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Departamento de Informacion Agroeconémica — Bolsa de Cereales de Cérdoba

Margenes de sorgo para la campaiia 2013/2014

Los mdrgenes de sorgo caerian para la mayor parte de los departamentos de la provincia de Cordoba en
relacion a la campafia anterior, como resultado de una caida en el precio del cereal. En campo arrendado,

los numeros serian negativos para un rendimiento inferior a los 54,8 quintales por hectdrea.

A continuacidn, se presenta la rentabilidad de sorgo en la provincia de Cérdoba para la campafia
2012/2013 y una proyeccién para 2013/2014 en dos escenarios diferentes: campo propio y campo
arrendado en délares por hectarea.

El rendimiento utilizado en el analisis, surge del promedio de los Ultimos cuatro afios del rendimiento
provincial ponderado por produccidn, calculado por el Departamento de Informacién Agroecondmica de
la Bolsa de Cereales de Cdrdoba. Los precios de los granos corresponden a los precios disponibles y
futuros, proporcionados por el Mercado a Término de Buenos Aires (MATba) y el Mercado a Término de
Rosario (ROFEX). El precio futuro en la posicidn Abril es menor al registrado la campafia anterior, con una
caida cercana al 13,7%. El costo del flete se calculd en base a una distancia al puerto de Rosario promedio
ponderada por produccion de 281 km, mas un flete corto de 30 km.

El margen bruto para sorgo en campo propio seria un 11,8% inferior como consecuencia de un precio mas
bajo. Los gastos de estructura también aumentarian un 40%, pero el margen neto continuaria siendo
positivo y se ubicaria en torno a los USS 94,4.

En el caso de un campo arrendado se considera un alquiler promedio para la provincia de 9,6 quintales
de soja por hectarea. Como puede observarse, en esta situacion se generarian pérdidas, necesitandose
un rendimiento igual o superior a 54,8 quintales para que el margen bruto sea superior a cero.

Margenes de sorgo en USS por hectarea para la provincia de Cérdoba

2012/2013 |2013/2014* | Variacién
Rendimiento qq/ha 50,1 52,0 -
Precio a cosecha UsS/aq 16,8 14,5 -13,69%
Ingresos Totales USS/ha 830,1 746,3 -10,09%
Gastos Comerciales USS/ha 249,5 217,0 -13,01%
Ingresos Netos USS/ha 580,6 529,3 -8,84%
Costos Directos USS/ha 309,7 290,2 -6,28%
Margen Bruto USS/ha 271,0 239,1 -11,77%
Gastos de estructura USS/ha 102,8 144,2 40,32%
Margen Neto USS/ha 168,2 94,9 -43,59%
Rinde de indiferencia qq/ha 33,3 35,0 5,11%
Arrendamiento (USS/ha) USS/ha 369,2 286,6 -22,36%
Margen Bruto con Arrendamiento USS/ha -98,2 -47,6 -
Rinde de indiferencia con arrendamiento qq/ha 55,3 54,8 -0,92%

*Rendimiento promedio de las ultimas 4 camparias
Fuente: Departamento de Informacidon Agroeconémica — Bolsa de Cereales de Cérdoba

Anilisis de sensibilidad para el margen bruto en campo propio de sorgo
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MARGEN BRUTO Rendimiento (qq/ha)
(U$s/ha) 40 45 50 55 60 65 70

13,5 | 584  102,0 1455 189,1 232,7 276,33 319,8
14 77,3 1232 169,2 2151 261,1 3070 353,0
Precio | 145 | 96,2 1445 192,8 2412 2895 3378 386,1
(U$S/aa) | 15 1152 1658 2165 267,2 317,8 3685 419,2
155 | 134,1 187,1 2402 293,2 3462 3993 4523
16 153,0 2084 263,8 3192 3746 4300 4854

Fuente: Departamento de Informacidon Agroecondmica — Bolsa de Cereales de Cordoba

