NO SE REACTIVA EL MERCADO DEL
MAIZ

A lo largo de las ultimas jornadas co-
merciales, la actividad de los exportadores
en el mercado local del maiz ha sido esca-
sa, siguiendo la misma dinamica de la sema-
na pasada. Los productores que no acor-
daron hasta el momento.............. Pég.8
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EL TRIGO LLEGA A MIiNIMOS DE
TRES MESES EN CHICAGO

Junto con el café y el cacao, dos pro-
ductos cotizantes en Intercontinental
Exchange (ICE), el trigo es otra de las
commodities agricolas que los especulado-
res y fondos de inversion mantienen con

posicion neta vendida, ............... pag.10
Soja 2011/12: Indicadores comerciales MTm

Al 11/04/2012 201112 Prom.5 2010/11

Produccion 43,10 46,04 50,00

Compras totales 19,79 16,83 18,23

46% 37% 36%

Precios por fijar 7,33 7,29 771

17% 16% 15%

Precios en firme 12,46 9,54 10,52

29% 21% 21%

Falta vender (*) 22,3 28,0 30,6

Falta poner precio (¥) 29,6 353 383

Sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.

CONTAGIADA POR LAS SUBAS
EXTERNAS, LA SOJA LOCAL
CONTINUA SUBIENDO

La soja se mostro débil al principio de
la semana, pero el fuerte impulso que evi-
dencié especialmente en la rueda del vier-
nes hace que cierre el periodo con un in-
cremento de $10 /tn................. Pég.13
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CHINA E INDIA: UNA COMPARACION

Ambos son los paises con mas poblacion en el mundo.
China tiene una superficie de 9,64 millones de kilome-
tros cuadrados. Su poblacién llegara a mediados del co-
rriente afio a 1.350 millones de habitantes y su densidad
demografica asciende a 140 personas por kilometro cua-
Arado. .« Pag. 2

YACIMIENTO DE VACA MUERTA

Hace dos afios YPF descubrid este importante yaci-
miento de shale gas. Para nuestro pais, que desde hace
un tiempo ha visto disminuir sus reservas de gas y petro-
leo, el mencionado descubrimiento es una noticia im-
portante, teniendo en cuenta la gravitacion que tiene
el tema energético en el desarrollo de pais. ...... Pag. 4

RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA, UNA
BREVE INTRODUCCION

Segun el Banco Mundial la Responsabilidad Social
Empresarial es el “hacer negocios basados en principios
éticos y apegados a la ley. La empresa (no el empresario)
tiene un rol ante la sociedad, ante el entorno en el cual
opera”.

En términos més generales, puede .............. Pag. 5

LA CEBADA CONTINUA SU GRAN CRECIMIENTO

La persistencia en el tiempo de grandes dificultades
en la comercializacion de trigo ha despertado entre los
productores el interés en cultivos alternativos, fenéme-
no cuya manifestacion mas explicita es la enorme aten-
cion que ha capturado la cebada, .................. Pag. 7

SEMANA NEGRA PARA EL MERVAL

Final de una semana mas que complicada en el mer-
cado de capitales local. Con una caida del orden del
6.54% contra el cierre del viernes pasado, el indice Merval
registra su peor semana del afio y termina de borrar las
ganancias acumuladas en los primeros............ Pag. 32
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MAGyP: Embarques de granos, aceites vegetales y harinas
proteicas detallados por terminal portuaria y por pais o
region de destino (febrero’2012 y ene/feb’2012) ..... Pag. 26
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CHINA E INDIA: UNA
COMPARACION

Ambos son los paises con méas poblacion en el
mundo. China tiene una superficie de 9,64 millo-
nes de kilometros cuadrados. Su poblacién llegara
a mediados del corriente afio a 1.350 millones de
habitantes y su densidad demogréafica asciende a
140 personas por kildémetro cuadrado. La pobla-
cion de China ha crecido en los ultimos afios a un
promedio de 0,7% anual y, por lo tanto, anualmen-
te se agregan algo mas de 9 millones de personas.

India tiene una superficie de 3,29 millones de
kilbmetros cuadrados y una poblacién de 1.211
millones de habitantes. La densidad demogréafica
es de 368 personas por kilémetro cuadrado. La
poblacion de la India ha crecido en los ultimos
afios a un promedio de 1,5% anual y por lo tanto,
anualmente se agregan 18 millones de habitantes.

La poblacion conjunta de ambos paises es de
2.561 millones, el 36,6% de la poblacién mundial.

De seguir ambos paises con el mencionado cre-
cimiento demogréfico, la poblacion de la India, que
tiene un crecimiento de 9 millones de personas
mas por afio que la de China (cifra que se ir&
incrementado con el transcurso del tiempo), igua-
laria en alrededor de 15 afios a la poblacion de su
vecino.

CONTENIDO

El Producto Bruto Interno de China, segun los
tipos de cambio del mercado, llegaba el afio pasa-
do a 7,3 billones de délares. Medido segun la pari-
dad del poder adquisitivo de las monedas (PPA),
llegaba a 11,3 billones de ddlares. Es decir que
segun esta Gltima medicion es del 75% del PBI esta-
dounidense que es de alrededor de 15 billones.

El Producto Bruto Interno de India, segin los
tipos de cambio del mercado, llegaba en el co-
rriente afio a 1,68 billones de ddlares. Medido se-
gun la paridad del poder adquisitivo de las mone-
das (PPA), llegaba a 4,5 billones de ddlares, es de-
cir el 30% del PBI estadounidense.

Si las mencionadas cifras del Producto Bruto
Interno las dividimos por la poblacién tendriamos
los siguientes productos per capita anuales:

Para China: segun los tipos de cambio del mer-
cado 5.400 dolares y segun la PPA 8.370 dolares.
Para la India: segun los tipos de cambio del merca-
do 1.287 ddlares y segin la PPA 3.716 dolares.

Un dato estadistico muy importante es el lla-
mado coeficiente de Corrado Gini, que mide el
grado de ‘desigualdad en la renta de las perso-
nas’. Segun el «Informe sobre el desarrollo mun-
dial 2006», publicado por el Banco Mundial, «el
indice Gini mide el grado al cual se desvia la distri-
bucion del ingreso/consumo (o la tierra) entre
personas u hogares dentro de una economia, de
una distribucion perfectamente igual. Una curva
de Lorenz traza el porcentaje acumulativo del in-
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greso total recibido comparandolo con la propor-
cién acumulativa de los receptores, comenzando
con la persona o el hogar mas pobre. El indice Gini
mide la zona entre la curva de Lorenz y una linea
hipotética de igualdad absoluta, que se expresa
como la proporcion de la zona maxima debajo de
esa linea. Por tanto, un indice Gini de cero (0)
representa una igualdad perfecta, en tanto un in-
dice de uno (1) implica desigualdad perfecta. El
coeficiente Gini asume valores entre 0 y 1, inter-
pretando el cero como no desigualdad (pag. 231)».

Hecha la mencionada acotacion tedrica, vea-
mos los respectivos indices para China e India.

a)China: el coeficiente de Gini, en el afio de la
encuesta 2007, fue de 0,415.

b)India: el coeficiente de Gini, en el afio de la
encuesta 2004 fue de 0,368.

Es decir que la desigualdad del ingreso en la
poblacion de China era mayor que en la poblacion
de India.

Como comparacion, digamos que algunos pai-
ses europeos, Japon, Taiwan y otros tienen un
indice de Gini de alrededor de 0,25 a 0,30. No hay
duda que el ‘capitalismo’ ha sido exitoso a nivel
mundial, y el gran desarrollo que estan teniendo
paises que se han abierto a la economia de merca-
do, como China e India, asi lo demuestra. Sin em-
bargo, un “talén de Aquiles’ del sistema es la dispa-
ridad o desigualdad de ingresos de las personas. Es
por ese motivo que estadisticas como el coeficiente
de Gini son fundamentales para una apreciacion
mas objetiva sobre la marcha de la sociedad. Hace
unas décadas, eminentes economistas como Lewis
y Kuznets sostuvieron que el crecimiento econo-
mico de las naciones producia en un comienzo
una mayor disparidad en el ingreso que luego iba
equilibrandose. En el caso concreto de China, bajo
el régimen comunista la disparidad no era tan gran-
de. Posteriormente, el rapido desarrollo llevé a un
incremento del coeficiente de Gini hasta 0,45 aun-
gue en los ultimos tiempos el indice ha mejorado a
0,415 como vimos mas arriba.

En las Ultimas dos décadas el crecimiento de
China e India ha sido espectacular con tasas cer-
canas al 9 y 10 por ciento en el caso del primero
de los paises, y de 7 a 8 por ciento en el caso de
India. De todas maneras, y mas alla de que el alto
crecimiento de China no se puede negar, algunos
economistas occidentales tienen sus dudas sobre
las cifras del Producto Interno Bruto de ese pais
en razon a que el sistema estadistico ha sido una
herramienta importante para el poder politico.
Segun la apreciacion de algunos economistas las
cifras de India son mas reales dado que los britani-

cos dejaron un mejor sistema estadistico.

El FMI en su informe del corriente mes dice
qgue el crecimiento de China para el afio pasado
fue de 9,2%. Para este afio estima 8,2 % y para el
afio que viene 8,8%.

Para la India el FMI estima que el crecimiento
fue de 7,2% para el afio pasado; 6,9% para el co-
rriente afio y de 7,3% para el afio préximo.

En cuanto a la inflacién, para China fue de
5,4% el afio pasado, seria de 3,3% este afio y 3% el
afio que viene.

Para la India las cifras de inflacién son superio-
res: 8,6% el afio pasado, 8,2% este afio y 7,3% el
afio que viene.

China tiene superavit en la cuenta corriente
del balance de pagos: 2,8% del PBI el afio pasado y
tendria 2,3% en el corriente afio.

India tuvo un déficit en la cuenta corriente
de -2,8% el afio pasado y tendria un déficit de -
3,2% este afio.

Veamos algunos datos estadisticos sobre la pro-
duccion de granos.

Segun datos de la Secretaria de Agricultura de
EE.UU., en su informe mensual del 9 de marzo de
2012, la produccion de trigo de China de la campa-
fla 2011/12 habria sido de 118 millones de tonela-
das. Las importaciones seria de 1,5 millones vy las
exportaciones de 1,0 millon.

La produccion de trigo de la India se estima
en 86,87 millones de toneladas; las importaciones
en 0,03 millones y las exportaciones en 0,7 millo-
nes.

Con respecto a la produccién de arroz, el mis-
mo informe dice que la de China se estima en 140,5
millones de toneladas, con importaciones de 0,48
millones y exportaciones por 0,6 millones tonela-
das.

La produccion de arroz de la India se estima
en 102,75 millones de toneladas y las exportacio-
nes llegarian a 6,5 millones (no habria importacio-
nes de este grano).

La producciéon de granos gruesos del ciclo
2011712 de China se estima en 197,96 millones de
toneladas, con importaciones por 6,13 millones y
exportaciones por 0,27 millones. Dentro del men-
cionado total de produccidn, la produccion de
maiz se estima en 191,75 millones de toneladas,
con importaciones por 4 millones y exportaciones
por 0,2 millones. Para India, un reciente informe
de USDA estima una produccion de maiz de 21,5
millones de toneladas y un consumo de 19 millo-
nes.

La produccion de soja de China se estima en
13,5 millones de toneladas. Las importaciones su-
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marian 55 millones y las exportaciones 0,20 millo-
nes. Para India, en otro informe, se estima una
produccion de 11 millones de toneladas.

Segun la publicacién Oil World, China produce
alrededor de 36 millones de toneladas de otras
semillas oleaginosas e India alrededor de 24 millo-
nes.

Considerando los cultivos anteriores, tendria-
mos que la produccion de China esta en el orden
de 506 millones de toneladas y la de India en alre-
dedor de 246 millones (sin considerar otros granos
gruesos).

YACIMIENTO DE VACA MUERTA

Hace dos afios YPF descubrié este importante
yacimiento de shale gas. Para nuestro pais, que
desde hace un tiempo ha visto disminuir sus reser-
vas de gas y petréleo, el mencionado descubri-
miento es una noticia importante, teniendo en
cuenta la gravitacién que tiene el tema energéti-
co en el desarrollo de pais.

El mencionado yacimiento se encuentra en
Neuquén en un area que se estima en alrededor
de 30.000 kilébmetros cuadrados. Las reservas de
shale gas llegarian a alrededor de 22.000 millones
de barriles equivalentes en petroleo y serian las
terceras en el mundo.

Veamos el informe «Analysis & Projections.
World Shale Gas Resources: An Initial Assessment
of 14 Regions Outside the United States», publi-
cado por la U.S Energy Information Administration
(April 5, 2011).

Segun la EIA las reservas probadas de gas natu-
ral convencional ascienden a nivel mundial a 6.609
billones de pies cubicos. Las reservas de shale gas
(gas no convencional) se estiman en 6.622 billones
de pies cubicos (en el informe se dicen trillones
pero para los estadounidenses 1 trillén = 1 billon
nuestro, es decir un millén de millén).

Los paises que tendrian las mayores reservas
de shale gas son:

1.China con 1.275 billones de pies cubicos.

2.EE.UU. con 862 billones de pies cubicos.

3.Argentina con 774 billones de pies cubicos.
4.México con 681 billones de pies cubicos.
5.Sudéfrica con 485 billones de pies cubicos.
6.Australia con 396 billones de pies cubicos.
7.Canada con 388 billones de pies cubicos.
8.Libia con 290 billones de pies cubicos.
9.Argelia con 231 billones de pies cubicos.

10.Brasil con 226 billones de pies cubicos.

El total de recursos y reservas de hicrocarburos
descubiertos en la formacion Vaca Muerta ascien-
de a 22.807 millones de barriles equivalentes de
petréleo (Mbep).

¢Pero qué es el shale gas?

Para contestar la pregunta vamos a aprovechar
el informe «La Revolucion del Shale Gas» (mayo
2011) publicado por la Escuela de ingenieria de la
Pontificia Universidad Catolica de Chile y cuyos
autores son los profesores e investigadores Hugh
Rudnick, Veronica Cortés, Luka Salamunic y
Maurice Datta.

