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LA SOJA SIGUE ESPERANDO
LLUVIAS EN EEUU

Pese a la fuerte volatilidad que carac-
terizé al mercado, con una pronunciada
caida el dia miércoles, la semana cierra con
una nueva suba para la soja en Chicago. El
futuro con vencimiento en agosto ha avan-

zado 10,10 délares ..........oceveuennns Pag.8
Soja 2011/12: Indicadores comerciales MTm
04/07/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Produccion 40,50 46,04 50,00
Compras totales 29,38 28,89 29,92
3% 63% 60%
Precios por fijar 491 571 7,20
12% 12% 14%
Precios en firme 2447 23,18 22,72
60% 50% 45%
Falta vender (*) 10,0 15,9 189
Falta poner precio (*) 14,9 21,6 26,1

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

GRAVE SITUACION DEL MAIZ EN
EE.UU. DETONA FUERTE SUBA DE
PRECIOS

Por cuarta semana consecutiva, los fu-
turos de maiz negociados en Chicago su-
bieron fuertemente, esta vez quebrando
la barrera de los u$s 300/ton. Como conse-
cuencia del desarrollo s .............. Pag.9

MAIZ: ROE Verde al 12/07/2012

INFORMATIVO SEMANAL

ANO XXX - N° 1566 - 13 DE JULIO DE 2012

MAIZ
Fecha de emision ROE 45 ROE 365 ROE 365 TOTAL
Variable

Total 2010 326.304 15.277.545 - 15.603.849
Total 2011 959.816 18.325.388 19.285.204
Ene/12 170.445 661.270 831.715
Feb/12 125.153 248.309 373.462
Mar/12 92.810 333.695 426.505
Abr/12 59.771 68.332 128.103
May/12 188.575 2.451.253 2.639.828
Jun/12 39.350 232.519 271.869
Jul/12 173.591 1.027.177 22.500 1.223.268

Sem al 06/07 62.591 588.500 22.500 673.591

Sem al 12/07 111.000 438.677 549.677
Total 2012 849.695 5.022.555 22.500 5.894.750

LA DEMANDA INTERNACIONAL DE
TRIGO SEGUIRA FIRME

Tanto el mercado local como el inter-
nacional mantuvieron una tendencia posi-
tiva en las dltimas semanas. En el plano ex-
terno, el avance de los precios encontré
sustento fundamentalmente en la mayor
demanda, sin que se avizoren ...... Pég.11

EL TALON DE AQUILES ES LA ILIQUIDEZ

Jacques Rueff (1896-1978) fue un eminente economis-
ta de origen francés. Lamentablemente, sus obras ya no
son de lectura en nuestras universidades. Fue uno de los
grandes defensores de la moneda sana y estable y para él
la liquidez en la economia solo era factible si existia ese
tipo de moneda. Las monedas afectadas por la inflacion
no generan liquidez y existen innumerables pruebas de
eso. Como un ejemplo recordemos que en la hiperinflacion
de Alemania de 1923, a pesar de que innumerables im-
prentas (hasta 200) imprimian billetes con cada vez mas
CITTaS, w e Pag. 2

LOS PUERTOS AL NORTE DE ROSARIO

Argentina se encuentra situada en el hemisferio sur,
hemisferio en el que vive alrededor del 5% de la pobla-
cion mundial. El otro 95% de la poblaciéon se encuentra
en el hemisferio norte, que participa con un porcentaje
similar o mayor en el consumo de bienes y servicios.