Anilisis de sensibilidad para el margen bruto en campo arrendado de sorgo

MARGEN BRUTO Rendimiento (qq/ha)

EN CAMPO
ARRENDADO 9,6 40 45 50 55 60 65 70
qq/hha (U$S/ha)

135 | -2241 -180,5 -1369 -933 -49,7 -62 37,4
14 | 2051 -1592 -1132 -67,3 -21,4 246 705
precio | 145 | -1862 1379 896 -4a1,3 70 553 1036

(USS/aa) | 15 | .167,3 -11666 -659 -153 354 861 136,8

15,5 -148,4 -95,3 -42,3 10,8 63,8 1168 169,99

16 -129,4 -74,0 -18,6 36,8 92,2 1476 203,0

Fuente: Departamento de Informacidn Agroeconémica — Bolsa de Cereales de Cérdoba

En la campafia 2013/2014, los costos directos representan el 36,8%, o el equivalente a 20 quintales del
grano, para un productor que arrienda el campo. El costo del arrendamiento tiene una participacion en
los costos totales del 36,3% y los gastos comerciales del 26,9%.

Participacion de los costos en la produccién de sorgo en campo

arrendado*
- Campaiia 2013/2014 -

Gastos

Arrendamiento Comerciales
36,3% 26,9%
19,8 qq 14,6 qq

Costos Directos
36,8%
20 qq

*Arrendamiento de 9,6 quintales de soja por hectdrea

Fuente: Departamento de Informacidon Agroecondmica — Bolsa de Cereales de Cérdoba

En campo propio, todos los departamentos presentan margenes brutos positivos, destacandose Marcos
Judrez con un margen bruto de USS 328 por hectarea. En relacion a la campafia anterior, se evidencian
caidas en los margenes de algunos departamentos como resultado, principalmente, de la caida en el

precio del cereal.

Pagina 3 de 11 Permitida la reproduccion total o parcial del presente informe citando la fuente



Departamento de Informacion Agroeconémica — Bolsa de Cereales de Cérdoba

El margen neto es negativo para los departamentos Rio Seco y Rio Primero, con pérdidas de USS 21 y USS

23 por hectarea. Cabe aclarar, que el margen neto tiene en cuenta los gastos de estructura: movilidad,

asesoramiento técnico y contable, personal, impuesto inmobiliario, tasa vial, conservacion y mejoras. El

rendimiento de indiferencia es el que iguala el margen bruto a cero, es decir, aquel que permite cubrir los

costos directos y los gastos comerciales. En el caso de campo arrendado, el rendimiento de indiferencia

es aquel que permite cubrir ademas el costo del arrendamiento.

Margen en U$S/ha de sorgo para campo propio

Campafia 2012/2013 Campafia 2013/2014*
Precio a cosecha 2013 168 USS/tn Precio a cosecha 2014 145 USS/tn
. Margen Margen Rinde de o Margen Margen Rinde de
Departamento Rendimiento Bruto Neto indiferencia Rendimiento Bruto Neto indiferencia
Calamuchita 57 320 215 38 54 231 89 38
Coldn 57 320 215 38 55 239 97 38
Gral. Roca 44 172 72 33 46 154 14 35
Gral. San Martin 50 315 213 31 56 320 177 34
Juarez Celman 56 387 282 33 51 258 117 33
Marcos Judrez 46 321 219 27 53 328 186 30
Pte. R. Sdenz Pefia 47 259 157 32 50 231 90 34
Rio Cuarto 56 344 239 36 54 254 112 36
Rio Primero 47 213 111 34 47 166 -21 36
Rio Seco 36 71 -28 32 44 116 -23 36
Rio Segundo 54 332 228 35 52 242 100 35
San Justo 53 462 356 32 52 345 202 33
Santa Maria 59 297 193 37 57 238 96 38
Tercero Arriba 55 182 81 33 54 225 84 34
Totoral 44 162 62 34 50 187 46 37
Tulumba 43 177 76 34 40 242 101 34
Unidn 44 272 170 28 51 286 145 31
*Rendimiento promedio de las ultimas 4 campafias
Fuente: Departamento de Informacidon Agroeconémica — Bolsa de Cereales de Cérdoba
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= Campaiia 2012/2013