«El shale gas es simplemente gas natural. No
obstante, su nombre lo diferencia debido a su pro-
cedencia, el esquisto (o shale, en inglés).

«Los esquistos son un conjunto de rocas
metamérficas de bajo a medio grado de
matamorfisismo, pertenecientes al grupo de los
silicatos...Es una fuente poco convencional de gas
natural».

«El gas natural es un gas compuesto primordial-
mente por metano y cerca de un 20% de otros
hidrocarburos mas complejos (etano, entre otros).
Fuera de la corteza terrestre lo vemos formarse
en pantanos, ciénagas o vertederos, como
subproducto de una arquea metandgena, micro-
organismo procarionte que obtiene energia me-
diante la produccion de gas natural (biogés). Den-
tro de la corteza terrestre se forma gracias a resi-
duos organicos sujetos a condiciones de altas tem-
peraturas y presion, encontrado disuelto o aso-
ciado al petrdleo crudo.

«Los esquistos negros contienen material or-
ganico los que a ciertas condiciones de tempera-
tura y presion se fragmentan, formando gas natu-
ral. Debido a la baja densidad del gas natural, éste
suele deslizarse a través del esquisto formando
depésitos convencionales de gas natural. Sin em-
bargo, la alta impermeabilidad de esta roca blo-
quea el paso de grandes cantidades de gas natu-
ral, las cuales son absorbidas por la arcilla del es-
quisto, dando lugar al shale gas».

El shale gas se halla a mayores profundidades
que las otras fuentes de gas natural. Es un recurso
que se encuentra ampliamente dispersado de for-
ma horizontal. Sumado a lo anterior, la
impermeabilidad del esquisto imposibilita la facil
extraccion del gas natural. «Por ende, a pesar de
ser una fuente de energia conocida desde el siglo
XIV (en Suiza y Austria); solo los avances tecnoldgi-
cos de la era moderna (década de los ’90), tradu-
cidos en mejoras en los métodos de extraccion,
han permitido la extraccion masiva, comercial y
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lucrativa del shale gas»

«Las tecnologias actuales de extraccion son dos
y funcionan de manera complementaria: horizon-
tal drilling (“perforacion horizontal dirigida’) e
hydraulic fracturing (‘fractura hidraulica’). La pri-
mera tiene el propoésito de atravesar y llegar a los
yacimientos, mientras la segunda, a través de re-
acciones quimicas y presion de fluidos, aumenta la
permeabilidad de la roca permitiendo la salida del
gas natural».

Entre los afios 1980 y 1990, la compafiia Mitchell
Energy and Development comenzé a extraer shale
gas en la cuenca de Barnett Shale en Texas
(EE.UU.). A esa experiencia se agregaron otras y ya
hoy es una realidad. La produccién de gas por el
pais de Norte esta revirtiendo la caida que llevada
ya muchos afios.

¢A cuénto ascienden las reservas mundiales pro-
badas de gas natural convencional?

Como dijimos anteriormente se estima que lle-
gan a alrededor de 6.609 trillones de pies cubicos
(recordemos que el trillon americano es igual al
billon nuestro). Del mencionado total, a Medio
Oriente le corresponde 2.658 trillones, a Eurasia
2.170 trillones, a Asia 539 trillones, a Africa 495
trillones, a América del Norte 319 trillones y a Eu-
ropa 161 trillones. Rusia, Iran y Qatar tienen el 55%
de las reservas mundiales. En América Latina tie-
nen las mayores reservas Venezuela con 178,9
trillones y Bolivia con 26,5 trillones.

Cuando se habla de reservas probadas, se hace
referencia a gas que es sabido que existe y que
esta listo para ser producido, lo cual es un
subconjunto de las estimaciones de reservas téc-
nicamente recuperables, las cuales incluyen: re-
servas que se creen que existen, que adn no se
han descubierto y que son producibles con la tec-
nologia actual. Segln la U.S. EIA (2011) las reservas
técnicamente recuperables de gas natural en
EE.UU. serian 2.543 trillones de pies cubicos. Den-
tro de este total, las reservas de shale gas se esti-
man, como vimos mas arriba en 862 trillones de
pies cubicos (34% de las reservas totales). Para el
2035 se estima que la produccion de shale gas to-
talizara el 46% de la produccion de gas estadouni-
dense.

El consumo mundial de gas natural llegé en el
2009 a 106,5 trillones de pies cubicos, es decir
que las reservas probadas alcanzarian para 62 afios
aproximadamente. EE.UU. consume 20,6 trillones y
tiene reservas probadas por 272,5 trillones. Es de-
cir, para 13 afios. Venezuela consume 0,65 trillones
y tiene reservas por 178,9 trillones. Es decir, para
275 afos. Argentina consume 1,46 trillones y tiene

reservas por 13,4 trillones. Es decir, para 9 afios.

Pero las anteriores son cifras de reservas pro-
badas. El nuevo paradigma del shale cambia la si-
tuacion, especialmente para nuestro pais.

Estados Unidos tiene reservas de shale gas de
862 trillones. Si le agregamos las reservas probadas
por 272,5 trillones, tendria 1.134,5 trillones (entre
probadas y shale). Con un consumo de 20,6 trillones
tendria gas para 55 afios.

Venezuela agrega muy pocas reservas de shale
gas (11 trillones).

Bolivia agrega reservas de shale gas por 48
trillones.

Argentina agrega, con el yacimiento de Vaca
Muerta, 774 trillones, con lo que en total tendria
787,4 trillones. Con un consumo de 1,46 trillones,
tendria para 539 afios.

RESPONSABILIDAD SOCIAL
CORPORATIVA, UNA BREVE
INTRODUCCION

Segun el Banco Mundial la Responsabilidad So-
cial Empresarial es el «hacer negocios basados en
principios éticos y apegados a la ley. La empresa
(no el empresario) tiene un rol ante la sociedad,
ante el entorno en el cual opera».

En términos mas generales, puede definirse
como la contribucién activa y voluntaria al mejo-
ramiento social, econdmico y ambiental por parte
de las empresas, generalmente con el objetivo de
mejorar su situacién competitiva y valorativa y su
valor agregado.

La responsabilidad social corporativa va més alla
del cumplimiento de las leyes y las normas, dando
por supuesto su respeto y su estricto cumplimien-
to. En este sentido, la legislacién laboral y las nor-
mativas relacionadas con el medio ambiente son el
punto de partida con la responsabilidad ambien-
tal. El cumplimiento de estas normativas bésicas
no se corresponde con la Responsabilidad Social,
sino con las obligaciones que cualquier empresa
debe cumplir simplemente por el hecho de reali-
zar su actividad

Bajo este concepto de administracion y de
management se engloban un conjunto de practi-
cas, estrategias y sistemas de gestion empresaria-
les que persiguen un nuevo equilibrio entre las
dimensiones econémica, social y ambiental. Los
antecedentes de la RSE se remontan al siglo XIX
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en el marco del Cooperativismo y el Asociacionismo
que buscaban conciliar eficacia empresarial con
principios sociales de democracia, autoayuda, apo-
yo a la comunidad y justicia distributiva. Sus maxi-
mos exponentes en la actualidad son las empresas
de Economia social, por definicion Empresas So-
cialmente Responsables.

Empresa socialmente responsable

La Empresa Socialmente Responsable es un ciu-
dadano corporativo que mas alla de sus obligacio-
nes legales, fundamenta su gestion en politicas y
programas que inciden positivamente en la gente,
el entorno y las comunidades en que opera.

Esta establece como principales estandares
en su cultura organizacional, la ética, la mo-
ral, y todo lo que se refiere a valores. Estas
directrices en accién como base pueden ser:
Dignidad Humana. EI bien Comun. Principio de
Subsidiaridad. Participacion Social. Principio de
Solidaridad. Calidad de Vida, Cuidado del Me-
dio Ambiente, Desarrollo Humano, Transparencia,
Desarrollo Cientifico y Etico.

¢Por qué hablamos de RSE o RSC?

Hay una sutil diferencia en el significado de la
responsabilidad social corporativa (RSC) y de la
responsabilidad social empresarial (RSE), en la me-
dida en que distinguen entre la empresa y la cor-
poracion, entendiendo que ésta Ultima incorpora
a todas las organizaciones, empresariales o0 no e
independiente de su tamafio, aunque para muchos
ambas expresiones significan lo mismo.

Si es unanime la diferencia entre RSE o RSC y
responsabilidad social (RS). La responsabilidad so-
cial se entiende como el compromiso que tienen
todos los ciudadanos, las instituciones -publicas y
privadas- y las organizaciones sociales, en general,
para contribuir al aumento del bienestar de la so-
ciedad local y global.

Es necesario decir que con frecuencia, se abre-
vian indistintamente las tres para referirse a la res-
ponsabilidad social corporativa. En todo caso la RS
se aplica no solo a las compafiias privadas. La Res-
ponsabilidad Social Corporativa (RSC), se ha am-
pliado para incorporar a las agencias gubernamen-
tales y a otras organizaciones, que tengan un cla-
ro interés en mostrar como realizan su trabajo.

Sentido de comunidad

Tal y como se expone en el libro titulado «LA
RESPONSABILIDAD SOCIAL DE LA EMPRESA (RSE) -
PROPUESTA PARA UNA NUEVA ECONOMIA DE LA EM-
PRESA RESPONSABLEY SOSTENIBLE, REAL ACADEMIA
DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS, junio
2007», la concepcién tradicional de la empresa
subraya la idea de organizacion. Pero la organiza-

cién de una empresa no puede basarse en el tipo
de disposicion que encontramos en una maquina,
en el que cada pieza hace lo que ha de hacer de
forma totalmente previsible. Para que esta idea
vacia de progreso no triunfe y la empresa pueda
prosperar y, con ella, sus integrantes y el entorno
donde opera, el sentido de comunidad, de que
todas las personas que trabajan en una empresa
forman parte de un todo con el que se identifi-
can, es absolutamente imprescindible. El sentido
de comunidad se asienta en dos pilares: una vision
compartida y unos valores compartidos. Los valo-
res compartidos de la empresa responsable y sos-
tenible han de ser coherentes con los fundamen-
tos del paradigma que se esta presentando: aper-
tura y sensibilidad hacia el entorno, sentido de
comunidad, capacidad innovadora, consideracion
del largo plazo y creacién de valor.

No obstante ello, la apertura y sensibilidad ha-
cia el entorno, el sentido de comunidad, la capa-
cidad innovadora, la consideracién del largo plazo
y la creacion de valor son condiciones bésicas pero
no suficientes para el logro de RSE. Como es 16gi-
co, las empresas necesitan integrar estos funda-
mentos en su gobierno, estrategia, procesos y sis-
temas.

Valores, eje de la actuacion responsable: La
transmision interna de los valores.

La transmision de valores debe realizarse, en
primer lugar, a nivel interno. Es importante que
todos los individuos que pertenecen a la empresa,
empezando por la direccién, se involucren con lo
que su empresa es, lo que hace y, sobre todo,
como lo hace. La transmisién adecuada de los va-
lores y la asuncién de los mismos por parte de los
individuos que forman parte de la empresa se con-
vierte en una estrategia clave. Los valores deben
ser comprendidos y compartidos. Sélo una vez asu-
midos internamente podran transmitirse hacia fue-
ra.

Una manera de compartir los valores a nivel in-
terno es a través de los programas de voluntariado
corporativo. El voluntariado de empresa es una
herramienta méas de gestién responsable y una
oportunidad para alinear los valores con acciones
concretas.

De la Comunicacion al Convencimiento: una
trasformacioén inherente a la empresa responsa-
ble

La RSE surge como respuesta a las expectati-
vas, valores y demandas de los Grupos de Interés
(GI) de la empresa, y se convierte en un elemento
de competencia entre las empresas de un mismo
sector de actividad.
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La RSE no exime ni sustituye a las actuaciones
clasicas de la empresa para la maximizacion del
beneficio econémico sino que incorpora nuevos
elementos de gestion para poder conseguirlo. Por
decirlo en términos mas simples, la RSE afiade otro
nivel a la gestion de la empresa que se entremez-
cla y modifica a los que ya existen.

Aun no queda claro en base a qué mezcla de
actitudes y valores (econémicos,
medioambientales, sociales e incluso intangibles)
de las empresas los Gl toman sus decisiones para
comprar, invertir o trabajar en una de ellas y no
en otras. Pero es evidente, que existe una opor-
tunidad competitiva para las empresas que mejor
elijan sus conductas de desempefio de actividad y
a la vez, mejor gestionen el convencimiento de
sus publicos en todos los ambitos de actuacion
(operativo, comercial y publico). El &mbito publico
aparece como un nuevo espacio de gestion que
interesa o afecta a la empresa porque en él se
dirime su eleccion o rechazo. El contorno o peri-
metro que delimita su existencia esta formado por
todos aquellos elementos que trasladan, atribu-
yen, acreditan, determinan..., las cualidades de una
empresa tales como la RSE, Reputacion, Accién
Social, Percepcion, Comunicacién, Relaciones pu-
blicas y Posicionamiento Publico.

Si convenimos que la RSE es condicién necesa-
ria, aunque no suficiente, para la creacion de be-
neficios (corporativos) percibidos por todos los Gl
y por tanto, para la sostenibilidad de la empresa,
es evidente que la implantacién de este tipo de
gestion no es una opcion de la empresa, s una
necesidad.

La gestion del convencimiento en la empresa
socialmente responsable, adquiere una relevan-
cia capital para la captar la atencion, adecuar los
contenidos, legitimar las decisiones, hacer eviden-
tes los beneficios para todos y trasladar las con-
ductas de la empresa en sus diferentes ambitos de
actuacion, y en los distintos medios de comunica-
cion a los diversos Gl.

Fuente: Banco Mundial

-REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FI-
NANCIERAS, LA RESPONSABILIDAD SOCIAL DE LA EM-
PRESA (RSE) - PROPUESTA PARA UNA NUEVA ECONO-
MIA DE LA EMPRESA RESPONSABLEY SOSTENIBLE.
Junio 2007

LA CEBADA CONTINUA SU GRAN
CRECIMIENTO

La persistencia en el tiempo de grandes difi-
cultades en la comercializacion de trigo ha des-
pertado entre los productores el interés en culti-
vos alternativos, fendmeno cuya manifestacion mas
explicita es la enorme atencion que ha capturado
la cebada tanto en la ultima campafia como en la
gue se avecina.

