,89 207,20 193,93 196,00 172,15 174,35 176,47 166,82 170,03
18/02/16 192,00 v197,00  v202,00 205,33 206,90 193,70 196,00 169,85 172,15 174,72 166,54 170,13
19/02/16 195,00 fh fli fh fli fli fli 169,67 171,50 174,17 167,92 171,32
Var. Semanal 1,6% 0,3% 0,8% 1,6% 1,8% 2,1% 0,9% 0,9% 1,3% 2,9% 2,8%
Var. Anual -18,8% -16,0% -16,4% -17,7% -17,1% -18,0% -17,0% -12,5% -10,2% -9,2% -16,1% -14,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de inviermno N° 2. (4) Chicago SRW: Trigo colorado blando de
invierno N° 2, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Kansas HRW: Trigo colorado duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago.

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

Emb.cerc. | mar-16 abr-16 jul-16 mar-16 feb-16 mar-16 abr-16 mar-16 may-16 jul-16 sep-16
19/02/2015 178,00 175,88 175,88 178,83 197,93 183,00 181,00 178,20 153,44 156,59 159,54 162,20
Semana anterior| 168,00 163,58 v165,15 158,06 v171,45 163,05 163,30 163,60 141,23 143,10 145,07 147,04
15/02/16 168,00 v165,94 162,79 v161,61 v172,63 163,05 163,30 163,60 fer. fer. fer. fer.
16/02/16 168,00 165,45 v165,64 159,44 170,37 164,67 165,00 165,30 142,91 144,78 146,65 148,71
17/02/16 168,00 166,92 v166,53 160,62 171,84 166,58 166,60 166,70 144,58 146,25 148,03 150,09
18/02/16 168,00 166,82 165,84 160,92 171,15 165,83 165,90 166,00 143,89 145,57 147,14 149,11
19/02/16 168,00 fh fli fh fli fli fli fli 143,89 145,37 147,14 149,11
\Var. Semanal 2,0% 0,4% 1,8% -0,2% 1,7% 1,6% 1,5% 1,9% 1,6% 1,4% 1,4%
Var. Anual -5,6% -5,2% 5,7% -10,0% -13,5% 9,4% -8,3% -6,8% -6,2% -1,2% -7,8% -8,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO ICOMPL JO GIRASOL

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

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

19/02/2015 163,00 v166,43 231,79 218,01 390,00 213,00 €239,50 850,00 785,00 810,00 827,50 810,00
Semana anterior| 148,00 160,82 380,00 140,00 v155,00 735,00 750,00 860,00 865,00 840,00
15/02/16 148,00 380,00 140,00 v155,00 735,00 750,00 860,00 870,00 840,00
16/02/16 148,00 v162,49 164,57 162,60 380,00 140,00 v155,00 735,00 750,00 855,00 860,00 840,00
17/02/16 149,00 v163,97 166,24 164,27 380,00 140,00 735,00 750,00 852,50 860,00 840,00
18/02/16 149,00 v163,28 165,55 163,58 380,00 140,00 735,00 750,00 865,00 870,00 840,00
19/02/16 149,00 fh fli fh 380,00 140,00 fli 740,00 fli 865,00 870,00 840,00
Var. Semanal 0,7% 1,5% 0,7% 0,6% 0,6%
Var. Anual -8,6% -1,9% -28,6% -25,0% -2,6% -34,3% -12,9% -4,5% 6,8% 51% 3,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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FOB Oficial (1) FOB :Arg FOB Golfo (2) CBOT3) TGE@