Si el Producto Bruto mundial asciende a alrededor de
70 billones de dolares, alrededor de 66 billones de ddla-
res es el Producto que corresponde al hemisferio norte
y 4 billones al Producto del hemisferio sur (Argentina,
Brasil, Chile, Pera, Sudafrica, Australia, Nueva Zelandia,
parte de Indonesia........cooevvieiiiiiiiiiiieiieane. Pag. 4

VUELO A LA CALIDAD: SOLO PASAJE DE IDA

Final de una semana més corta en el mercado local,
por haber permanecido los mercados sin operaciones
durante el lunes por el feriado del 9 de julio, que arroja
resultados dispares en los cierres de los principales indi-
ces bursatiles globales. Por otra parte, el euro continué
debilitdndose frente al dolar y las tasas de interés de la
deuda soberana de Alemania y Estados Unidos, transmi-
ten un mensaje poco alentador.

Comenzando por los mercados asiaticos, la noticia mas

relevante de la semana ..........c.oocviiiiiinntn. Pag. 28
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EL TALON DE AQUILES ES LA
ILIQUIDEZ

Jacques Rueff (1896-1978) fue un eminente
economista de origen francés. Lamentablemente,
sus obras ya no son de lectura en nuestras univer-
sidades. Fue uno de los grandes defensores de la
moneda sana y estable y para él la liquidez en la
economia solo era factible si existia ese tipo de
moneda. Las monedas afectadas por la inflacion
no generan liquidez y existen innumerables prue-
bas de eso. Como un ejemplo recordemos que en
la hiperinflacion de Alemania de 1923, a pesar de
que innumerables imprentas (hasta 200) imprimian
billetes con cada vez mas cifras, la cantidad de
moneda real de la economia no llegaba al 1% del
Producto Bruto Interno del pais. Y lo mismo paso
en otras grandes inflaciones. Como dijo otro gran
economista, en los procesos inflacionarios "el di-
nero es como chocolate caliente que se derrite en
los bolsillos".

De la relectura del articulo de David H.
Freedman titulado "Una férmula para desencade-
nar una crisis" (Investigacion y Ciencia, enero de
2012), que publicamos parcialmente en un Sema-
nario anterior y del cual hicimos un pequefio co-
mentario, nos parecid Util extraer la idea central
del mismo y relacionarla con un articulo publicado

CONTENIDO

en 1947 por Rueff.

Repasemos lo que decia Freedman en el arti-
culo citado: "la crisis econdmica causante de la
recesiéon mundial que ain hoy nos ahoga se debio
a numerosos factores. Uno de ellos fueron las ma-
tematicas. Las sociedades de inversion habian de-
sarrollado procedimientos tan complejos para in-
vertir el dinero de sus clientes que, a la larga,
acabaron confiando en férmulas muy poco
inteligibles para evaluar los riesgos. Como ya pudi-
mos comprobar hace tres afios, tales modelos no
se corresponden sino con un palido reflejo de la
realidad. Tanto es asi que, en ocasiones, pueden
conducir al desastre”.

Seguia diciendo que "el fracaso de los modelos
de riesgo en 2007 y 2008 posee una explicacién
sencilla. Se suponia que dichos modelos simulaban
complejas interacciones entre multitud de facto-
res: fluctuaciones de los mercados, tipos de inte-
rés variables, precios de acciones, bonos, deriva-
dos y otros instrumentos financieros. Aln cuando
asi lo hicieran -lo cual es discutible- fallaron a la
hora de incorporar un escenario clave: ;qué ocu-
rre cuando todos quieren vender a la vez la totali-
dad de sus activos? Esto fue precisamente lo que
sucedi6 en septiembre de 2008, cuando el Gobier-
no estadounidense decidié no rescatar a Lehman
Brothers y la venerable institucion declard sus-
pensién de pagos. El efecto dominé de la quiebra
s6lo pudo evitarse mediante enormes inyecciones
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de dinero publico".