Segun datos del Consejo Internacional de Ce-
reales, la produccién global de cebada lleg6 a 134,6
millones de toneladas en la campafia en curso, por
debajo del récord de 154,8 millones alcanzado en
el ciclo 2008/09. En tanto, por segundo afio con-
secutivo, el consumo mundial se encontr6 por
encima de la produccién (se lo estima en 135,5
millones de toneladas). Como consecuencia de ello,
los stocks de los principales exportadores caerian
hasta quedar en su nivel més bajo de los altimos
cuatro afios.

Los tradicionales proveedores de este cereal
son Australia, Canada, Ucrania, Rusia y Francia, en
tanto que Arabia Saudita, China y algunos paises
del norte de Africa son los principales demandan-
tes. Los precios de referencia a nivel mundial sur-
gen del mercado MATIF (Marché a Terme
International de France), absorbido por Euronext
Paris hace algunos afios. El ultimo viernes el con-
trato con vencimiento en mayo ajusté a € 235/
ton.

Durante el afio 2011 las exportaciones argenti-
nas de este cereal llegaron a 1,94 millones de to-
neladas, segun datos del Ministerio de Agricultu-
ra. El grueso del volumen (cerca del 90%) se em-
barcé desde las terminales portuarias del sur de la
provincia de Buenos Aires.

Del total exportado, un 26% se dirigio a Arabia
Saudita y un 12% a China. La lejania hace pensar
gue nuestro pais tendria dificultades de
competitividad para acceder a ambos mercados,
lo que potencia el mercado brasilefio como desti-
no potencial de nuestras ventas externas. El afio
pasado algo mas de 250.000 toneladas se embarca-
ron hacia el pais vecino, cerca de un 13% del to-
tal.

En lo que respecta al plano local, el crecimien-
to de este cultivo a lo largo de los ultimos afios ha
sido incesante. Luego de ocupar unas 300.000 hec-
tareas en el ciclo 2005/06, las primeras proyeccio-
nes para el afio que viene estiman una superficie
implantada superior a 1,5 millones de hectéreas,
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un 40% por encima del afio inmediato anterior. Los
mas optimistas proyectan una cosecha de 6 millo-
nes de toneladas, lo que seria todo un récord. No
obstante, estos datos son muy preliminares.

La tendencia creciente de la cebada en nues-
tro pais se vio fortalecida con el devenir de los
mercados durante los altimos meses, ya que el ajus-
tado saldo mundial de granos forrajeros mantuvo
muy firme la demanda para exportacion, sostenien-
do los precios. Sin embargo, esta coyuntura po-
dria revertirse para la préxima campafia, en la que
se espera que la produccion mundial de maiz lle-
gue a un récord de 900 millones de toneladas y los
stocks de trigo continlen en niveles holgados.

La situacién descripta indica que el productor
debe mantenerse alerta, tomando los recaudos que
estime convenientes para asegurarse una rentabi-
lidad razonable. Los precios de la cebada nueva se
encuentran apenas por encima de los u$s 160/
ton, valor sustancialmente méas bajo que el que
podia obtenerse al promediar el afio 2011, mas cerca
de los u$s 200/ton. Sin embargo, buena parte de
esta caida puede atribuirse a las bajas externas.
En ese lapso el precio FOB en puerto argentino
cay6 desde u$s 260 a principios de septiembre hasta
los u$s 240 actuales.

Asimismo, surgen otros interrogantes ademas
del de la rentabilidad. Tradicionalmente, la corre-
lacién de precios con el trigo ha sido muy fuerte.
La competencia por la superficie ocupada conec-
ta a ambos mercados, lo que indica que no es im-
probable que las distorsiones que sufre el trigo no
se trasladen a la cebada. Por ultimo, otro escena-
rio hipotético podria ser la introduccion de nue-
vas regulaciones a este creciente mercado, pero,
en la medida que los productos derivados indus-
triales no son de primera necesidad en la canasta
familiar, esto suena poco probable.

MAIZ

No se reactiva el mercado del maiz

A lo largo de las ultimas jornadas comerciales,
la actividad de los exportadores en el mercado
local del maiz ha sido escasa, siguiendo la misma
dinamica de la semana pasada. Los productores
gue no acordaron hasta el momento la entrega de
su mercaderia no encontraron compradores para
la produccién que se encuentran cosechando por
estos dias.

El hecho saliente de la semana fue la reunion

que mantuvieron los principales funcionarios del
Ministerio de Agricultura el miércoles por la tar-
de, en la que se realizé un anuncio de liberacién
de saldo exportable de maiz de 3 millones de tone-
ladas, que se suman a las 7,5 millones autorizadas
el afio pasado.

El nuevo cupo se encontré ligeramente por
debajo de las expectativas de los participantes de
la cadena comercial, ya que se considera que nues-
tro pais esta en condiciones de colocar en los
mercados externos un volumen sustancialmente
mayor al habilitado hasta el momento. Sin embar-
go, las declaraciones de existencia de los produc-
tores llegaban s6lo a 11,5 millones de toneladas,
arrojando gran incertidumbre sobre el tamafio del
saldo exportable. Tras el comunicado, se desvane-
cieron las esperanzas de una pronta reactivacion
del mercado doméstico.

Hasta el momento se han liberado exportacio-
nes por 10,5 millones de toneladas, pero este sal-
do se completara con un nuevo cupo que se habi-
litara tras la reunién programada para el 29 de ju-
nio. En el transcurso hasta esa fecha se continua-
ran realizando las declaraciones de existencia,
teniendo en cuenta que falta recolectar més de la
mitad de la cosecha de maiz. En tanto, las compras
de la exportacion llegaban a 10,9 millones de to-
neladas al 11/04, ultimo dia para el que se cuenta
con datos del Ministerio.

En la presente campafia, la hoja de balance del
cereal quedaria compuesta del siguiente modo.
Estimando una produccion ligeramente por deba-
jo de los 20 millones de toneladas, pero sumando
stocks remanentes del ciclo pasado por mas de
1,5 millones, quedaria disponible una oferta total
de 21,5 millones de toneladas, aproximadamente.
Estos guarismos indican que es posible exportar
unas 13 millones de toneladas, dejando el resto
para el consumo interno mas un remanente para
el préximo afio.

Resulta importante que entre todos los acto-
res de la cadena se termine de definir el volumen
de cosecha que se alcanzara el presente afio, ya
que las cifras que se manejan son muy dispares. El
jueves en su informe mensual de estimaciones, el
Ministerio de Agricultura indic6 que se esperan
producir 20,3 millones de toneladas, pero muchos
otros calculos se encuentran por debajo de los 20
millones. Asimismo, tampoco se cuenta con un
consenso Unico respecto de cuanta mercaderia
ha quedado remanente del afio pasado, ya que
podria ser méas de lo que se cree.

Por lo pronto, los Gnicos participantes que se
mantienen activos son los consumos, que pagan $

8 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 20/04/12



N

ROSGAN " §

{
RCADDPGANAZERD 5.4 -

Mercado Ganadero S
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar

Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.

Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar

Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.

Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.

Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-rural.com.ar
Ferialvarez S.R.L.

Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada

Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.

Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggi y Cia S.R.L.

Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar

Alzaga Unzué y Cia S.A.

Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 39° - Fechas: 17 al 20/04/2012

e N
ROSGAN 3
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A.

Precios x kilo

Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Novillos y vaquillonas para faena Faenado 26 1 1935 1935 1935
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 4794 63 8,00 12,70 10,37
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 694 14 7,80 9,00 8,20
Bovino Novillos holando En Pie 740 22 6,50 8,95 8,10
Bovino Novillos méas de 3 afios En Pie 317 8 745 8,43 7,83
Bovino Novillos para faena En Pie 12 1 4,30 4,30 4,30
Bovino Terneras En Pie 4.382 50 10,00 13,95 11,53
Bovino Terneros En Pie 10.885 135 9,75 15,20 11,84
Bovino Terneros holando En Pie 1.088 21 8,62 10,70 9,27
Bovino Terneros/as En Pie 6.644 90 8,77 13,72 11,43
Bovino Toros para faena En Pie 29 2 6,05 6,80 6,64
Bovino Toros y vacas para faena En Pie 30 2 3,60 550 4,11
Bovino Vacas con cria al pie En Pie 152 3 1.780,00 2.020,00 1.905,53
Bovino Vacas de invernada En Pie 1.703 37 5,00 7,00 6,33
Bovino Vacas para faena En Pie 249 8 6,30 6,72 6,52
Bovino Vacas para faena Faenado 34 1 1418 1418 1418
Bovino Vaquillonas de invernada En Pie 1.902 29 8,45 10,60 9,68 2.900,00 2.950,00 2.925,64
Bovino Vagquillonas para cria En Pie 212 4 8,00 10,00 9,21 3.200,00 3.200,00 3.200,00
Bovino Vientres con garantia de prefiez En Pie 1.864 49 2.220,00 4.320,00 3.417,37
Bovino Vientres entorados En Pie 165 4 1.950,00  2.900,00  2.356,97
Bovino Vientres holando En Pie 70 4 4.000,00 445000  4.11543
Equino Equinos En Pie 5 1 4.000,00 4.000,00 4.000,00
Ovino Ovejas En Pie 24 1 315,00 315,00 315,00
Totales 36.021 550

Bolsa de Comercio de Rosario
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Maiz 2011/12: Indicadores comerciales exportacion

cion anticipada de un volumen
considerable de mercaderia, que
ingresara rapidamente a los cana-
les comerciales. Sin embargo, a
medida que el mercado se vaya

8.86 sobre-ofertando se generard una
’ considerable presion descenden-
te sobre los precios.

Al 04/04/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Saldo exportable 12,00 13,94 14,50
Compras exportacion 10,92 7,82
Relacion s/saldo exportable 91% 56% 61%
Precios por fijar 1,44 1,02

12% ™%
Precios en firme 9,49 6,80

79% 49% 57%

Falta vender

Falta poner precio
Sobre datos de MAGYP. Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de TM

650/ton por la descarga inmediata, aunque ese
precio varia dependiendo del dia y del destino de
la mercaderia. El precio FAS tedrico se encuentra
por encima de $ 800/ton.

Con pocas novedades, el maiz pierde terreno
en CBOT

Durante las ultimas semanas el maiz en Chicago
ha ingresado en una contundente espiral bajista,
gue muchos operadores consideran que llevara los
precios a valores mas proximos a su promedio his-
térico. La idea que subyace a dicha tendencia es
la gran expectativa de produccion que existe en
Estados Unidos, en donde se desarrolla la siembra
con gran celeridad y excelentes perspectivas.

Si la superficie estimada finalmente se materia-
liza y el clima se muestra favorable cabe esperar
una cosecha cercana a 370 millones de toneladas
en el pais del norte, lo que seria un nuevo récord.
En este contexto, el balance mundial de oferta y
demanda quedaria sustancialmente més holgado
para finales de afio, aunque durante el verano
norteamericano los stocks serdn muy escasos. En
consecuencia, cabe esperar precios firmes para
racionar la demanda en el mercado disponible,
aunque los contratos con vencimiento a partir de
septiembre quedaran en precios mas bajos.

Hacia el ultimo viernes, las posiciones con ex-
piracién en mayo y en septiembre presentaron una
diferencia de u$s 28/ton en su precio de ajuste,
spread que se viene expandiendo aceleradamente
a medida que se agotan los inventarios norteame-
ricanos. A mediados de diciembre dicho diferen-
cial era inferior a u$s 10/ton.

Adicionalmente, el gran avance que se observa
en los trabajos de siembra permitira la recolec-

0,65 El pasado martes el USDA sos-
49  tuvo que el 17% del maiz ya se ha
sembrado en Estados Unidos. A la
8,21 misma fecha del afio pasado la
superficie implantada era del 7%,
en linea con el promedio de los
ultimos quince afios. Asimismo, las
condiciones de humedad de los
suelos son muy auspiciosas de cara
al inicio de los trabajos. Las llu-
vias que para este fin de semana estan pronostica-
das en el cinturén maicero contribuyen a mejorar
aun mas las condiciones de humedad de los suelos
de cara a la finalizacion de la siembra.

En la rueda del jueves los precios tuvieron una
recuperacion muy significativa, ante los rumores
de que China se encontraba en la bisqueda del
cereal norteamericano. Esta suba, la méas acentua-
da del mes de abril, interrumpié una serie de cua-
tro caidas consecutivas e incluso permitié contra-
rrestar un decepcionante saldo de ventas exter-
nas de Estados Unidos durante la dltima campafia.

Sin embargo, con el paso de las horas el inte-
rés de China no fue confirmado y el viernes quie-
nes habian especulado tomaron sus ganancias. Como
resultado al llegar el viernes, los precios cayeron
nuevamente, cerrando en rojo por segunda sema-
na consecutiva. El contrato con vencimiento en
mayo acabé con una caida semanal del 2,7%.