US$ / Tn Up River GM
Emb.cerc. PxmaCos. | may-16 feb-16 mar-16 abr-16 may-16 mar-16 may-16 jul-16 ago-16 abr-16
19/02/2015 447,00 382,00 383,06 408,60 404,20 397,20 396,50 370,11 371,58 372,96 372,50 484,02
Semana anterior| 323,00 325,00 325,28 345,71 345,20 344,80 345,50 320,69 322,07 323,99 324,64 437,08
15/02/16 323,00 325,00 345,71 345,20 344,80 345,50 fer. fer. fer. fer. 434,70
16/02/16 326,00 328,00 326,47 348,62 347,80 347,00 347,70 323,26 324,27 326,02 326,57 419,86
17/02/16 327,00 329,00 326,75 350,64 349,20 347,60 348,40 324,27 325,28 326,84 327,39 419,63
18/02/16 325,00 327,00 326,20 349,57 348,20 346,70 347,40 323,26 324,36 326,11 326,66 422,03
19/02/16 325,00 327,00 fli fh fli fli fli 322,71 323,63 325,28 325,83 426,22
ar. Semanal 0,6% 0,6% 0,3% 1,12% 0,87% 0,55% 0,55% 0,6% 0,5% 0,4% 0,4% -2,5%
ar. Anual -27,3% -14,4% -14,8% -14,45% -13,85% -12,71% -12,38% -12,8% -12,9% -12,8% -12,5% -11,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos

jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

s/ n FOB Of (1)|FOB Arg FOB Paranagua-sr CIF RTTDM-Br (2) Arg (2) CBOT (3
Emb.cerc. | mar-16 abljl-16 mar'16 ab/jl'16 mar-16 ab/st-16 feb-16 mar-16 may-16 jul-16 ago-16

19/02/2015 414,00 v416,11 v391,15 v385,25 368,00 425,00 396,00 446,00 383,05 374,45 370,37 368,28
Semana anterior| 300,00 €298,72 295,19 280,53 275,08 320,00 318,00 330,00 288,80 291,12 293,76 295,08
15/02/16 300,00 ¢301,48 297,23 283,84 278,49 317,00 315,00 326,00 fer. fer. fer. fer.
16/02/16 303,00 304,01 297,62 279,76 276,67 321,00 318,00 331,00 291,89 294,20 296,63 297,84
17/02/16 303,00 303,79 296,41 278,44 274,64 317,00 317,00 331,00 290,56 292,66 295,19 296,52
18/02/16 300,00 303,68 296,19 278,88 271,72 317,00 315,00 330,00 290,45 292,44 294,97 296,41
19/02/16 300,00 fli fli fh fli 317,00 315,00 328,00 291,56 293,21 295,75 297,07

ar. Semanal 1,7% 0,3% -0,6% 1,0% -0,9% -0,9% -0,6% 1,0% 0,7% 0,7% 0,7%

ar. Anual -27,5% -27,0% -24,3% -27,6% -24,5% -25,4% -20,5% -26,5% -23,9% -21,7% -20,1% -19,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depdsitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

s/ Tn FOB Of (1)|FOB Arg FOB Paranagua-sr |CIF RTTDM (2 CBOT (3
Emb.cerc. | mar-16 abr-16 my/jl-16 mar-16 my/jl-16 mar-16 agloc-16 mar-16 may-16 jul-16 ago-16

19/02/2015 735,00 735,90 688,72 669,76 V737,00 676,04 766,94 761,25 701,72 706,35 710,32 711,64
Semana anterior| 690,00 690,04 686,07 681,59 697,76 681,88 781,94 770,69 701,06 705,91 710,76 711,86
15/02/16 690,00 679,90 679,68 673,14 687,61 672,29 785,40 774,18 fer. fer. fer. fer.
16/02/16 685,00 684,75 678,80 677,77 692,46 679,13 768,66 768,66 696,87 701,94 707,01 708,55
17/02/16 691,00 692,02 689,38 683,79 690,92 686,29 762,06 762,06 705,25 710,32 715,17 716,71
18/02/16 686,00 686,29 685,85 678,21 684,09 680,67 771,03 771,03 701,72 706,79 711,86 713,40
19/02/16 676,00 fli fli fh fli fli 767,97 767,97 692,02 697,31 702,38 703,92
Var. Semanal -2,0% -0,5% 0,0% -0,5% -2,0% -0,2% -1,8% -0,4% -1,3% -1,2% -1,2% -1,1%