También manifest6 Freedman que segun algu-
nos expertos, los sofisticados modelos de riesgo
omitieron una variable fundamental: la liquidez, es
decir la capacidad del mercado para conjugar com-
pradores y vendedores. De hecho, "puede que la
liquidez fuese la variable mas importante a la hora
de evaluar el riesgo de impago en los titulos con
garantia hipotecaria, una gama de instrumentos
financieros creados en torno a la explosién de
préstamos inmobiliarios acaecida en el decenio
anterior, sobre todo a prestatarios de alto riesgo
(subprime). Cuando los precios de la vivienda co-
menzaron a descender en 2008, nadie conocia
con certeza el valor de esos productos; en conse-
cuencia, se dejo de comerciar con ellos: su liqui-
dez se esfumd. Los bancos que los poseian no pu-
dieron darles salida y el panico cundié entre los
inversores. Segun Marco Avellaneda (matemaético
de la Universidad de Nueva York) si los modelos
financieros hubiesen identificado el riesgo de
iliquidez, los bancos podrian haber rebajado antes
el precio de tales instrumentos y los compradores
hubiesen arriesgado menos dinero".

No existen dudas que encontrar una variable
clave para un modelo de riesgo financiero es ya
una tarea dificil, pero hallada, como es el caso de
la liquidez, se presenta el problema de como in-
corporarla en el modelo. Segun Robert Jarrow,
economista de Cornell University, "dicha variable
exhibe un grado de linealidad mucho menor que
el de la evolucion normal de los precios. Los mer-
cados pasan en un abrir y cerrar de ojos de una
liquidez elevada a una nula".

Pero hubo también otros errores ya que "los
reguladores dieron por sentado que si el riesgo de
cada sociedad era bajo, el sistema se encontraria
a salvo. Pero este supuesto se mostré falso, asegu-
ra Rama Cont, director del Centro de Ingenieria
Financiera de la Universidad de Columbia. Aln en
un sistema en el que todos sus integrantes gozan
de una baja probabilidad de fracasar, el riesgo
sistémico puede resultar excesivo si entre ellos
existen fuertes relaciones de dependencia. Imagi-
ne que treinta individuos recorren un campo
tomados del brazo. Aunque sea muy poco proba-
ble que una determinada persona tropiece, la pro-
babilidad de que alguien -quien sea- lo haga puede
no ser despreciable. Y, si eso ocurre, arrastrara a
todos los demés".

Hasta aqui lo fundamental del articulo de
Freedman, articulo al que le hicimos algunos co-
mentarios. De la lectura del mismo se deduce que
una variable fundamental que hay que incorporar

a los modelos es el problema de la iliquidez en los
mercados. Por otra parte, conocemos que la esta-
bilidad monetaria contrarresta esa iliquidez ya que
la inflacion, como impuesto que es, contrae la base
imponible que es la cantidad de moneda. Por lo
tanto, es fundamental una moneda sana y estable
de la que la gente y los operadores no quieran
desprenderse. Si con eso se logra una mayor liqui-
dez en la economia, los problemas no van a des-
aparecer totalmente pero seran menos frecuen-
tes.

Si a posteriori de la crisis del 2008 la Banca de
la Reserva Federal de Estados Unidos inyect6 di-
nero para salir de la grave iliquidez que se habia
producido (producto de la previa expansion mo-
netaria), esto solo tendria efectos temporarios
pero, en el futuro, se va a necesitar una mayor
liquidez producto de una moneda estable y solida.
Inyectando moneda 'creada de la nada' la solu-
cion no pasa de ser de corto plazo.

Partiendo de la idea manifestada en el articulo
mencionado de Freedman referente a la impor-
tancia que tiene la liquidez, nos pareci6 intere-
sante recordar la mencionada critica que habia
hecho Jacques Rueff a Lord Keynes en 1947. En
esa critica, se detenia en el centro mismo del ra-
zonamiento keynesiano que todavia perdura en
muchos textos de macroeconomia.