Fuente: Departamento de Informacidn Agroecondmica — Bolsa de Cereales de Cordoba

Campafia 2013/2014*

*Rendimiento promedio de las ultimas 4 campaiias
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En campo arrendado, los resultados son negativos para la mayor parte de los departamentos de la
provincia. Si bien el costo del arrendamiento en quintales de soja cay6 en promedio un 22% (caida en la

cantidad de quintales y en el precio de la soja) no compenso la caida en el precio del sorgo.

Margen en U$S/ha de sorgo para campo arrendado

Campafia 2012/2013 Campafia 2013/2014*
Precio a cosecha 2013 168 USS/tn Precio a cosecha 2014 145 USS/tn

Departamento | Rendimiento | "G | MRt O e | Rendimiento | e | indiferenci
Calamuchita 57 320 -15 58 54 231 -51 58
Coldén 57 320 -59 61 55 239 -88 61
Gral. Roca 44 172 -116 50 46 154 -40 49
Gral. San Martin 50 315 -46 52 56 320 40 53
Judrez Celman 56 387 68 52 51 258 6 51
Marcos Juarez 46 321 -268 62 53 328 -172 65
Pte. R. Sdenz Pefia 47 259 -76 52 50 231 -12 51
Rio Cuarto 56 344 43 54 54 254 1 54
Rio Primero 47 213 -129 55 47 166 -77 52
Rio Seco 36 71 -305 54 44 116 -122 52
Rio Segundo 54 332 -3 55 52 242 -41 55
San Justo 53 462 111 53 52 345 48 54
Santa Maria 59 297 -48 58 57 238 -59 58
Tercero Arriba 55 182 -170 54 54 225 -57 54
Totoral a4 162 -206 56 50 187 -75 55
Tulumba 43 177 -237 58 40 242 19 50
Unidn a4 272 -214 57 51 286 -130 60

*Arrendamiento de 9,6 quintales de soja por hectdrea

Fuente: Departamento de Informacidon Agroecondmica — Bolsa de Cereales de Cordoba

Margen bruto de sorgo en campo arrendado
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*Arrendamiento de 9,6 quintales de soja por hectdrea

Fuente: Departamento de Informacidn Agroecondmica — Bolsa de Cereales de Cordoba
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Precios FOB oficiales y FAS

Variacion | Precio FAS | Precio FAS en Precio de Relacién precio de
Precio FOB (U$S/tn) | semanal (USS/tn) ($/tn) mercado ($/tn) | mercado FAS teérico
Trigo 300,0 0,0% 220,2 1.276,7 4.300%* 3,37
Maiz 206,0 -1,4% 152,5 884,2 900** 1,02
Soja 534,0 1,3% 332,5 1.927,8 2026** 1,05
*Disponible MATba**Cdmara Rosario
Fuente: Elaborado en base a datos de MAGyP, BCR y MATba.
Evolucion de los precios en los tltimos 30 dias
Precio FOB diario de trigo Precio FOB diario de maiz
23/09/2013-22/10/2013 23/09/2013-22/10/2013
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Fuente: Elaborado en base a datos de MAGyP
Precios FOB del aceite y la harina de soja
Variacion Precio FAS
Precio FOB (U$S/tn) | semanal | Precio FAS (U$S/tn) | en ($/tn)
Aceite de Soja 930 3,0% 632,4 3.666,7
Pellets de Soja 536 3,3% 364,5 2.113,3

Fuente: Elaborado en base a datos de MAGyP
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Mercado de Chicago
En USS/tn