ar. Anual -8,0% -6,7% -0,4% 1,3% -1,2% 0,7% 0,1% 0,9% -1,4% -1,3% -1,1% -1,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 10/02/16 Declaraciones de Compras Embarques
Producto [Cosecha semana | Totalcomprado’ |  Totalafiiar> |  Totalfilado® acumulados *
Trigo pan 15/16 167,0 2.703,0 209,6 86,3 1.224,0
(Dic-Nov) (4.874,8) (1.284,2) (157,3) (980,0)
14/15 54,3 (***) 8.404,9 12355 320,2 3.970,5
(2.842,4) (191,0) (39,1) (1.554,5)
Maiz 15/16 339,9 5.271,0 650,3 2343
(Mar-Feb) (5.283,7) (3.382,7) (243,1)
14/15 172,6 (****) 19.966,1 (****) 4.664,5 29175 15.830,4
(20.388,0) (4.831,9) (2.490,9) (15.780,1)
Sorgo 15/16 16 23,0 41 0,1
(Mar-Feb) (41,8) (11,9
14/15 07 806,5 38,8 34,1 928,8
(1.285,0) (189,6) (160,5) (1.231,1)
Cebada Cerv. 15/16 10,3 408,1 59,8 29,1
(Dic-Nov) ** (327,2) (25,0 (12,4)
14/15 37,0 (1.410,4) 331 22,6 840,6
(1.242,1) (46,2) (33,9) (756,2)
Cebada Forr. 15/16 45,1 812,8 21,6 15,0
(Dic-Nov) ** (391,7) (32,7) (5,4)
14/15 01 639,9 333 157 639,9
(1.613,2) (137,2) (42,6) (2.036,0)
Soja 15/16 57,1 1.660,5 1.407,8 105,6
(Abr-Mar) (1.771,5) (1.539,8) (43,5)
14/15 78,9 15.608,5 3.761,1 3.746,8 10.954,1
(10.980,2) (3.430,7) (2.817,7) (7.168,3)
Girasol 15/16 18 18,1 09 08
(Ene-Dic) (6,9)
Nota: los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha; hasta noviembre. * Datos de embarque mensuales hasta OCTUBRE y desde NOVIEMBRE es estimado por

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras
Al 03/02/16 Cosecha estimadas () ‘p declaradas © Total a fijar 2 Fijado total 8
Trigo pan 15/16 ** 999,5 256,6 98,4
(1.792,2) (502,0) (192,8)
14/15 5.531,9 5.255,3 979,5 926,2
(5.262,7) (4.999,6) (835,4) (735,9)
Soja 15/16 ** 2.963,6 2.440,9 142,7
(2.459,7) (2.146,0) (86,3)
14/15 37.270,3 37.270,3 15.388,7 13.105,4
(32.816,2) (32.816,2) (8.616,8) (7.503,0)
Girasol 15/16 ** 703,0 216,0 95,0
(796,3) (169,9) (61,0)
14/15 2.633,8 2.633,8 616,1 490,9
(2.224,5) (2.224,5) (672,4) (524,3)
Al 30/12/15 |Cosecha
Maiz 15/16 ** 20,5 6,7 11
(163,1)

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

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

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

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agricolas segun informacién de la Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion.
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Evolucion mensual de la molienda de granos oleaginosos

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES
Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo| Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo| Canola
TOTAL 2011 37.339.854| 3.547.927| 6.302| 94.827| 157.630| 83.573| 20.765| 7.113.681| 1.489.706| 1.275| 37.661| 23.360| 30.368 9.148
TOTAL 2012 33.333.313| 3.675.948| 3.333| 148.525| 111.034| 40.953| 22.598] 6.353.359| 1.541.580 798| 59.256| 17.041| 15.318 9.737
TOTAL 2013 34.040.869| 2.584.411 991| 150.438| 84.380| 42.105| 17.876| 6.432.942| 1.074.724 204| 56.944| 14532 14.820 7.743

Enero 1.968.357 180.816| 1.000| 14.295 8.607 374.065 71.563 320 5.495 3.623
Febrero 1533.672 186.811 100{ 15.535 3.880 292.476 76.136 32 5.452 1.645
Marzo 2.108.432 320.204 150 3914 2.731 407.130 134.623 48 1.631 1.150
Abril 3.902.595 278.019 100{ 15.461 1.155 88 734576 117.790 32 5.572 191 27
Mayo 4.658.613 185.215 220 5431 21.084 10] 856.102 77.564 70 1771 3479 4
Junio 4.186.684 243.046 270| 18121 25.197 776.810 101.543 86 6.820 3.917