El pensamiento de Keynes, tal como lo expresa
en su "Teoria General de la Ocupacion, el Interés
y el Dinero" (1936), es el siguiente:

"Los principios generales de nuestra teoria pue-
den expresarse de la siguiente manera: cuando
aumenta el empleo, aumenta también el ingreso
global real de la comunidad; la sicologia de ésta es
tal que cuando el ingreso real aumenta, el consu-
mo total crece, pero no tanto como el ingreso. De
aqui que los empresarios resentirian una pérdida
si el aumento total del empleo se destinara a satis-
facer la mayor demanda de articulos de consumo
inmediato. En consecuencia, para justificar cual-
quier cantidad dada de empleo, debe existir cierto
volumen de inversion que baste para absorber el
excedente que arroja la produccion total sobre lo
que la comunidad decide consumir cuando el em-
pleo se encuentra a dicho nivel; porque a menos
que exista este volumen de inversién, los ingresos
de los empresarios seran menores que los requeri-
dos para inducirlos a ofrecer la cantidad de em-
pleo de que se trate. Se desprende, por lo tanto,
que, dado lo que llamaremos la propension a con-
sumir de la comunidad, el nivel de equilibrio del
empleo, es decir, el nivel que no induce a los em-
presarios en conjunto a ampliar o contraer el em-

13/07/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 3



ECONOMIA Y FINANZAS

pleo, dependera de la magnitud de la inversion
corriente. Asi, dada la propensién a consumir y la
tasa de nueva inversion, s6lo puede existir un ni-
vel de ocupacién compatible con el equilibrio. Pero
no hay razén, en lo general, para esperar que sea
igual al pleno empleo....el sistema econdmica puede
encontrar en si mismo un equilibrio estable con N
a un nivel inferior al pleno empleo".

En los parrafos anteriores esta resumido el nu-
cleo central del pensamiento keynesiano.

Es por ello que es interesante mostrar la criti-
ca que a este modo de pensar le hiciera Rueff en
su articulo "Las falacias de la Teoria General de
Lord Keynes" (este articulo, publicado originalmen-
te en francés en 1947 fue traducido al espafiol en
la Revista 'Libertas', nimero 9. En su momento dio
lugar aun debate con el Premio Nobel Tobin).

Dice Rueff: "para Keynes, las etapas del razona-
miento (econémico) parecen ser las siguientes: como
resultado de la insuficiente propension al consu-
mo, los trabajadores capaces de beneficiarse con
el incremento de empleo no estan dispuestos a
aumentar sus gastos de consumo en proporcion al
ingreso adicional que podrian obtener. Ademas,
debido a que no tienen propension a la inversion,
no demandaran nada a cambio de todos los au-
mentos de recursos que no destinan a gastos adi-
cionales. Considero que este andlisis implica un
grave error. Si realmente existe subempleo, no sig-
nifica que determinados trabajadores puedan tra-
bajar mas, sino que de acuerdo con las condiciones
ofrecidas por el mercado desean trabajar mas. Si
realmente ofrecen en el mercado un aumento de
trabajo y si no tienen el propésito de desviar hacia
gasto de consumo o inversiones la totalidad del
incremento del ingreso originado por ese aumento
del trabajo, se debe a que tienen la intencion de
aumentar sus tenencias de dinero efectivo por un
monto equivalente al aumento de ingresos que no
gastan. En la misma proporcion en que ofrecen
trabajo sin demandar bienes de consumo 0 bienes
de inversion, son y deben ser demandantes de di-
nero".

Sigue manifestando Rueff que "si existe
subempleo, esto significa que los trabajadores de-
sean trabajar mas. Si ofrecen mano de obra en el
mercado, se debe a que desean obtener un aumen-
to de sus remuneraciones y si no quieren destinar
el aumento de recursos a un incremento de sus
gastos en consumo o inversion, se debe a que tie-
nen el propodsito de aumentar el monto de dinero
qgue conservan. Si esto no fuera asi, su oferta de
trabajo seria puramente platénica. Podria existir
una posibilidad de mas trabajo pero no se desearia

trabajar mas y no habria subempleo. De ser asi,
considero que la demanda de tenencias de dinero
liquido adicional es equivalente, en cuanto a su
efecto econémico, a la demanda de bienes de con-
sumo o bienes de inversion y, en consecuencia,
puede proporcionar un mercado para la fuerza de
trabajo ofrecida, en las mismas condiciones que la
demanda de esos bienes".