TRIGO

El trigo llega a minimos de tres meses en
Chicago

Junto con el café y el cacao, dos productos
cotizantes en Intercontinental Exchange (ICE), el
trigo es otra de las commodities agricolas que los
especuladores y fondos de inversion mantienen
con posicion neta vendida, apostando a una caida
de los precios en los proximos meses. Esta situa-
cion se ha mantenido en las ultimas 60 semanas,
dando lugar a un considerable incremento de la
volatilidad toda vez que una cobertura de las posi-
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE

MAPA DE AGUA UTIL PARA
PRADERA PERMANENTE AL 19/04/2012
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DIAGNOSTICO: Entre el jueves 12 y el miércoles 18 de
abril se registraron precipitaciones moderadas, con
acumulados inferiores a los 30 mm. Los registros mas
importantes se concentraron sobre el sudeste de Santa
Fe. Rufino, Maria Teresa, Labordeboy y Maggiolo fueron
las localidades que recibieron las mayores precipitacio-
nes, con registros semanales de 28,8; 28,4; 26,4y 26,4
mm respectivamente. El resto de la zona GEA mantuvo
acumulados entre 5y 20 mm a lo largo de toda la semana.
En cuanto a las marcas térmicas, los valores maximos se
mantuvieron entre los 28 y 31°C, siendo inferiores a los
de la semana pasada, pero todavia por encima de los
valores normales para el mes de abril. El valor mas eleva-
do fue de 32,7°C y se observ6 en Maria Teresa, sobre la
provincia de Santa Fe. En cuanto a las temperaturas
minimas, éstas estuvieron dentro de los valores norma-
les para el mes en curso y levemente superiores a los de
la semana previa, con un promedio entre 9 y 11°C. El
registro mas bajo fue de 8°C y se midié en la localidad de
Hernando, en la provincia de Cérdoba. Con estas condi-
ciones se observa que practicamente en toda la region
GEA, los suelos presentan buenas reservas de humedad.
Pensando en la campafia de la fina 2012/2013, la situa-
cion es 6ptima para la zona GEA, ya que se ha cargado
todo el perfil del suelo y si bien en los Gltimos dias de
marzo y primeros dias de abril, las precipitaciones fue-
ron relativamente escasas, las observadas durante los
ultimos 7 dias han normalizado las condiciones. A partir
de ahora, para que la humedad del suelo se mantenga
6ptima en el comienzo de la nueva campafia, las precipi-
taciones deberian mantenerse dentro de los parametros
normales. Con la situacién actual, se necesitarian en los
préximos 15 dias acumulados entre 20 y 40 mm en algu-
nos puntos de la provincia de Cérdoba para que se man-

tengan las condiciones del suelo.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 19
y el miércoles 25 de abril comenzara con un débil sistema
frontal frio que presentard un desplazamiento oeste-
este que podria afectar el extremo sur de la zona GEA,
pero sin eventos de precipitacion significativa, y sélo
con un incremento en la intensidad del viento prevale-
ciente del sector sur. En las Gltimas horas del viernes y
primeras horas del sadbado, circulara por la regiéon un
nuevo frente frio, que podria llegar a desarrollar algunas
lluvias aisladas pero con acumulados poco importantes.
Es muy destacable el descenso de las marcas térmicas
gue se producira luego del pasaje de este segundo siste-
ma frontal provocado por el ingreso de una importante
masa de aire muy frio y seco que se instalara durante la
mayor parte de la semana de prondstico. Las marcas
térmicas serdn muy bajas desde el sabado hasta por lo
menos el martes o miércoles, con valores minimos cerca-
nos a los 0°C, por lo que se prevén heladas moderadas en
gran parte de la region. Los valores mas bajos de tempe-
ratura se esperan para el martes 24 y miércoles 25 de
abril. Debido a esta masa de aire frio, también se man-
tendrd muy bajo el contenido de humedad en las capas
bajas de la atmésfera a lo largo de todo el periodo. En
cuanto a la circulacion del viento prevalecera del sector
sur, con leve a moderada intensidad, incluso con rafagas
especialmente durante el fin de semana. Por ultimo, se
destaca que la semana tendra poca cobertura nubosa,
por lo que la radiacion solar sera importante durante los

préximos 7 dias.

MAPA DE LLUVIAS NECESARIAS EN LOS
PROXIMOS 15 DIAS PARA
PRADERA PERMANENTE AL 19/04/2012

www.bcr.com.ar/gea
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ciones vendidas hace mover el mercado en contra
de la tendencia imperante.

Los fondos de inversion son reconocidos se-
guidores de tendencia, que venden cuando el pre-
cio cae y compran con las subas. Contrariamente
a lo que se cree, rara vez operan en contra de la
direccion del mercado. Su participacion ha sido
muy relevante en los altimos tiempos, aunque la
causa Ultima de los grandes movimientos del mer-
cado siguen siendo los fundamentos de oferta y
demanda. En este sentido, es la mayor holgura de
la primera respecto de la ultima la que, en defini-
tiva, explica las caidas observadas el altimo afio.

Desde el punto de vista de la oferta, el cultivo
de trigo rojo duro de invierno -cerca del 40% del
total- se desarrolla en muy buena condicién. Se-
gun datos publicados por el USDA el martes a la
tarde, el 64% de aquella variedad se encuentra en
estado bueno o excelente, mientras que soélo el
36% de los mismos contaba a la misma altura del
afio pasado con una calidad similar.

En tanto, la siembra de trigo de primavera si-
gue creciendo aceleradamente. Hacia esta altura
del afio el avance suele ser incipiente, inferior al
10% de la superficie total. Pero el clima benigno
durante las Ultimas semanas del invierno, sumado
al célido otofio, permitid el inicio de los trabajos,
gue hasta el domingo pasado abarcaban el 37%. A
comienzos de la proxima semana cabe esperar que
el 50% del total ya esté sembrado. Dada esta situa-
cion, los trabajos de recoleccion -realizados tipi-
camente durante agosto y septiembre- podrian
comenzar algunas semanas antes de lo habitual.

En cambio, la demanda de trigo para los proxi-
mos meses se avizora relativamente menos fuerte
gue la abultada oferta. Gran parte del sostén que
recibié el precio de este cereal durante los ulti-
mos meses se debié a la sustitucion de granos
forrajeros, como el maiz, cuya ajustado balance

Cereales: ROE Verde aprobados al 19/04/2012

trasladd buena parte del consumo hacia produc-
tos alternativos. Este factor hizo que la utilizacién
de trigo supere las expectativas, lo que se plasmé
en el informe de stocks trimestrales que el USDA
present6 el 30/03, con existencias del cereal
500.000 toneladas por debajo de lo esperado.

Sin embargo, las excelentes perspectivas que
se presentan para la préxima campafia seguramen-
te descomprimiran la demanda de productos al-
ternativos al maiz. En este nuevo contexto, el tri-
go perderd demanda como cereal forrajero. Asi-
mismo, los paises exportadores acumulan impor-
tantes stocks. De este modo, todo pareceria indi-
car que, tras los maximos alcanzados en febrero
del afio pasado, el cereal tiene aun un largo reco-
rrido bajista por recorrer.

La semana transcurrida no hizo méas que repli-
car esta tendencia en los precios. En Chicago los
futuros de trigo blando obtuvieron pérdidas de
1,2%, operando por momentos en minimos desde
mediados de enero, mientras que el cereal de pri-
mavera cayo un 4% en Minneapolis.

Mayor volumen en la rueda local, pero la
exportacion esta casi cubierta

Excepto por trigo de calidad, por el cual se
escucharon algunos ofrecimientos de compra de
la exportacion en esta semana, la oferta del ce-
real sélo encontrara demanda en el mercado in-
terno de aqui en adelante.

En la plaza local hubo ofertas de compra por
parte de una empresa en forma diaria, si bien cam-
biaba la compafiia y las condiciones. Como sea, el
volumen negociado resultd singuralmente mayor
al que se venia haciendo. Por trigo condicion ca-
mara entrega en mayo el valor escuchado ha sido
de US$ 150, mientras que el mismo valor ofrecio la
molineria que apareci6 un determinado dia pidien-
do cereal con descarga con gluten 24 y PH 76.

Luego hubo
ofrecimientos

En toneladas por entrega di-

. TRIGO MAIZ ferida, mayor-
Fecha de emision
ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 365 ToTAL | mente entre el
Total 2009 131.315 3.487.970 5.356.702 531210  4.045.979 10.444.236 | 20 de julio y 20
Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 326304  15277.545 15603849 | 4o aqosto. con
Total 2011 327.927 6.912.186 7.327.195 959.816  18.325.388 _ 19.285.204 g ’
Ene/12 189.549 885.589 1.075.138 170.445 661.270 831715 | un nivel de pro-
Feb/12 149.017 735.242 884.259 125.153 248.309 373.462 teinadel 10,8% y
Mar/12 176.662 4.148.020 4.324.682 92.810 333.695 426.505
Abr/12 10.000 604.521 614.521 32.971 25.036 58.007 PH78 2 US$ 1_6 5
Sem al 06/04 10.000 559.521 569.521 23.036 23.036 | Pero con posibi-
Sem al 13/04 5.000 5.000 27.671 2.000 20.671 | lidad de mejorar
Sem al 19/04 5.300 5300 | 5 Us$ 170.
Total 2012 525.228 6.373.372 6.898.600 421.379 1.268.310 1.689.689 Por trigo
Elaborado sobre la base de datos publicados por MAGyP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca). En 2011 hubo 0 9

autorizaciones por 1.195.562 toneladas de trigo baja proteina.

condicién cama-
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ra, la exportaciéon en Necochea estuvo en US$ 150,
descarga en mayo, mientras que hubo ofertas para
el cereal a descargar en Bahia Blanca a US$ 165.
Este valor era | oferta hecha en los primeros dias
de la semana para la descarga en junio, oferta que
aparecio en los ultimos dias pero con entrega en
agosto.

Hasta el 11/4 la exportacion llevaba comprado
casi 8,8 millones Tm de trigo. Agregado a los 2 mi-
llones que tenia la exportacién del ciclo anterior,
son casi 11 millones -ahi nomas del cupo liberado.

SOJA

Contagiada por las subas externas, la soja
local continua subiendo

La soja se mostro débil al principio de la sema-
na, pero el fuerte impulso que evidenci6 especial-
mente en la sesion del dia de la fecha hace que
cierre el periodo con un incremento de $10 por
tonelada en el disponible respecto al viernes an-
terior, a $1.520. Sin embargo, los rumores indican
gue bajo condiciones puntuales y por grandes lo-
tes la disposicion a pagar habria llegado hasta los
$1.525 - $1.530 por tonelada.

El alza local se dio contagiada por la fuerte suba
en el mercado externo de referencia, aunque la
tasa de incremento se ve amortiguada por el avan-
ce de las labores de cosecha en nuestro pais.

Entre los factores fundamentales que susten-
tan las subas, se destaca la sorpresa que generé el
Informe Mensual del Ministerio de Agricultura ar-
gentino ante el recorte de la produccién estima-
da de soja para la campafia 2011/12 a 42,9 millones
de toneladas. A pesar de que el area sembrada se
mostro practicamente invariable respecto a la cam-
pafia anterior (18,6 millones de hectéreas en la
2011/12, respecto a las 18,9 millones de la 2010/
11), los malos rendimientos a raiz de la seca darian
lugar a un retroceso del 12,2% en el output.

En cuanto al balance de oferta y demanda que
delinea dicho Ministerio para la actual campafia,
éste no dista mucho del esbozado por este Sema-
nario en la edicion anterior. Considerando que ante
la falta de poroto la mayor parte del ajuste recaiga
sobre la exportacion, que venderia unas 7 millo-
nes de toneladas (3,70 millones menos que la cam-
pafia anterior), la demanda maés ineléstica de la
industria absorberia casi 37 millones para dejar 1,5
millones como stock final.

Esos 37 millones implican la industrializacion de
casi 2 millones de toneladas menos que en el afio
comercial 2010/11. Considerando los altos costos
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fijos de la industria procesadora de oleaginosa y
las necesidades de poroto derivadas de las nuevas
plantas de biodiesel en las que se vienen realizan-
do fuertes inversiones, podria ser positivo rehabi-
litar el régimen de importacién temporaria, que
permite una consideracién especial desde lo im-
positivo para el poroto que es traido desde paises
limitrofes con el fin de industrializarlos en las fa-
bricas de la zona y exportar subproductos. Con
una capacidad teorica de procesamiento de 57
millones de toneladas, si sélo se industrializan 37
estariamos hablando de una utilizacion de la capa-
cidad instalada de apenas el 65%.

En cuanto a los indicadores comerciales, tal
como observdbamos en el informe anterior, el rit-
mo de compras viene muy adelantado ante la ne-
cesidad de las fabricas y el contexto de una cam-
pafia muy ajustada en cuanto a la disponibilidad
de mercaderia nueva.

Sin embargo, no se ve el mismo crecimiento en
la tasa de fijacion de precios. Los mismos factores
comentados ut supra hace que los vendedores se
muestren mas propensos a pensar que en el futu-
ro los precios serdn ain mas atractivos para ellos,
por lo que se observa cierta resistencia a ponerle
precio a la mercancia y cerrar negocios, mientras
gue los compradores esperan que ante la llegada
del grueso de la cosecha a los mercados la resis-
tencia de los precios pueda ser quebrada.

A pesar de que la tendencia alcista se viene
consolidando desde fines del afio pasado, en el
corto y mediano plazo la oleaginosa enfrenta dos
luces de alarma. Una del lado de la presion de la
oferta que si bien se prevé ajustada puede ocasio-
nar una baja estacional de las cotizaciones, y una
segunda por la fuerte participacién de los fondos
comprando contratos de futuros en Chicago que
deja a la soja vulnerable a una caida si las expecta-
tivas se revierten.

La soja aumenta en Chicago por cuarta semana
consecutiva

El fuerte incremento de hoy del contrato de
futuro de soja en el mercado de Chicago hace
gue la oleaginosa vuelva a cerrar la semana en alza
por cuarta vez consecutiva. El driver por detras
de esta suba se encuentra en el panorama opti-
mista que prevalece para las exportaciones esta-
dounidenses, gracias a la confluencia de distintos
factores.

En primer lugar, se reavivo la preocupacion por
las restricciones de oferta en Sudamérica después
de que el Ministerio de Agricultura argentino rea-
liz6 un fuerte recorte en su estimacion oficial de

produccion sojera desde 44 a 42,9 millones de to-
neladas. Ello reactivé la expectativa que el USDA
realice una nueva correccion a la baja en su pro-
pia estimacién en el proximo reporte mensual de
oferta y demanda, luego de que en el ultimo ya la
hubiese rebajado en un millon y medio de tonela-
das para dejarla en 45 millones.

Por otro lado, en la semana el euro recuperé
terreno en relacién al dolar revalorizdndose casi
un 5% en la semana. Este debilitamiento relativo
de la divisa norteamericana provoca que para el
comprador extranjero resulte menos oneroso ad-
quirir dolares para comprar mercancia denomina-
da en dicha moneda, dandole incentivo a su de-
manda.

