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CAUSAS

Incremento de |la oferta

Demanda Debilitada
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RECORD DE ALTOS PRECIOS DE LECHE EN

EL MUNDO!

we Combined IFCN world milk price indicator
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Indicador combinado del
precio mundial de leche
IFCN:

promedio ponderado de 3
indicadores de precios
mundial de leche IFCN:

1. LDPy manteca (35%)
2. Quesoy suero (45%)
3. LEP (20%)

Los porcentajes se basan
en los volumenes

comercializados en el
mercado mundial.



LAS RELACIONES DE PRECIOS DETERMINAN LA
OFERTA

e Combined IFCN world milk price indicator World milk price : feed price ratio

e |FCN world feed price indicator
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Precio Mundial de Concentrados
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PRODUCCION AUN EN AUMENTO

Milk production - Volume change from prior year (ML)
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LA OFERTA DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTORES/EXPORTADORES?



UNION EUROPEA
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ESTADOS UNIDOS
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AUMENTO DE SALDOS EXPORTABLES
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PROBLEMA GRANDES IMPORTADORES



IMPORTACIONES CHINAS EN BAJA
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PRODUCCION CHINA RECUPERANDO

Producao de leite na China
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STOCKS ALTOS DURANTE 2014

China WMP stocks index (Jan-11=100)
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IMPORTANTE DESCENSO DEL PIB RUSO
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Divisas totales del trimestre (USS$)

EXPORTACIONES A VENEZUELA

120.000.000

100.000.000 /
80.000.000

60.000.000 >(

40.000.000

20.000.000

T1 T2 T3 T4

=$=2013 -l=2014 2015
Fuente: INALE



PRECIO DEL PETROLEO EN BAJA
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VENTAJA COMPETITIVA PARA OFERTAR
LECHE
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COSTOS DE PRODUCCION 2014

B Cost P&L - non milk returns

OOpportunity costs

DOQuota costs
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PERSPECTIVAS
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AJUSTE DE LA OFERTA
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PRODUCCION AJUSTANDO

Variacao da produc¢ao em paises selecionados (1000 MT)
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STOCKS EN CHINA CAYENDO

China WMP stocks index (Jan-11=100)
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CAMBIOS EN LAS EXPORTACIONES DE LOS
PRINCIPALES 7 EXPORTADORES FRENTE A LAS
IMPORTACIONES DE CHINA Y RUSIA (2010 — 2015)

million tonnes LME
Desfasaje

Oferta /
Demanda

1H 2H|1H 2H|TH 2H|TH 2H|1H 2H | 1H 2H|1H 2H|TH 2H
2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014 @ 2015 | 2016

I RS China s Big 7 export surplus

Note: Big 7 includes EU, US, NZ, Australia, Brazil, Argentina and Uruguay.

Source: Big 7 government trade agencies, Rabobank, 2015



PRECIO ESPERADO

UsD/tonne
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PERSPECTIVAS EN EL MEDIANO Y
LARGO PLAZO

La demanda se proyecta firme:
Los stocks estan ajustando fuertemente a la baja

La oferta se enfrenta a importantes restricciones:

— Agua

— Cambio climatico

— Sustentabilidad

— Competencia por tierra (soja, energia, urbanizacion, etc)

— Disponibilidad de mano de obra especializada: atracciony
retencion
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