"Considero que Lord Keynes se equivoca cuando
afirma que los ingresos que no crean demanda de
bienes de consumo o de bienes de inversion, es
decir, los que originan una demanda de tenencias
adicionales en efectivo, no habran de integrar la
masa de ingresos requeridos para la absorcion de
la produccién asociada con ellos y, en consecuen-
cia, creardn un permanente equilibrio de
subempleo".

Para demostrar lo anterior analiza Rueff dete-
nidamente: a) el equilibrio monetario cuando el
sistema es metalico, de oro por ejemplo, b) el equi-
librio monetario cuando el pais no tiene oro pero
se lo hace a través del comercio internacional, y
c) el equilibrio monetario cuando el pais tiene
moneda inconvertible. Lamentablemente no po-
demos aqui analizar los tres casos, pero podemos
expresar dicho andlisis en forma sencilla a través
de la formula:

Demanda Global - Oferta Global = Diferencia
(Oferta Monetaria - Demanda Monetaria)

Si la Oferta Global supera a la Demanda Global
habria, seguiin Keynes, aumento del desempleo, pero
si tenemos en cuenta la otra parte de la ecua-
cién, la Demanda Monetaria superaria a la Oferta
Monetaria y ocuparia los factores productivos que
quedaron desempleados.

El analisis de Rueff muestra que "demandar di-
nero no equivale, como lo cree Lord Keynes, a no
demandar nada, sino que es demandar riqueza ca-
paz de ser monetizada dentro de la estructura del
sistema monetario existente. De alli que la prefe-
rencia por la liquidez ofrece, asi como cualquier
otra demanda, una salida a las fuerzas de trabajo
ofrecidas en el mercado. En contraposicion a la
conclusion keynesiana, no puede ser una causa de
subempleo en la sociedad a la que afecta, por lo
menos hasta que los precios y los factores de pro-
duccion no estén totalmente inmovilizados".

Segun Rueff dos errores fundamentales carac-
terizan al pensamiento de Keynes en materia mo-
netaria. "El primero de ellos se basa en la simplifi-
cacion exagerada de la idea de que el dinero y los
documentos de crédito son meros simbolos vacios,
sin valor alguno. Podria pensarse que éste es el
efecto del nominalismo monetario del que esta
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profundamente impregnada la Teoria General (de
Keynes)".

El segundo error de Keynes radica en su creen-
cia de que la cantidad de dinero en circulacion es
un dato fijado en forma arbitraria por las autorida-
des monetarias sobre el cual la "demanda del mer-
cado no ejerce influencia alguna". Asi por ejem-
plo, considera que las autoridades monetarias pue-
den hacer variar la cantidad de dinero en circula-
cién a su gusto.

Posteriormente, el economista galo muestra que
la teoria keynesiana del empleo solo es valida para
casos muy especiales, para "economias que son
completamente insensibles a las fluctuaciones de
precios y de tasas de interés".

En el articulo de Freedman se decia, acertada-
mente, que la liquidez era la variable que explica-
ba la crisis del 2008 y el gran problema era como
insertar esa variable en los modelos macroecon6-
micos. Por influencia del pensamiento de Keynes
se sostiene habitualmente que dicho equilibrio
macroeconomico se logra si el ingreso de las per-
sonas deriva en el consumo o en la inversion, pero
lleva a la crisis si queda como atesoramiento mo-
netario. Como muy bien dice Rueff, eso deriva de
suponer que demandar dinero es demandar 'nada’
y ocurre porque se supone que el dinero nace
fiat lux', es decir de la nada, lo cual es un error.
Una moneda que en gran medida nace de la multi-
plicacion por los encajes parciales de los bancos,
de la nada, también se destruye via
desmultiplicacién como ocurrié entre 1930 y 1933
con la quiebra de miles de instituciones financie-
ras y una contraccién de 30% de la oferta moneta-
ria.