Desde el USDA, dos buenas noticias para la ex-
portacién motivaron al mercado. Por un lado, el
reporte de exportaciones correspondientes a la
semana pasada del USDA dio sustento al optimismo
para la demanda externa al publicar ventas exter-
nas de soja estadounidense por 1,2 millones de
toneladas durante la semana pasada, cuando los
operadores del mercado esperaban que el dato se
ubicase entre las 850.000 y 1.100.000 toneladas.
Por otro lado, se confirmé la venta de 230.000 to-
neladas de soja estadounidense a China y otras
220.000 toneladas a destinos desconocidos

Siendo ésta una época donde estacionalmente
es la produccién del hemisferio sur la mas compe-
titiva, el buen ritmo de venta de Estados Unidos
fogued el posicionamiento comprador de los
inversores en CBOT. De acuerdo al reporte sema-
nal de la Commodity Futures Trading Comission, los
especuladores no comerciales (que incluye a los
fondos de cobertura) incrementaron su posicio-
namiento neto comprado en 1.214 contratos a un
maximo histérico de 209.907 contratos al 17 de
abril.

El fuerte posicionamiento de los fondos de in-
version en el mercado explica por un lado la forta-
leza del alza de la soja desde fines del afio pasado,
pero al mismo tiempo deja al mercado vulnerable a
una reversiéon de la tendencia si cambian las ex-
pectativas. En este sentido, un contexto interna-
cional de tasas bajas para las colocaciones finan-
cieras como medida aplicada en la mayoria de los
paises desarrollados como medida anti-ciclica ha
generado que los inversores busquen colocacio-
nes consideradas mas riesgosas para mejorar el
rendimiento de sus carteras. Sera por lo tanto
prioritario seguir de cerca la evolucion de las co-
locaciones internacionales de fondos por el efec-
to que pueda tener sobre las variaciones de la
oleaginosa en el mercado internacional.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Fecha Operacion 13/04/12 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.510,00 1.510,00 1.510,00 1.562,72 -3,4%
Soja 1.523,50 1.509,00 1.516,00 1.501,00 1.511,00 1.512,10 1.410,75 7,2%
Mijo
Sorgo 630,00 630,00 630,00 815,22 -22,7%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.370,00 1.400,00 1.380,00 1.380,00 1.360,00 1.378,00 1.460,02 -5,6%
Soja 1.520,00 1.500,00 1.504,00 1.500,00 1.510,00 1.506,80 1.382,67 9,0%
Sorgo
Cordoba
Trigo Duro
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.433,10 1.435,00 1.420,00 1.425,00 1.428,28 1.521,08 -6,1%
Soja
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.375,00 1.405,00 1.385,00 1.385,00 1.365,00 1.383,00 1.465,57 -5,6%
Soja 1.347,14
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20104/12 13042 Variacion
semanal

Harinas de trigo ()

"0000" 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0

"000" 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 370,0 370,0 370,0 370,0 370,0 370,0
Aceites (5)

Girasol crudo 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0

Girasol refinado 4.150,0 4.150,0 4,150,0 4,150,0 4.150,0 4.150,0

Soja refinado 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0

Soja crudo 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 560,0 560,0 560,0 560,0 560,0 560,0

Soja pellets (Cons Darsena) 1.100,0 1.100,0 1.100,0 1.100,0 1.100,0 1.100,0
(Dna) Darsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 Var% 13/04/12
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten24/PH76  u$s 150,00
Exp/PA May 12 Cdo. MIE u$s 150,00
Exp/SM Jul'l2 Cdo.  Prot. 10,8/PH 78 u$s 170,00
Exp/AS Jul'l2 Cdo.  Prot.108/PH78  u$s 170,00
Exp/SM 20/07220/08 Cdo.  Prot.108/PH78  u$s 170,00 165,00 16500 165,00
Exp/AS 20/07220/08 Cdo.  Prot.108/PH78  u$s 170,00 165,00 16500 165,00
Maiz
Exp ClDesc. Cdo. MIE SIC SIC
Cons/Clason  C/Desc. Cdo. ME 650,00 650,00 650,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 630,00 630,00 610,00 630,00 600,00 -77% 650,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 630,00 630,00 610,00 630,00 600,00 -77% 650,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1500,00 1510,00 1490,00 1500,00 1520,00 0,7%  1510,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 1500,00 1510,00 1490,00 1500,00 1520,00 0,7%  1510,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 1515,00 1500,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. MIE 1515,00 1500,00 1520,00
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. MIE 1505,00 1510,00 1525,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. MIE 1505,00 1510,00 1525,00
Fca/SL S/Desc. Cdo. MIE 1505,00
Fca/GL S/Desc. Cdo. MIE 1505,00 1515,00 1510,00 1525,00
Fca/SM May'12 Cdo. MIE 1515,00 1500,00 1525,00 0,3% 1520,00
Fca/SL May'12 Cdo. MIE 1505,00 1515,00 1500,00 1510,00 1525,00 0,3% 1520,00
Exp/SM May'12 Cdo. MIE 1520,00
Exp/AS May'12 Cdo. MIE 1520,00
Girasol
Fca/Ricardone  C/Desc. Cdo. MIE 1510,00 1510,00 1470,00 1470,00 1470,00 -26% 1510,00
Fca/Rosario ClDesc. Cdo. MIE 1450,00 1450,00 1450,00 1430,00 1430,00 0,7% 1420,00
Fca/Deheza ClDesc. Cdo.  FIt/Cnflt 1450,00

(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. Precios en délares convertibles a pesos segiin

el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

BOLSA

D E

COMERCIO

D E

ROSARI

O]

Biblioteca German M. Fernandez

Correo electronico
Direccion
Tel.

Horario de atencién

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 213471/8 - Interno: 2235

10:00 a 17:00 hs
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto] 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 var.sem.
FINANCIEROS En$/USS
DLR042012 469.139 512.030 4412 4412 4416 4415 4412 -0.07%
DLR052012 458,583 508.242 4,446 4,447 4,454 4,452 4,449 0,02%
DLR062012 222136 444.230 4,485 4,487 4,493 4,490 4,487 -0.04%
DLR072012 108.185 294,617 4,525 4,528 4535 4532 4531 0,04%
DLR082012 26.899 155.756 4571 4,574 4,582 4,579 4,580 0,17%
DLR092012 24.155 220.060 4,621 4,622 4,630 4,631 4,627 0.19%
DLR102012 103.800 95.689 4,670 4,670 4,680 4,681 4,685 0,36%
DLR112012 23.182 35.215 4722 4722 4,734 4,735 4,742 0,47%
DLR122012 36.675 28.305 4,782 4,789 4,790 4,790 4,802 0,50%
DLR012013 4.100 31.550 4,835 4,838 4,863 4,863 4,870 0.81%
DLR022013 9,500 34.808 4,905 4,908 4,930 4,930 4,937 0.73%
DLR032013 6.640 19.938 4,970 4973 4972 4,975 5,000 0,68%
RFX000000 665 4,394 4,396 4,401 4,405 4,405 0,24%
ECU042012 375 5,810 5812 5,810 5,809 5,847 0.95%
ECU062012 1.400 3.150 5,898 5,907 5,899 5,902 5,943 0,83%
ECU092012 6,076 6,093 6,088 6,090 6,127 1,11%
OR0062012 355 3795,00 1651,00 1652,00 1640,50 1642,70 1643,50 -0,01
OR0092012 1654,00 1655,00 1643,50 1645,70 164650 -0,01
OR0122012 9 1934,00 1658.00 1658.60 1647.10 1647.70 1650.50 -0,01
WTI052012 210 194 103,30 104,55 103,10 103,00 103,80 0,00
WTI112012 43 50 104,80 105,70 104,44 104,44 105,30 0,00
AGRICOLAS EnUS$S/ Tm
ISR042012 341,00 344,00 341,50 342,50 346,50 0,43%
ISR052012 3.018 2.745 342,50 345,50 343,00 343,90 348,00 0,49%
ISR072012 1.998 1.486 347,00 349,90 347,50 347,50 351,50 0.23%
ISR092012 360 62 351.80 354,30 352,00 352,00 356.00 0.11%
ISR112012 1.367 1.055 354,00 356,40 353,00 353,30 357,70 0.20%
ISR052013 1.247 549 316,50 318,00 315,50 316,10 316,50 -0,78%
TRI000000 67 150,50 158,50 151,00 150,00 148,00 -1.33%
TRI052012 10 339 154,00 151,50 151,00 151,00 150,00 -3.23%
TRI072012 8 22 158,50 157,00 155,50 155,50 155,60 -2,14%
TRI012013 114 286 163,50 161,50 161,00 161,00 163,50 -0,30%
MAI000000 678 160,00 161,50 161,00 161,00 162,00
MAI042012 57 9 160,00 161,50 161.00 161,00 162.00
MAI052012 333 164,00 164,00 163,00 163,00 162,50 -0.91%
MAI072012 13 65 165,00 165,00 164,00 164,00 163,50 -0,91%
MAI042013 162,50 163.00 162,50 163,00 163,00 0.31%
SOF000000 344,00 346,00 344,00 345,50 349,00 0.72%
SOF042012 421 267 344,00 346,00 344,00 345,50 349,00 0,72%
SOF052012 277 3.070 345,00 348,20 345,50 346,60 350,60 0,60%
SOF062012 7 347,50 350,00 347,00 348,50 352,00 0.28%
SOF072012 30 1.485 350.40 353,50 350,50 351,80 355.00 0.28%
SOF092012 689 354,00 357,00 353,50 355,00 358,50 0.42%
SOF112012 58 627 357,00 360,00 356,50 357,50 361,20 0,22%
SOF052013 10 209 317,50 319,00 317,00 318,00 319,00 -047%
$0J000000 2477 345,00 347,50 345,00 347,00 350,00 057%
50J042012 345,00 347,50 345,00 347,00 350,00 057%
$0J052012 377 628 346,00 349,20 346,50 347,90 351,00 0.52%
50J072012 4 152 351,50 354,50 351,50 352,40 356,00 0,28%
$0J112012 19 554 358,10 360,50 357.00 358,00 362.00 0.28%
$0J052013 19 646 318,00 320,00 318,00 318,50 319,80 -0.37%
S0Y062012 1.018 3.144 523,30 525,20 519,40 522,00 532,60 0,68%
S0Y102012 425 676 496,00 497,90 491,50 493,30 498,30 -0,34%
TOTAL 1.505.861 2.412.930
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En US$S
Posicion Preciode  Tipode  Volumen — TAPOr “fq,, 17104112 18104112 10/04/12 20104112
Ejercicio opcion semanal posicion
PUT
ISR052012 330 put 244 15 2,800 2,300 2,000 1,200
ISR052012 342 put 60 6,800
ISR112012 302 put 17 24 1,800
ISR112012 318 put 223 475 4,500 3,500 3,500
ISR112012 330 put 9 56 6,400 7,000
CALL
DLR102012 4,30 call 37 37
DLR102012 473 call 37 37
ISR052012 306 call 5 74 36,800
ISR052012 326 call 2 51 19,000
ISR052012 330 call 312 99 15,500 17,800 15,200 16,500
ISR052012 334 call 90 164 12,500 12,000 13,500
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ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipode  Volumen — TAPOr Th o, 17104112 18104112 10/04/12 20104112
Ejercicio opcion semanal __ posicién
CALL
ISR052012 338 call 12 234 12,000
ISR052012 342 call 1 44 9,500
ISR052012 346 call 4 133 8,000
ISR052012 350 call 210 195 5,500 4,800 6,000
ISR052012 354 call 63 54 3,400 3,400
ISR052012 358 call 10 84 3,100
ISR052012 370 call 50 78 0,800
ISR112012 366 call 7 7 10,000
ISR112012 378 call 6 97 6,000
ISR112012 386 call 7 24 4,400
SOY102012 540 call 84 60 14,000
" El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicion 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 var.
max min___Ultima max min__dltima max min__Ultima max min__dltima max min__ dltima___sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR042012 4412 4411 4412 4413 4410 4412) 4417 4412 4417 4418 4415 4415 4415 4412 4412|-007%
DLR052012 4,447 4445 4,446 4,448 4445  A447| AAS4 4447 AA54| 4455 4450  4452) 4,453 4448  4,449| 0,02%
DLR062012 4485 4483 4485 4,488 4484 4487| 4493 4489 4493| 4493 4490 4,490| 4,490 4487  4,487|-0,04%
DLR072012 4528 4525 4528 4535 4532 4535 4535 4534 4534] 4532 4531 4,531] 0,09%
DLR082012 4566 4566 4566| 4573 4573 4573| 4582 4575 4582
DLR092012 4621 4621 4621 4622 4615 4,622 4630 4,622 4630 4633 4631 4631 4,635 4627 4,627 0,09%
DLR102012 4674 4672 4674 4670 4668 4,670 4680 4,670 4,680 4685 4,680 4,684
DLR112012 4722 4718 4722 4735 4730 4734| 4,735 4735 4735 4745 4742 4742
DLR122012 4782 4782 4782 4789 4789 4789 4795 4790 4795 4795 4795 4795 4,805 4798 4,802
DLR012013 4838 4838 4838 4875 4863 4,863
DLR022013 4902 4,902 4902 4930 4920 4,930
DLR032013 4970 4970 4970 4972 4972 4972 5010 4,990 5,000
ECU062012 5866 5863 5863 5907 5901 5907 5899 5890 5899 5902 5902 5902
OR0O062012 | 16528 16468 16528| 16562 16373 16544/ 16450 16400 16405 16551 16427 1642,7| 16474 16430 16430 -0.6%
OR0O122012 | 16615 16615 16615 16516 16473 16473 16478 16471 16471
WTI052012 102,90 102,35 102,53| 104,80 104,55 104,55 104,02 103,46 10346/ 102,03 102,03 102,03
WTI112012 10458 104,58 104,58 104,44 10444 10444
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052012 3435 3422 3425| 3457 3440 3455 3442 3420 3430| 3470 3434 3439| 3485 3440 3480 05%
ISR072012 3477 3468 3475 3500 3497 3499 3478 3463 3475| 3500 3475 3475/ 3515 3480 3514| 0.2%
ISR092012 3526 3518 3518/ 3543 3543 3543 3540 3540 3540[ 3535 3514 3535| -0,6%
ISR112012 3540 3537 3540/ 3565 3557 3564| 3547 3530 3530/ 3560 3531 3533| 3577 3530 357,7| 0,2%
ISR052013 3165 3160 3165 3185 3170 3180 3165 3150 3165/ 3180 3161 3161| 3165 3160 3165 -0.8%
TRI052012 1470 1470 1470 150,0 1500 1500
TRI072012 1570 1570 1570
TRI012013 161,0 1610 1610 1610 1610 161,0
MAI042012 1600 1580 160,0, 1615 1610 1615 1610 1610 1610/ 1610 1600 1610
MAI072012 1650 1650 1650 1640 1640 1640
SOF042012 3450 3442 3450 3455 3455 3455 3450 3440 3440| 3455 3450 3455/ 3490 3450 3490
SOF052012 346,0 3444 3450 3487 3475 3482 3465 3452 3455| 3483 3466 3466 3506 3473 350,6| 0,6%
SOF072012 3504 3498 3504| 3540 3532 3535/ 3500 3500 3500/ 3520 3520 3520/ 3550 3550 3550
SOF112012 3572 3570 357,0/ 3600 3600 3600 3610 3588 3610/ 0.2%
SOF052013 3190 3190 3190
S0J052012 3465 3450 346,0) 3493 3475 3490/ 3475 3460 3465 3486 3476 3479/ 3505 3480 3505/ 0.4%
S0J072012 3535 3535 3535| 3552 3552 3552
S0J112012 3582 3568 3582 3586 3585 3585
S0J052013 3180 3180 318,0) 3200 3200 3200 3200 3195 320,0| -0.5%
SOY062012 5220 5220 5220 5271 5240 5252 5200 5196 5198 5260 5200 5220 5312 5240 529,9| 0,2%
S0Y102012 4960 4934 4960/ 5002 4979 497,9] 4920 4907 4915| 4930 4930 4930 4965 4965 4965 -0.7%
1.507.351 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.426.875 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest] 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 var.sem.
Trigo BA Inmed./Disp 660,00 650,00 645,00 650,00 650,00 0,15%
Maiz BA Inmed./Disp 750,00 750,00 740,00 730,00 730,00 -2,54%
Soia Ros Inmed/Disp. 1.515,00 1.525,00 1.510,00 1.515,00 1.535,00 0,99%
Soja Fab. Ros Inmed/Disp 1.515,00 1.525,00 1.510,00 1.515,00 1.535,00 0,99%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 var.sem.