Posiciéon Cierre Var USS/tn Var %
Trigo Diciembre 13 257,5 5,5 2,2%
Marzo 14 261,2 5,6 2,2%
Maiz Diciembre 13 172,5 -2,1 -1,2%
Marzo 14 177,6 -1,9 -1,0%
Soja Noviembre "13 478,5 13,0 2,8%
Enero ‘14 476,8 11,6 2,5%
Aceite de Soja | Diciembre 13 915,4 19,0 2,1%
Enero '14 922,2 19,2 2,1%
Harina de Soja | Diciembre "13 458,7 15,1 3,4%
Enero ‘14 451,5 11,4 2,6%

Fuente: Elaborado en base a datos de CME Group

Evolucion de los precios en los ultimos 30 dias

Precio diario trigo Chicago* Precio diario maiz Chicago*
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*Los precios corresponden a la posicion mas cercana
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CME Group
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Mercado a Término de Buenos Aires (MATba)

En USS/tn
Posicion Cierre Var USS/tn Var %
Trigo BA Octubre 13 740 85,0 13,0%
BA Enero 14 274 4,0 1,5%
Maiz Ros Noviembre'13 169,5 12,0 7,6%
Ros Abril "14 162,5 6,0 3,8%
Soja Ros Octubre "13 350 5,5 1,6%
Ros Mayo 14 297,8 1,9 0,6%

Fuente: Elaborado en base a datos de MATba

Mercado a Término de Rosario (ROFEX)

En USS/tn
Posicion Cierre Var USS/tn Var %
Trigo USS Diciembre "13 292 20,0 7,4%
Marzo 14 295 25,0 9,3%
Maiz USS Octubre "13 165 10,0 6,5%
Abril 14 163 6,0 3,8%
Soja USS Octubre’13 351 8,5 2,5%
Mayo "14 298 1,5 0,5%

Fuente: Elaborado en base a datos de Rofex

Cotizacion del doélar
Banco Nacion

|22/10/2013* | 15/10/2013* | 22/10/2012* | Variacién Semanal | Variacion anual

Compra 5,823 5,798 4,702 0,43% 23,8%
Venta 5,863 5,838 4,742 0,43% 23,6%

*Si no cotiza en la fecha, se considera la cotizacion mas cercana.
Fuente: Elaborado en base a datos del Banco Nacién.

Cotizacion del délar futuro

ROFEX
Variacion
22/10/2013 15/10/2013 Semanal
Diciembre "13 6,193 6,201 -0,13%
Enero 14 6,352 6,359 -0,11%
Febrero 14 6,500 6,504 -0,06%
Abril ‘14 6,821 6,808 0,19%
Mayo ‘14 6,970 6,970 0,00%
Junio 14 7,165 7,132 0,46%

Fuente: Elaborado en base a datos de ROFEX
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Liquidacidn de divisas de los industriales de oleaginosos y exportadores de cereales

Liquidacion de divisas

- Acumulado hasta el 18 de Octubre -
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Fuente: Elaborado en base a datos de CIARA

Diferencial de precios
Evolucion en los ultimos 30 dias

Diferencial del precio SOJA (Rosario/Chicago) Diferencial del precio MAIZ (Rosario/Chicago)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CME Group, BCR, MATba
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ROEs aprobados
Acumulados hasta el 21 de octubre
En toneladas

2013 2012 Variacion
anual
MAIZ 9.292.592,56 14.179.543,49 -4.886.950,9
SOJA 7.849.823,30 5.758.795,57 2.091.027,7
TRIGO 50.955,00 11.423.675,18 -11.372.720,2
ACEITE DE SOJA 3.409.662,86 2.868.121,75 541.541,1
SUBPRODUCTOS
DE SOJA 18.878.773,15 18.217.482,00 661.291,1
Fuente: Elaborado en base a datos de USCESI
ROES (En Tn)
- Acumulados hasta el 21 de Octubre -
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Fuente: Elaborado en base a datos de USCESI

DIFERENCIA ENTRE DISPONIBLE Y POSICIONES FUTURAS
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Fuente: Elaborado en base a datos de MATba, ROFEX, BCBA, BCR

Departamento de Informacion Agroecondémica
Bolsa de Cereales de Cérdoba
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