So6lo hay una manera de sostener el equilibrio
macroeconomico y es a través de la demanda por
parte del publico de una moneda que se crea 'con
sacrificio'.

LOS PUERTOS AL NORTE DE
ROSARIO

Argentina se encuentra situada en el hemisfe-
rio sur, hemisferio en el que vive alrededor del 5%
de la poblacion mundial. El otro 95% de la pobla-
cion se encuentra en el hemisferio norte, que
participa con un porcentaje similar o mayor en el
consumo de bienes y servicios.

Si el Producto Bruto mundial asciende a alre-

dedor de 70 billones de dodlares, alrededor de 66
billones de dolares es el Producto que correspon-
de al hemisferio norte y 4 billones al Producto del
hemisferio sur (Argentina, Brasil, Chile, Perd,
Sudéfrica, Australia, Nueva Zelandia, parte de
Indonesia y otros paises del continente africano,
sudamericano y asiatico).

Aunque nuestro pais puede estar ligado al res-
to del mundo a través de los medios de comunica-
cion electronicos y de la telefonia, desde un pun-
to de vista real estd muy separado de las naciones
econdmicamente mas importantes. Las puertas de
comunicacion real con esa parte del mundo son
los puertos, de ahi la importancia que tienen es-
tos, siendo el transporte y comercio maritimo vital
para estos paises del hemisferio sur.

Por otra parte, varios de los paises menciona-
dos del hemisferio sur son productores de graneles,
es decir mercaderias que tienen mucho peso y
cuyo valor unitario es muy pequefio. Es por esta
razon que la participaciéon de los costos de trans-
porte sobre el valor de las mercaderias exporta-
das es muy grande.

Lo que es valido para las exportaciones es tam-
bién valido para el transporte doméstico cuando
los mencionados paises tienen grandes extensio-
nes, como es el caso, por ejemplo, de Brasil, Aus-
tralia, Argentina y otros.

Los puertos son las bisagras que conectan el
territorio doméstico con el exterior, y los buques
mercantes son los medios que nos ligan con el
resto del mundo.

En este Semanario, como ya lo hicimos en otra
oportunidad, queremos mostrar esas bisagras. Co-
menzaremos con los puertos instalados sobre el
Rio Parana al norte de la ciudad de Rosario y para
ello utilizaremos la muy buena publicacién del
Centro de Navegacién titulada "River Plate
Shipping Guide. Incluyes Port & Inland Transport"
del afio 2011.

Formosa: este es el primer puerto de nuestro
pais en la margen derecha del rio Paraguay de muy
poco movimiento. Se busca ponerlo en movimien-
to con el impulso dado a la linea del ferrocarril
Belgrano Cargas, algunas de cuyas vias estan sien-
do reparadas.

Corrientes: esta situado en la margen izquier-
da del rio Paran& en el kilometro 1208. La ciudad
de Corrientes tiene alrededor de 380.000 habitan-
tes. Tiene un muelle de 373 metros de largo con
una profundidad de 14 pies cuando el rio estd més
bajo siendo de facil acceso. Operan barcazas, bar-
cos chicos de pasajeros y los traficos mas impor-
tantes son de cargas generales, combustibles,
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madera, etc.

Barranqueras: esta situado en la margen dere-
cha del rio Parana en el kildémetro 1198. La ciudad
de Barranqueras tiene alrededor de 60.000 habi-
tantes y esta a 10 km de la ciudad de Resistencia.
Tiene facilidades de 800 metros. El elevador de
granos tiene una capacidad de 105.000 toneladas.
La profundidad es de 10 pies. Se opera en granos,
combustibles, etc. Tiene una conexién con otras
provincias del norte argentina a través del ferro-
carril Belgrano Cargas. También hay instalaciones
de combustibles.