TRIGO BUENOS AIRES 04/2012 3.300 5.100 150,50 148,50 147,00 148,00 148,00 -1,33%

TRIGO BUENOS AIRES 05/2012 4.000 7.800 154,00 153,00 151,00 151,00 152,00 -1,94%

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 11.100 29.700 158,30 156,80 155,50 155,50 155,60 -2,02%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 4.800 18.100 165,00 164,00 162,00 163,70 163,50 -1,62%

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 7.500 127.000 163,50 162,00 163,00 163,00 163,00 -0,61%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 400 22.000 172,00 170,50 169,50 171,70 172,50 -0,29%

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 300 127.000 178,00 177,00 178,00 180,00 180,00 0,56%

TRIGO ING. WHITE 05/2012 108,00 108,00 108,00 108,00 108,00 -1,82%

TRIGO ING. WHITE 07/2012 13.400 104,50 104,50 104,50 104,50 104,50

TRIGO QUEQUEN 04/2012 39.400 101,50 101,50 101,50 101,00 101,00 -0,49%

TRIGO QUEQUEN 05/2012 400 30.400 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

TRIGO QUEQUEN 07/2012 400 228.100 98,00 100,00 100,00 100,00 100,00 2,04%

TRIGO ROSARIO 05/2012 2.600 5.100 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 -0,50%

TRIGO ROSARIO 07/2012 300 16.900 100,50 100,50 100,50 100,00 100,00 -0,50%

TRIGO ROSARIO 01/2013 2.400 3.300 100,50 100,50 100,00 100,00 100,00 -0,50%

TRIGO Art.12 TRIGO 05/2012 575.800 104,00 104,00 104,00 104,00 104,00

MAIZ ROSARIO 04/2012 12.000 467.800 162,00 163,80 163,00 161,80 162,00

MAIZ ROSARIO 07/2012 27.600 46.300 164,80 165,00 164,00 164,00 163,50 -0,91%

MAIZ ROSARIO 09/2012 900 337.200 166,00 168,00 167,00 165,00 165,00 -0,60%

MAIZ ROSARIO 12/2012 5.100 268.300 170,50 169,50 168,00 167,50 167,50 -1,76%

MAIZ ROSARIO 04/2013 500 400 162,50 163,00 162,50 163,00 163,00 0,31%

MAIZ ROSARIO 07/2013 168,00 168,50 168,00 168,50 168,50 0,30%

SORGO ROSARIO 04/2012 1.100 150,00 148,00 145,00 144,00 144,00 -7,10%

SORGO ROSARIO 07/2012 200 150,00 148,00 145,00 144,00 144,00 -5,88%

SOJA ING. WHITE 05/2012 15.300 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

SOJA ING. WHITE 07/2012 2.910 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

SOJA QUEQUEN 05/2012 700 15.480 91,00 92,00 91,00 91,00 91,00

SOJA ROSARIO 04/2012 1.400 780 345,00 347,00 345,00 345,00 348,50 -0,14%

SOJA ROSARIO 05/2012 235.600 2.257.570 346,70 349,50 346,50 348,20 350,50 0,14%

SOJA ROSARIO 07/2012 122.500 351,50 354,50 351,50 353,00 355,40 0,08%

SOJA ROSARIO 09/2012 13.900 3.500 354,00 357,50 354,30 356,50 359,00 0,42%

SOJA ROSARIO 11/2012 123.400 4.800 358,30 360,70 357,30 359,00 361,80 0,14%

SOJA ROSARIO 05/2013 67.400 3.400 318,00 319,50 316,60 319,00 320,00 -0,16%

SOJA ROSARIO 07/2013 7.800 322,00 324,00 321,00 323,00 324,00 -0,15%

SOJA VILLEGAS 05/2012 300 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJA FABRICA ROSARIO 04/2012 700 98,00 99,00 99,00 99,00 99,00 1,02%

SOJA FABRICA ROSARIO 05/2012 1.000 98,00 99,00 99,00 99,00 99,00 1,02%

SOJA BARRANQUERAS 05/2012 1.700 75,00 75,00 75,00 75,00 75,00

CEBADA ING. WHITE 01/2013 100 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

CEBADA QUEQUEN 04/2012 165,00 164,00 162,00 162,00 162,00 -2,41%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 870 2.000 163,00 162,00 160,00 161,50 162,00 -2,11%

CEBADA QUEQUEN 01/2013 1.320 163,00 162,00 160,00 161,50 162,00 -1,82%

CEBADA QUEQUEN 03/2013 390 42.600 168,00 167,00 165,00 167,00 167,00 -1,76%

CEBADA ING. WHITE 01/2013 3.500 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

CEBADA ROSARIO 01/2013 61.600 97,00 97,00 97,00 97,50 97,50 0,52%

CEBADA ZARATE 01/2013 300 97,00 96,50 96,50 96,50 96,50 -0,52%

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicién 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 var.
max min dlima max min dlima méx  min ditima mé&x  min dftma  max  min Gltima sem.

TRIGO BUENOS AIRES 04/2012 150,0 1500 150,0 1475 1475 1475 1470 1470 1470

TRIGO BUENOS AIRES 05/2012 154,0 1540 1540 1520 152,0 1520 1510 1510 1510 1510 1510 1510 1520 1520 1520 -1,9%

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 1580 1575 1580 1570 1565 1570 156,0 1555 156,0 1555 1555 1555 1558 1555 1558 -2,0%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 1640 1640 1640 163,0 1620 163,0 1640 1620 1640

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 1645 1640 1645 1635 1635 1635 1635 1630 1635 1630 1630 1630 1630 1630 1630 -0.6%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 1720 1710 1720

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 1770 1770 1770 180,0 1800 1800

TRIGO QUEQUEN 07/2012 1000 100,0 1000 1000 100,0 1000

TRIGO ROSARIO 05/2012 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0

TRIGO ROSARIO 07/2012 100,0 100,0 100,00

TRIGO ROSARIO 01/2013 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000

MAIZ ROSARIO 04/2012 1600 160,0 1600 1620 1610 1620 1600 160,0 1600 1630 1620 1630 1620 1620 1620 0,6%

MAIZ ROSARIO 07/2012 1655 163,0 1655 1650 1650 1650 1645 163,0 1645 1645 1635 1645 1635 1630 1635 -0,9%

MAIZ ROSARIO 09/2012 1700 170,0 1700 166,0 1660 166,0

MAIZ ROSARIO 12/2012 1690 169,0 1690 1685 1685 1685 1680 1675 1680 1675 1670 1675 -0,9%

MAIZ ROSARIO 04/2013 1610 1610 1610

SOJA ING. WHITE 05/2012 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0 100,00

SOJA QUEQUEN 05/2012 920 920 920 910 910 910

SOJA ROSARIO 04/2012 3451 3451 3451 3475 3470 3475 3485 3465 3485 -0,1%

SOJA ROSARIO 05/2012 346,9 3453 346,9 3492 3490 3492 3470 3455 3470 3475 3465 3475 3505 3475 3505 0,3%

SOJA ROSARIO 07/2012 3519 3504 3519 3544 3542 3544 3520 3508 3520 352,7 3524 352,7 3554 3525 3554 0,1%

SOJA ROSARIO 09/2012 354,0 3535 3540 3580 3570 3580 3550 3542 3550 3565 3555 3565 3590 3585 359,0

SOJA ROSARIO 11/2012 3582 3570 3582 3605 3600 3605 3573 3568 3573 3587 3580 3587 3618 3590 3618 0,2%

SOJA ROSARIO 05/2013 3182 3170 3182 3193 3188 3193 3179 3160 3179 3185 3183 3185 3200 3188 320,0 -0,2%

SOJA FAB. ROSARIO 04/2012 990 990 990 990 990 990

SOJA FAB. ROSARIO 05/2012 990 990 990

CEBADA QUEQUEN 12/2012 1620 162,0 1620 1625 1625 1625 1615 1615 1615 1620 1620 1620 -1,8%

CEBADA QUEQUEN 01/2013 1630 163,0 1630 162,0 1620 162,0 1600 160,0 1600 1615 1615 1615 1620 1620 162,00 -1,8%

CEBADA QUEQUEN 03/2013 1650 1650 1650 1650 1650 165.0
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Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 252,00 250,00 250,00 250,00 250,00 254,00 -1,57%
Precio FAS 180,27 178,79 178,80 178,80 178,80 181,74 -1,62%
Precio FOB May'12 244,50 244,00 244,00 242,50 246,00 246,00
Precio FAS 172,77 172,79 172,79 171,30 174,80 173,74 0,61%
Precio FOB Jun'12 245,00 244,00 244,00 242,50 v 246,00 247,00 -0,40%
Precio FAS 173,27 172,79 172,79 171,30 174,80 174,74 0,03%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB May'12 v 255,00 v 255,00 v 255,00 v 255,00 v 255,00
Precio FAS 182,77 183,29 183,29 183,30 182,24
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB May'12 244,00 245,50 245,50 245,50 v 241,00 247,00 -2,43%
Precio FAS 171,77 173,79 173,79 173,80 169,30 174,24 -2,84%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 252,00 249,00 244,00 249,00 246,00 255,00 -3,53%
Precio FAS 189,64 187,32 183,43 187,32 184,99 191,97 -3,64%
Precio FOB May'12 250,88 247,63 241,72 249,30 v 247,43 v 254,81 -2,90%
Precio FAS 188,52 185,95 181,16 187,62 186,42 191,78 -2,79%
Precio FOB Jun'12 246,64 243,89 238,67 245,76 v 242,90 249,89 -2,80%
Precio FAS 184,29 182,21 178,11 184,08 181,90 186,86 -2,66%
Precio FOB Jul'l2 246,64 243,89 238,67 245,76 v 242,12 249,89 -3,11%
Precio FAS 184,29 182,21 178,11 184,08 181,11 186,86 -3,08%
Precio FOB Ago'12 v 243,30
Precio FAS 182,29
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 179,00 176,00 180,00 205,00 190,00 182,00 4,40%
Precio FAS 132,70 130,30 133,65 153,51 141,73 134,95 5,02%
Precio FOB Abr/May'12 184,74 179,82 173,91 184,44 184,74
Precio FAS 137,69 134,12 127,56 132,95 137,69
Precio FOB Jun/Jul'12 181,39 176,08 170,86 180,90 181,39
Precio FAS 134,34 130,38 124,51 129,41 134,34
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 540,00 542,00 540,00 543,00 553,00 546,00 1,28%
Precio FAS 333,90 335,14 333,96 335,85 342,08 337,70 1,30%
Precio FOB May'12 539,50 ¢ 542,16 539,04 542,16 552,09 ¢ 545,20 1,26%
Precio FAS 333,40 335,30 333,00 335,01 341,17 336,89 1,27%
Precio FOB Jun'12 544,46 546,57 541,43 543,63 v 556,49 550,34 1,12%
Precio FAS 338,36 339,71 335,39 336,48 345,58 342,04 1,04%
Precio FOB Jul'l2 546,67 548,96 542,35 545,10 555,58 552,73 0,52%
Precio FAS 340,57 342,10 336,31 337,95 344,66 344,42 0,07%
Precio FOB Ago'12 547,58 551,26 545,29 548,23 558,33 553,28 0,91%
Precio FAS 341,49 344,40 339,25 341,07 347,41 344,98 0,71%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 580,00 580,00 580,00 580,00 580,00 560,00 3,57%
Precio FAS 336,41 336,44 337,87 337,90 336,12 322,81 4,12%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
13/04/12 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,3540 4,3540 43570 4,3620 4,3640 4,3660 0,28%
vndr 4,3940 4,3940 4,3970 4,4020 4,4040 4,4060 0,27%
Producto Der. Exp.
Triao 23,0 3.3526 3.3526 3.3549 3.3587 3,3603 3,3618 0,28%
Maiz 20,0 3,4832 3,4832 3,4856 3,4896 34912 3,4928 0,28%
Demas cereales 20,0 3,4832 3,4832 3,4856 3,4896 3,4912 3,4928 0,28%
Habas de soia 35,0 2,8301 2,8301 2,8321 2,8353 2,8366 2,8379 0,28%
Semilla de airasol 32,0 2,9607 2,9607 29628 2,9662 2,9675 2,9689 0,28%
Resto semillas oleadin. 235 3.3308 3.3308 33331 3.3369 3,3385 3,3400 0,28%
Harina v Pellets de Triao 130 3,7880 3,7880 3,7906 3,7949 3,7967 3,7984 0,28%
Harina y Pellets Soja 32,0 2,9607 2,9607 2,9628 2,9662 2,9675 2,9689 0,28%
Harina v pellets airasol 30,0 3,0478 3,0478 3,0499 3,0534 3,0548 3,0562 0,28%
Resto Harinas v Pellets 30,0 3,0478 3,0478 3,0499 3,0534 3,0548 3,0562 0,28%
Aceite de soja 32,0 2,9607 2,9607 2,9628 2,9662 2,9675 2,9689 0,28%
Aceite de girasol 30,0 3,0478 3,0478 3,0499 3,0534 3,0548 3,0562 0,28%
Resto Aceites Oleaqinos. 300 3.0478 3.0478 3.0499 3.0534 3.0548 3.0562 0.28%
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TRIGO
s/ Tn FOB Of (1)|FOB Arg FOB Golfo Duro () |[FOB Golfo Bldo (3 |[CBOT (3 KCBOT (5