Julio 3.910.954 139.863 2.266| 32.393 731.726 60.401 1.155 4.836

Agosto 3.494.906 145.759 543| 27513| 28.527 650.205 62.009 173| 10.446 4.136

Septiembre 3.357.760 120.788 500| 18.740| 26.796 628.098 50.733 165 6.407 4.116

Octubre 3.137.103 201.357 56| 12.982| 29.016 892 121] 584.926 86.775 16 4781 4.263 301 38
Noviembre 3.192.368 104.469 120 5.031| 11.496 6.268 414 596.180 43.920 38 2241 1.715 2333 125
Diciembre 2.484.142 110.244 500 28.073 6.464 464.097 48.690 160 9.556 2.396

TOTAL 2014 37.936.186| 2.216.591| 3.559| 167.362| 175.664| 13.624| 15.851] 7.096.392 931.747| 1.140| 61.327| 26.653 5.030 6.612
Enero 1.792.222 195.625 50 4.569 5511 13.650 333.315 80.971 12 2315 2.060 5.772
Febrero 2.110.764 166.264 370| 15418 12.245 453 398.915 68.966 94 6.227 4375 136
Marzo 2.273.908 428.639 400 5.843 66| 436.286 179.034 136 1.974 10
Abril 4.254.531 345.134 200 17.685 1.084 341 833.740 148.111 68 6.635 395 111
Mayo 3.588.586 95.740 360 22323 330 433 693.080 40.430 108 8.959 38 126
Junio 4531.328 245,595 25492 23.301 32 872.637 104.879 9.921 3.764 9
Julio 4.768.200 283.996 140| 22.234| 20.835 235 917.556 118.318 42 9.497 3410 13
Agosto 4.270.805 265.382 50| 17.397| 18.449 589 816.390 113.513 17 6.872 3.089 56
Septiembre 3.830.411 191515 500{ 21.533| 12.270 210 740.280 82.320 150 8.451 1.937 87
Octubre 3.892.106 123.299 550 4.045| 20.476 483 752.005 52.596 187 1.878 2.921 163
Noviembre 3.003.999 129.438 341 21.627 17.113 1.974 288 588.210 54.491 114 8.539 2.378 678 9
Diciembre 2.613.517 159.681 24.149 5.130] 16.378 327 511.963 65.287 10.650 804 5.697 120

TOTAL 2015 40.930.377| 2.630.308| 2.961| 202.315| 117.904| 37.192| 17.107|] 7.894.375| 1.108.916 928 81918 18341 13.205 6.612

PELLETS EXPELLERS
Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo| Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo| Canola

TOTAL 2011 28.664.269| 1.571.946 49.405| 121.334| 51.868| 11.066 397.386 1.827| 4477

TOTAL2012 | 25590641 1592.302 75686 91.774| 25529| 12709  420.344 2.664| 985

TOTAL 2013 26.033.466| 1.131.763 75.514| 68.159| 26.640 9.725 422.830 648 456

Enero 1.477.216 82.222 8.770 4.361 38.824 44 650

Febrero 1.154.650 75.873 8.921 2.155 32.143 114 65

Marzo 1.580.793 138.884 3.014 1.528 35.105 203 97

Abril 2.929.971 119.568 8.356 942 54 46.206 578 65

Mayo 3.543.493 79.746 3423 17.184 15 4 51.378 1.008 143

Junio 3.165.843 99.324 10.255| 20.776 28 47.063 645 175

Julio 2.957.392 60.353 1413 26.909 13 50.745 792

Agosto 2.636.066 60.671 15.626| 23.820 48.029 925 352

Septiembre 2510.323 46.922 10.161| 22.144 52.089 739 325

Octubre 2.361.418 85.219 7.260| 24.172 571 4 49.335 877 33 68
Noviembre 2.412.252 43.193 3359 9550  3.691 96 42.880 680 86 181
Diciembre 1.866.863 46.942 15.368 3.900 43.703 409 325

TOTAL 2014 28.596.280 938.917 95.926| 145.497 8.218 8.202 537.499 7.014| 2316 249
Enero 1.327.680 93.212 2.964 3367  7.383 49,570 93 36 197
Febrero 1.580.327 81511 9.113 7.750 180) 43.758 223 259 121
Marzo 1.663.645 184.741 3.188 25 50.714 567 240