Reconquista: esta situado en la margen dere-
cha del rio Parana en el kilometro 950. La ciudad
de Reconquista, situada a 15 km, tiene alrededor
de 80.000 habitantes.Tiene facilidades de 650 me-
tros y la profundidad es de 13 a 15 pies. Pueden
operar barcazas de aceites y subproductos de se-
millas oleaginosas.

Santa Fe: el puerto esta situado en el kiléme-
tro 585 sobre la margen derecha del rio Parana. La
ciudad de Santa Fe tiene alrededor de 500.000
habitantes. Para acceder al puerto hay que ha-
cerlo a través de un canal de algo mas de 6 kilome-
tros de largo y 60 metros de ancho, que en los
ultimos tiempos ha tenido poco movimiento. Esto
ha llevado a estudiar la posibilidad de trasladar el
puerto hacia el centro del rio, a la altura del canal
troncal que hoy esta en 25 pies efectivos.

Diamante: el puerto esta situado en el kiléme-
tro 533 sobre la margen izquierda del rio Parana.
La ciudad tiene una poblacién cercana a los 25.000
habitantes. La principal actividad portuaria gira
alrededor del elevador, propiedad de Cargill, que
opera como Puerto Diamante S.A. Los muelles tie-
nen un largo de 366 metros y una profundidad de
poco mas de 23 pies. La capacidad de almacenaje
de granos es de 90.000 toneladas. El canal de ac-
ceso al troncal es de 1.200 metros de largo y de
120 metros de ancho con una profundidad de 23
pies.

Timbues: aqui estd instalada la Termoeléctrica
San Martin en el kilémetro 466 en la margen dere-
chadel rio Coronda. La profundidad al pie de muelle
llega a 24 pies (7,3 metros) y se espera llevarla a 33
pies (10 metros). Esta en proyecto la construc-
cion de una nueva central.

Complejo Industrial de Timbues: pertenece a
la empresa Louis Dreyfus y esté situado en el kilo-
metro 464 sobre la margen derecha del Parana
dentro del rio Coronda. El frente del muelle es de
100 metros con una profundidad al costado del
muelle de 33 pies. Tiene una féabrica de crushing
de soja de 8.000 tn por dia y una capacidad de

almacenamiento de materia seca (granos y
subproductos) de 285.000 toneladas y de aceite
de 44.500 toneladas.

Complejo Noble de Timbues: propiedad de No-
ble Argentina S.A. Esta situada en el kilometro 462
a la salida del Coronda y tiene un frente de 160
metros. La profundidad al costado del muelle es
de 14,6 metro. Los silos tienen una capacidad de
136.000 toneladas mas celdas de 135.000 tonela-
das. La capacidad de crushing de la fabrica es de
9.000 toneladas por dia.

La Alumbrera: este puerto pertenece a Minera
Alumbrera Ltda. y esta situado en el kilometro 457
sobre la margen derecha del rio Parana. Desde di-
cho puerto se despacha el concentrado de mine-
ral de cobre que se extrae en el yacimiento Bajo
La Alumbrera sito en la provincia de Catamarca. El
mineral se lleva a través de un mineraloducto a la
provincia de Tucuman y desde alli es transportado
al puerto mencionado a través del ferrocarril NCA.
El muelle tiene un frente de 180 metros. La pro-
fundidad a lo largo del muelle es de 42 pies.

Terminal 6: este puerto pertenece a las em-
presas Bunge y Aceitera General Deheza. Se en-
cuentra en la margen derecha del rio Parana en el
kildbmetro 456. Los dos muelles tienen 161 metros y
155 metros, con profundidades de 40 pies. Aleda-
flo al puerto se encuentran la planta de crushing
de soja con una capacidad de 19.000 toneladas
por dia y las plantas de biodiesel. Es el principal
puerto de despacho de granos, subproductos y
aceites de Argentina. La capacidad de almacena-
miento para granos asciende a 1,16 millones de
toneladas y para subproductos a 410 mil tonela-
das. La capacidad de almacenamiento de aceite
asciende a 110.000 toneladas y la de biodiesel en
34.000 toneladas. Es el puerto que tiene mayor
participacion del ferrocarril en la recepcion, alre-
dedor de 50%.