Emb.cerc. May-12 Jun-12 Abr-12 May-12 Abr-12 May-12 May-12 Jul-12 Sep-12 May-12 Jul-12
20/04/2011 348,00 349,00 351,00 367,70 367,70 316,20 316,20 288,44 301,58 315,91 338,05 342,00
Semana anterior| 254,00 246,00 247,00 280,30 280,30 260,60 260,60 229,10 231,58 236,82 236,27 239,57
16/04/12 252,00 244,50 245,00 272,00 272,00 252,10 252,10 226,44 228,27 233,05 231,67 234,98
17/04/12 250,00 244,00 244,00 272,60 272,60 251,80 251,80 226,16 227,91 233,24 232,22 235,44
18/04/12 250,00 244,00 244,00 271,10 271,10 251,90 251,90 224,42 226,25 232,13 230,02 233,14
19/04/12 250,00 242,50 242,50 275,30 275,30 258,20 258,20 229,56 231,49 237,00 234,25 237,55
20/04/12 250,00 246,00 v246,00 fli fli fh fli 226,25 228,92 234,71 230,02 23351
Var. Semanal -1,6% -0,4% -1,8% -1,8% -0,9% -0,9% -12% -1,2% -0,9% -2,6% -2,5%
Var. Anual -28% -30% -30% -25% -25% -18% -18% -22% -24% -26% -32% -32%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Kansas.

FOB Of (1)|FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT (3
s Emb.cerc. | May-12 Jun-12 Jul-12 Abr-12 May-12 Jun-12 May-12 Jul-12 Sep-12 Dic-12 Mar-13
20/04/2011 308,00 305,40 306,88 308,45 314,50 318,30 319,10 288,47 291,52 274,50 258,06 261,11
Semana anterior| 255,00 v254,81 249,89 249,89 280,10 281,30 275,20 247,73 244,38 218,69 21141 215,74
16/04/12 252,00 250,88 246,64 246,64 274,50 275,70 269,00 245,36 241,43 212,89 207,18 211,61
17/04/12 249,00 247,63 243,89 243,89 271,90 273,10 267,80 242,81 239,07 213,18 208,55 213,08
18/04/12 244,00 241,72 238,67 238,67 266,00 267,20 262,60 236,90 233,85 212,49 208,16 212,69
19/04/12 249,00 249,30 245,76 245,76 272,00 273,20 268,50 244,48 240,94 218,50 213,28 21751
20/04/12 246,00 V247,43 v24290  v242,12 fli fh fli 241,13 237,39 214,56 211,31 215,64
Var. Semanal -3,5% -2,9% -2,8% -3,1% -2,9% -2,9% -2,4% 2,7% -2,9% -1,9% 0,0% 0,0%
Var. Anual -20% -19% -21% -22% -14% -14% -16% -16% -19% -22% -18% -17%
(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 depdsitos autorizados de Chicago.
SORGO ICOMPL JO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB [Grano |Pellets Aceite

Uss /T Oficial (1) Golfo () IFOB Of 1) [FOB Of 1) [FOB Arg [RTTDM(3 |FOB Of [FOB Arg [RTTDM (4

Emb.cerc. | Ab/My12  JnlI12 Abr-12 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | May-12 JIJI12 | Emb.cerc. | May-12 JIst12 Oc/Dc12
20/04/2011 232,00 219,38 620,00 170,00 180,00 231,77 1.290,00 | 1.277,50 | 1.420,00  1.390,00
Semana anterior| 182,00 184,74 181,39 250,60 560,00 180,00 195,00 1.205,00 | 1.212,50 | 1.320,00 1.310,00
16/04/12 179,00 184,74 181,39 250,27 580,00 200,00 195,00 1.210,00 | 1.200,00 | 131500  1.305,00
17/04/12 176,00 179,82 176,08 247,47 580,00 200,00 195,00 262,52 1.210,00 | 1.197,50 | 1.320,00  1.310,00
18/04/12 180,00 173,91 170,86 247,13 580,00 200,00 195,00 265,13 1.205,00 | 119250 | 131500  1.305,00
19/04/12 205,00 184,44 180,90 251,31 580,00 200,00 195,00 1.205,00 | 1.19500 | 131500 1.310,00
20/04/12 190,00 fli 580,00 200,00 215,00 1.205,00 | 1.197,50 | 131750  1.310,00
Var. Semanal 4,4% -0,2% -0,3% 0,3% 3,6% 11,1% 10,3% -1,2% -0,2%
Var. Anual -18% -16% -6% 18% 19% -1% -6% -1% -6%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FO'B' FOB Arg FOB.Paranagua- FOB Golfo ) CBOT TGE (3

Uss / Tn Oficial 1) Brasil GM
Emb.cerc May-12 Jun-12 May-12 Jul-12 Abr-12 May-12 May-12 Jul-12 Ago-12 Jun-12 Ago-12

20/04/2011 500,00 508,82 512,49 500,73 509,00 525,30 528,70 498,90 503,12 503,86 596,03 606,59
Semana anterior| 546,00 €545,20 550,34 554,20 553,65 554,70 555,80 527,93 529,40 523,52 534,83 531,25
16/04/12 540,00 539,50 544,46 550,89 551,81 547,00 548,10 521,77 523,33 518,74 530,90 527,55
17/04/12 542,00 542,16 546,57 552,82 554,47 549,10 550,20 523,88 526,00 521,50 526,46 520,14
18/04/12 540,00 539,04 541,43 545,84 546,94 542,50 543,60 517,27 519,38 515,16 527,33 518,71
19/04/12 543,00 542,16 543,63 549,51 550,06 545,50 546,60 520,21 522,14 518,28 523,39 516,64
20/04/12 553,00 552,09 v556,49 559,62 560,54 fh fli 531,60 532,61 528,20 522,26 516,99
Var. Semanal 1,3% 1,3% 1,1% 1,0% 12% -1,7% -1,7% 0,7% 0,6% 0,9% -2,4% 2,7%
Var. Anual 11% 9% 9% 12% 10% 4% 3% 7% 6% 5% -12% -15%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | May-12 Jn/Jl.12 May-12 Ag/St12 Abr-12 Oc/Dc12  En/Mr13 | My/St12 May-12 Jul-12 Ago-12
20/04/2011 368,00 381,72 373,01 368,39 379,85 404,00 417,00 417,00 399,00 384,92 390,87 392,31
Semana anterior| 439,00 443,73 c437,39 437,39 432,59 474,00 471,00 436,29 438,49 430,22
16/04/12 437,00 439,43 427,30 431,99 429,62 474,00 468,00 462,00 431,44 434,19 427,25
17/04/12 439,00 441,25 431,05 435,18 432,21 474,00 466,00 460,00 463,00 434,08 437,94 430,89
18/04/12 435,00 438,82 c428,68 428,90 429,23 472,00 463,00 450,00 460,00 430,56 434,19 428,68
19/04/12 437,00 442,46 428,13 428,68 430,33 471,00 464,00 449,00 463,00 431,99 435,85 430,56
20/04/12 454,00 454,14 44521 442,57 44378 472,00 461,00 449,00 463,00 44753 451,83 446,10
Var. Semanal 3,4% 2,3% 1,8% 12% 2,6% -0,4% -2,1% 2,6% 3,0% 3,7%
Var. Anual 23% 19% 19% 20% 17% 17% 11% 8% 16% 16% 16% 14%
(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

ss o FOB Of (1) [FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM 2 CBOT 3

Emb.cerc. | May-12  Ag/St12  Oc/Dcl2 May-12 Ag/St12 My/JI12 Ag/Oc12 May-12 Jul-12 Ago-12 Sep-12
20/04/2011 122000 | 1.21737 125199 126632 | 124428  1.257,50 910,00 915,00 1.281,75  1.296,08 1.302,03  1.307,76
Semana anterior| 1.270,00 | 1.264,78 126930 1.27503 | 1.26809 127938 | 1.003,00  1.011,00 | 1.246,03 1.253,75 125750 1.261,24
16/04/12 1.250,00 | 1.24472 124846 125875 | 124913  1.266,85 998,00 1.000,00 | 1.227,07 1.23567 123986 1.243:83
17/04/12 1248,00 | 1.24527 124846  1.258,83 1.254,64 1.264,06 997,00 1.001,00 122928 1.23810 1.242,06 1.246,03
18/04/12 1.238,00 | 1.23546 123722  1.247,00 124317 1.236,71 995,00 1.000,00 1216,71  1.22575 122994  1.23347
19/04/12 1238,00 | 1.23502 123700 1.24582 1.242,73 1.231,49 990,00 995,00 1216,27  1.22553 122972  1.23325
20/04/12 1249,00 | 1.24846 124858  1.258,17 1.255,08 1.241,37 990,00 994,00 1.230,82  1.240,74 124471  1.248,02
Var. Semanal -1,7% -1,3% -1,6% -1,3% -1,0% -3,0% -1,3% -1,7% -1,2% -1,0% -1,0% -1,0%
Var. Anual 2% 3% 0% -1% 1% -1% 9% 9% -4% -4% -4% -5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas
Al 11/04/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado  Total a fijar Total fijado Acumulado *
Producto Cosecha semana N '
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 11/12 2095 8.749,5 629,1 2388 5.184,1
(Dic-Nov) (6.188,1) (346,6) (129,5) (4.287,5)
Maiz 1112 142,2 10.922,0 1.437,0 2731 2.351,0
(Mar-Feb) (9.145,2) (664,7) (148,9) (2.105,3)
10/11 132 16.846,7 1.023,1 790,8 15.681,2
(18.193,2) (1.043,5) (908,3) (15.575,4)
Sorgo 11/12 18,5 876,4 26,3 08 160,0
(Mar-Feb) (656,7) (16,2) (1.4) (169,5)
10/11 4,9 17311 25,2 25,2 1.549,9
(1.930,3) (124,1) (98,4) (1.699,8)
Sin datos
Cebada Cerv. 11/12 12 11958 336,2 306,9 395,2
(Dic-Nov) ** (820,4) (396,1) (374.4) (355,2)
Cebada Forr. 11/12 2,0 1.912,9 119,8 119,6 1.057,0
(Dic-Nov) ** (384,1) (21,2) (19,2) (109,3)
Soja 11/12 4417 8.908,3 - 3.909,6 11073 115,0
(Abr-Mar) (8.087,4) (3.718,1) (499,2) (261,1)
10/11 32 o 14.926,5 o 2.669,3 23310 8.885,4
(17.267,7) (3.021,1) (2.603,9) (12.140,3)
Girasol 11/12 08 11,7 44 19
(Ene-Dic) (95.8) (20,3) (5.8)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha, hasta diciembre. * Datos de embarque mensuales hasta febrero y desde marzo es estimado por Situacién de
Vapores. ** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta enero. *** Diferencia que se pasard a la industria

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 04/04/12 estimadas (*) declaradas 1 atjar2 total 3
Trigo pan 11/12 2.350,3 2.232,8 876,6 523,5
(2.762,9) (2.624,8) (987,9) (540,8)
Soja 11/12 9.814,8 9.814,8 5.635,4 1.399,5
(10.657,7) (10.657,7) (5.752,7) (1.137,8)
10/11 35.684,1 35.684,1 15.954,8 13.304,8
(38.076,4) (38.076,4) (16.826,7) (14.943,0)
Girasol 11/12 2.158,4 2.158,4 889,1 370,5
(2.112,1) (2.112,1) (887,8) (386,7)
Al 29/02/12

Maiz 11/12 4737 426,3 319 29
(226,0) (203,4) (33.7) 30
10/11 4.629,1 4.166,2 648,4 578,9
(4.478,7) (4.030,8) (549,9) (525,9)

Sorgo 11/12 0,7 0,6

(4.9 44
10/11 108,3 97,5 9,9 17
(208,7) (187,8) (22,0) (7.6)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95 %, para maiz y sorgo el 90% y para soja y girasol el 100
%, en ambas cosechas. (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: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié precio.