Abril 3.210.732 145.363 9.432 669 132 57.363 780 120 78
Mayo 2.712.118 39.491 12.786 288 270 63.061 1.407 216

Junio 3.419.647 99.033 14.410f 19.072 18 67.326 1.193

Julio 3.632.599 117.542 12.498| 17.007 23] 67.682 1.002 85

Agosto 3.217.261 111197 9.451| 14.990 28| 66.628 1.061 30 278
Septiembre 2.857.385 81.300 11.737| 10.083 10 65.537 836 325 534
Octubre 2.923.441 52.908 2.817| 17.139 282 64.389 1.012 330

Noviembre 2.256.674 45.756 11.720| 14.387 1.322 16 47.798 630 205

Diciembre 1.974.138 63.052 13.162| 17.417| 10.366 197 50.008 417

TOTAL 2015 | 30.775.646| 1.115.107 113.278| 110.383| 23.474| 8564]  693.836 9.221| 1.846 1.208

Fuente: Elaborados en base a datos de GESTION DE LA INFORMACION, Direccién Nacional de Matriculacion y Fiscalizacion. MAGYP. Cifras provisorias en toneladas
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Volimenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 15/02/16 16/02/16 17/02/16 18/02/16 19/02/16 semanal semanal
Titulos Renta Fija
Valor Nom. 208.000,00 22.823.918,00 13.671.138,00 19.105.784,00  3.791.513,00| 59.600.353,00 943,57%
Valor Efvo. ($) 202.592,00 22.011.209,91 13.433.42345 19.711.641,41  3.747.813,20| 59.106.679,97 710,12%
Valor Efvo. (u$s) 139.893,05 191.337,52 331.230,57 303,23%
Ob. Negociables
Valor Nom. 230.000,00 230.000,00
Valor Efvo. ($) 227.700,00 227.700,00
Cauciones
Valor Nom. 161,00 222,00 765,00 251,00 216,00 1.615,00 4,67%
Valor Efvo. ($) 18.959.259,49  29.202.224,30 174.020.429,80 41.169.537,36  40.568.845,49| 303.920.296,44 4,24%
Totales
Valor Nominal 208.161,00 23.054.140,00 13.671.903,00 19.106.03500  3.791.729,00| 59.831.968,00 947,33%
Valor Efvo. ($) 19.161.851,49 51.441.134,21 187.453.853,25 60.881.178,77 44.316.658,69| 363.254.676,41 21,53%
Valor Efvo. (u$s) 139.893,05 191.337,52 331.230,57 303,23%
REPORTE SEMANAL 1070272016 AL 120212016
CHEGUES DE PAGO DIFERIDO NEGOCIADOS EN EL MERCADO ARGENTING DE VALORES 5.A.
Monto negociado en $ Cantidad Cheques Var.sem_ % Vito. Prom. Pond. Monto Prom.
Segmento Actual Anterior Acual Anterior En % En cant. Aciual Anerior Aotual Anterior
Avalado B5408%6 | 18572036 150 254 -48,5% ~40,5% 1101 107.0 56.939 B5.244
Directo Garantizado 2.062252 4.878.158 10 04 51,74 -F0,3% TE 5.9 108.540 TE.190
Directo No Gar. 1022515 1870323 15 22 -48,1% -3, 85 414 66.2 68.168 80.560
Directo Warrant - - = -
Directo a Fijar - - - -
Patrocinado 1.176.906 1.128.008 21 12 3% 15, 7% 1178 1237 36.043 G2.717
Total 128025680 | 24547425 205 358 -475% -42,7%
Dispersion cheques negociados por segmento y dias de vencimiento Volimenes negociados en AR$ por plazo de vencimiento
i 6.000.000
35% / 5.000.000
y n | |
33% / £.000.000
3% -/ 3.000.000
[ ]
[ N1
9%
A 2000000 A
% 1 v 1000000
s, K
15% T T T T T T T . . . .
1] 50 i} 150 200 150 300 150 030 1150 610 91130 171180
¥ inzlade ® i, Garantizado Wivialado fsem, sctudl]  ODi Gar e actusl  Shialads (iem. el D6 Gar, feem. o]
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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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