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA.
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Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos

Al 01/03/2012

Existencias de semillas oleaginosas

Cifras en toneladas

SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires 1.062
Total Buenos Aires 65.558 129.925 74
Total Santa Fe 194.493 322.292 2.510
Total Cérdoba 212411 165.400 8.861
Total Entre Rios 2.228 9.865
Total otras provincias 468 1.405
Total General 475.158 620.084 9.865 8.861 2.584
Existencia de aceite
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 24.088 21.461 34
Total Santa Fe 177.419 43.294 1.478
Total Cérdoba 24.033 11.131 8.334
Total Entre Rios 402 718
Total otras provincias 478 171
Total General 226.420 76.057 718 8.334 1512
Existencia de pellets
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 37.868 29.804 6.426
Total Santa Fe 598.036 81.772 2.330
Total Cérdoba 13.019 268 4.616
Total Entre Rios 4.035 11
Total otras provincias 50.039 105
Total General 702.997 111.949 11 4.616 2.330 6.426
Existencia de expellers
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 2.661
Total Santa Fe 2.217
Total Cérdoba 2.340
Total Entre Rios 438
Total otras provincias
Total General 7.656

Fuente: Direccién de Mercados Agroalimentarios, MAGyP

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

10:00 a 17:00 hs

Horario de atencién Lunes a Viernes
Correo electrénico bib@bcr.com.ar
Direccién Coérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embargues argentinos por destino durante 2012 (enero/febrero)

Destinos

Trigo Pan  Trigo Parag.

Maiz

Maiz Parag. Cebada

Sorgo Arroz

Union Europea

19,8%

28.543

274.976

4.182

Alemania
Bélgica
Dinamarca
Eslovenia
Espafia
Francia
Grecia

Italia
Letonia
Lituania
Paises Bajos
Polonia
Reino Unido
Rumania

Otros Europa

0,0%

19.791
8.752

20.345
246.631

8.000

59

1.080

368

645
1.794
236

Croacia
Noruega

P. Balticos y CEI

1,3%

40.000

Rusia
Ucrania

Norteamérica

0,2%

25.000
15.000

200

Canada
EE.UU.
México

Mercosur

9,5%

885.544

21.517

25.199 39.450

60
140

25.573

Brasil
Paraguay
Uruguay

Resto Latinoamér.

19,3%

885.544

522.278 11.501

21517

947.679

25.199 33.300

6.150
41.383 47.376

25.568

65.085 9.077

Bolivia

Chile

Colombia

Costa Rica
Cuba

Ecuador

El Salvador
Guatemala
Jamaica
Nicaragua
Panama

Perd
Rep.Dominicana
Trinidad y Tobago
Venezuela

Sudéste Asiatico

10,4%

165.579
100.496

238.204 11.501

17.999

94.490
525514

202.882

124793

366.371

32.546
28.350

8.837 19.026

18.530 7.098
46.555
500

1.479

Corea del Norte
Corea del Sur
Filipinas
Indonesia
Malasia
Tailandia

49.250
84.148

44.030
188.943
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

en toneladas
Ttl.Cereal Mani Soja  Soja Parag. Cértamo Canola Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
307.701 10.627 81.817 18.951 111.395 1.849.176 62.015 2.330.287
20.345 25 25 75.072 95.442
246.631 63.892 310.523
59 101.146 101.205
10.000 10.000
1.080 41 33.888 33.929 333.793 2.000 370.802
75 75 31.940 21.155 53.170
30.115 30.115
368 25 25 228.311 15.950 244,654
8.000 156 156 64.679 72.835
337 337 25.557 25.894
20.436 9.152 47.929 18.951 76.032 402.222 22,910 521.600
10546 250 250 243.547 254.343
236 566 566 216.624 217.426
22.278 22278
50 50 5223 5.273
5.223 5.223
50 50 50
40.000 1.503 73.756 75.259 43.470 158.729
25.000 1.328 73.756 75.084 43.470 143.554
15.000 175 175 15.175
200 5.466 13.748 19.214 4 6.900 26.318
60 540 540 600
140 4.639 4.639 4 6.900 11.683
287 13.748 14.035 14.035
997.283 121.656 5.000 1.123.939
991.128 103.222 5.000 1.099.350
5 111 116
6.150 18.323 24473
1.644.379 280 27.082 6.284 33.646 395.542 208.974 2.282.541
16.778 16.778
318.243 140 140 124.311 6.250 448.944
700.915 25 27.082 27.107 198.484 17.142 943.648
500 500
7.500 7.500
202.882 25 25 4.165 23.300 230.372
1.000 1.000
10550 10.550
18 18 18
4.100 4.100
260 260
403.840 6.284 6.284 43.862 63.732 517.718
184 27.700 27.884
72 72 72
17.999 7.498 47.700 73.197
366.371 765.767 96.345 1.228.483
49.250 18.240 67.490
84.148 43536 26.000 153.684
10.300 10.300
44.030 398.503 442533
188.943 149.160 13.000 351.103
164.268 39.105 203.373

20/04/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 29



ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2012 (enero/febrero)

Destinos n Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz  Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz *
Oceania 0,9%

Australia

Nueva Zelanda

Cercano Or. 15,4% 218.327 322.839 901.423

Arabia Saudita 42.356 147.760 779.243

Chipre

Egipto 96.000

Emiratos Arabes 11.130 5.000

Irdn 62.957

Jordania 45.700 51.773

Kuwait 41.242

Libano

Libia

Oméan 9.440 2.450

Siria

Turquia

Yemén 68.841 78.697

Resto de Asia 4,8% 66.000 57.453 30.780
Bangladesh

China 57.453

Hong-Kong

India

Japén 30.780
Taiwéan 66.000

Vietnam

Africa 18,2% 986.725 590.885 21.707 123.374 2.550
Angola 2.550
Argelia 187.730 310.380 21.707 49.314

Cabo Verde 4.056

Camer(n 7.774

Congo 16.100

Costa de Marfil 8.100 9.899

Djibouti 120.551

Ghana 2.174

Is.Mauricio 20.350 18.081

Is.Reunion

Kenia 121.542

Marruecos 76.210 230.848 5.500

Mauritania 51.950

Mozambique 7.700

Namibia 13.401

Nigeria 6.850

Senegal 6.500 19.503

Sudafrica 209.715 15.750

Tanzania 101.151

Tunez 6.545 52.810

Uganda 3.500

Zimbawe 17.000

Total mundial 2.612.874 11.501 2.343.834 88.289 1.484.052 95.865 41,582

Cifras provisorias de MAGYP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 114.465 tn pellets soja paraguayo. Total Aceites incluye 35.586 tn ac
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en toneladas

Ttl.Cereal Mani * Soja  Soja Parag. Cartamo Canola Ttl. Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
207 207 92.841 13.250 106.298

207 207 75.841 9.225 85.273

17.000 4,025 21.025

1.442.589 50 50 314.297 59.000 1.815.936
969.359 58.869 1.028.228
6.768 6.768

96.000 38.500 59.000 193.500
16.130 50 50 8.215 24.395
62.957 62.957
97.473 97.473
41.242 41.242
40.777 40.777

49.785 49.785

11.890 11.890
31.314 31.314

39.041 39.041

147538 41.028 188.566
154.233 112 36.102 36.214 88.241 293.485 572.173
19.050 19.050

57.453 37 37 15.198 72.688
92 92

259.237 259.237

30.780 75 75 30.855
66.000 66.000
36.102 36.102 88.149 124251

1.725.241 382.139 41.002 2.148.382
2.550 13.879 16.429
569.131 109.275 14.500 692.906
4,056 4.056
7.774 4.950 12.724
16.100 16.100
17.999 17.999
120.551 120.551
2174 1.753 3.927
38431 9.190 47.621
12.577 12.577

121542 121.542
312.558 38.378 11.800 362.736
51.950 51.950
7.700 7.700
13.401 13.401
6.850 9.109 15.959
26.003 7529 33.532
225.465 136.681 14.702 376.848
101.151 101.151
59.355 38.818 98.173
3.500 3.500
17.000 17.000
6.677.997 18.295 27.082 197.959 13.748 18.951 276.035 4.058.356 785.971 11.798.359

eite soja paraguayo. * Falta informacion desde la fuente del mes de febrero 2012
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

SEMANA NEGRA PARA EL MERVAL

Final de una semana mas que complicada en el
mercado de capitales local. Con una caida del or-
den del 6.54% contra el cierre del viernes pasado,
el indice Merval registra su peor semana del afio y
termina de borrar las ganancias acumuladas en los
primeros meses de 2012.

Muy lejos parecen haber quedado las perspec-
tivas positivas que se festejaron durante las prime-
ras ruedas del afio, cuando se observaba un cre-
ciente apetito por el riesgo argentino entre los
grandes inversores. La marcada incertidumbre que
pesa sobre la plaza local ponderé mas que las ex-
pectativas iniciales de los operadores y no permi-
tié la consolidacion de las mejoras en las cotiza-
ciones. De esta manera la bolsa argentina no logré
acompafiar el camino alcista que hasta la fecha
pudieron desandar otros mercados comparables.
Claros ejemplos pueden ser la bolsa chilena, cuyo
indice IPSA acumula una ganancia superior al 15%
en dolares o la mexicana que gana sobre el 12% en
moneda dura. Por el contrario, el indice Merval,
medido en délares, cae el 7.2% en igual periodo.
AUn mas notoria es la evolucion del indice Merval
Argentina (M.ar), que excluye las empresas extran-

jeras en su conformacion. En este caso, la caida
alcanza el 13.1%.

En el plano local, el principal driver de la se-
mana fue el desenlace de la conflictiva situacion
de YPF. Tras semanas de presiones por parte del
Gobierno nacional y las provincias productoras de
hidrocarburos, que cuestionaron fuertemente la
gestion de la petrolera en materia de inversiones,
la empresa fue finalmente intervenida e ingresé a
la Legislatura un proyecto que incluye la expro-
piacion de las acciones en poder de su controlante
Repsol por un monto equivalente al 51% del capi-
tal de la sociedad.

Esta novedad dispar6 las ventas de los papeles
de YPF, tanto en la bolsa portefia como en Nueva
York, al punto que su negociacion fue suspendida
en ambos mercados. La cotizacion de las acciones
de la empresa fue restablecida el martes en Ar-
gentina y recién el miércoles en el recinto neo-
yorquino, donde al reiniciarse las actividades se
hundié més del 30%.

De esta forma, y pese a ciertas compras de
oportunidad en las ruedas del jueves y viernes,
YPF lider6 las caidas de la semana al restar un
31.03%.

En este tenso contexto tuvieron lugar las asam-
bleas de algunas de las principales compafiias ar-
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

gentinas. El lunes y sin grandes novedades se ce-
lebr6 la asamblea anual de accionistas del Banco
Macro. Con la posibilidad de distribucion de utili-
dades fuera de discusion, la atencién estuvo cen-
trada en la conformacion del Directorio de la en-
tidad, que incorpord un representante mas por
Anses-FGS.

Por otro lado, en las asambleas de Siderar y
Molinos Rio de la Plata la decision de dividendos si
estuvo en el centro de atencién. En el caso de la
siderlrgica, la propuesta de reinvertir mas del 80%
de las utilidades y distribuir un magro dividendo
fue apoyada por los representantes estatales en
el Directorio. En tanto que Molinos, en decision
dividida, aprob6 dividendos por 88 millones de
pesos, los cuales podran ser percibidos por sus
accionistas en dolares pagaderos en el exterior.

En un entorno de caidas generalizadas, s6lo
tres de las lideres se mantuvieron en positivo:
Tenaris, que gan6 un 2.42% en la semana, Petrobras
Energia (+2.15%) y Pretrobras Brasil (+1.14%),

En tanto que, ademas de la mencionada caida
de YPF, resaltaron las bajas de Edenor (-22.34%),
Central Puerto (-15.12%), Siderar (-12.34%), Banco
Francés (-11.65%) y Telecom (-9.09%).

En renta fija, las expectativas por la publica-
cion del EMAE (que no decepcioné a los inversores)
empujo los cupones vinculados al PBI que regis-
traron una suba del 2.6%.

Invirtiendo el orden habitual, finalizamos con
un breve comentario del contexto internacional.

Volumenes Negociados

En los Estados Unidos, los datos publicados en ma-
teria de actividad del sector inmobiliario y activi-
dad laboral no convencieron del todo, pero fue-
ron compensados por los balances presentados por
las principales empresas de ese pais, que conti-
ndan reportando resultados en linea con las ex-
pectativas de los analistas y, en casos como
Citigroup, por encima de las previsiones. Los
indicadores de Wall Street concluyen la semana
con saldos positivos para el caso del Dow Jones y
S&P 500; en tanto que Nasdaq registré una leve
baja.

Las bolsas del viejo continente tuvieron resul-
tados mixtos. Las exitosas colocaciones de deuda
gue realizaron Francia y Espafia el dia jueves alivia-
ron un poco la presién sobre estos mercados y
permitieron que los indices bursatiles cerraran
positivos o bien con pérdidas mas moderadas que
las acumuladas al comienzo de la semana. La ex-
cepcion a esto es Espafia, con un IBEX que cedio
el 2.9%. Esto se debe a que, ademas del contexto
pesimista que existe sobre su economia, tuvo que
asimilar una fuerte caida en las acciones de Repsol.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 16/04/12 17/04/12 18/04/12 19/04/12 20/04/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 54 20.905 93.679 755 745.400 860.793 -65,02%
Valor Efvo. ($) 5.130,00 17.089,84 93.696,24 75.500,00 3.579.840,50 3.771.256,58 44,68%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 2.905,00 2.905,00

Valor Efvo. ($) 3.950,80 3.950,80

Cauciones

Valor Nom. 244 153 320 132 218 1.067 4,00%
Valor Efvo. ($) 19.998.322,50 9.755.684,27 18.643.672,10 6.594.234,98 7.604.489,22| 62.596.403,07 -0,93%
Totales

Valor Efvo. ($) 20.003.452,50 9.772.774,11  18.737.368,34 6.669.734,98  11.188.280,52| 66.371.610,45 0,88%
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Biﬁlioteca
"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 ¢ Servicio de fotocopias
y articulos de revistas ¢ Consulta de obras en formato
* Bases de datos cooperativas multimedia
e Atencidén a consultas telefonicas ¢ Canje de publicaciones
y correo electrénico * Acceso a Internet
e Servicio de Referencia e Acceso a recursos en linea
e Blsquedas bibliograficas e Acceso a publicaciones electrénicas
e Préstamo in situ ¢ Alertas bibliograficos y de informacién
e Préstamo interbibliotecario legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1* Piso - S2000AWV Rosario

Tel.: (0341) 421 3471/78. Int.: 22350 2214
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