Alto Parana S.A. (ex-Resinfor): esta situado en
la margen derecha del rio Parana en el kilometro
455. Empresa construida en 1991/92 para exportar
Metanol y UFC. El muelle tiene una largo de 55
metros y la profundidad a lo largo del mismo es de
34 pies.

Quebracho: pertenece a la empresa Cargill y
esta situado en la margen derecha del rio Parana
en el kildbmetro 454,5. El muelle tiene 130 metros
de frente con una profundidad de 12,5 metros.
Aledana al puerto funciona la planta de crushing
de soja con una capacidad de 9.000 toneladas por
dia. La capacidad de almacenamiento de granos y
subproductos es de 715.500 toneladas y la de aceite
de 83.000 toneladas.

6 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 13/07/12



MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

Puerto Fertilizante Quebracho (Mosaic Fertili-
zantes): es propiedad de Mosaic S.A. y esté situa-
do en la margen derecha del rio Parana en el kil6-
metro 451,4. El muelle tiene una longitud de 270
metros siendo la profundidad de 9,5 metros. La
capacidad de almacenamiento de fertilizantes es
de 158.000 toneladas.

Petrobrés Energia (Ex-Pasa - Dow): es un puer-
to de recepcién de combustible y esta situado en
la margen derecha del rio Parana en el kilémetro
451,4. El muelle tiene un largo de 90 metros y la
profundidad llega a 26 pies.

Nidera (IMSA): es una terminal para el despa-
cho de granos, subproductos y aceite. Esta situa-
do en la margen derecha del rio Parana en el kil6-
metro 451. Tiene un muelle de 150 metros con una
profundidad de 40 pies. Aledafia al puerto funcio-
na una planta de crushing de soja de 3.000 tonela-
das por dia. La capacidad de almacenamiento as-
ciende a 420.000 toneladas

El Transito: el muelle fue construido en 1968 y
ha sido adquirido por Toepffer S.A., que comenzo6
sus operaciones en 1996. Esta situado en la mar-
gen derecha del rio Parana en el kilémetro 449,5.
El muelle tiene un largo de 150 metros y la profun-
didad a lo largo del muelle de 24 pies. La capaci-
dad de almacenamiento de granos es de 131.000
toneladas y la de aceite vegetal de 20.000 tonela-
das, estando conectada con Pampa y Dempa.

Pampa: este puerto esta situado en la margen
derecha del rio Parand en el kilbmetro 449 y per-
tenece a la empresa Bunge. El muelle tiene una
longitud de 125 metros y la profundidad es de 40
pies a lo largo del mismo. Tiene una capacidad de
almacenamiento de granos de 420.000 toneladas y
esta conectada para el almacenamiento de aceite
con las instalaciones de El Transito.

Dempa: esta situado en la margen derecha del
rio Parana en el kilometro 448,5 y pertenece a la
empresa Bunge. Adyacente al puerto funciona una
planta de crushing, remodelada, de 8.000 tonela-
das de capacidad por dia. EI muelle tiene una ex-
tensién de 125 metros y la profundidad a lo largo
del mismo es de 40 pies. La capacidad de almace-
namiento de granos y subproductos es de 135.000
toneladas y la capacidad de almacenamiento de
aceites es de 46.000 toneladas.

Chacabuco Berth: se encuentra dentro de San
Lorenzo siendo un muelle de la empresa YPF. La
profundidad a lo largo del muelle es de 31 pies.

Esso: es un muelle de la mencionada empresa.
La profundidad a lo largo del muelle es de 24 pies.

Petrobras Energia S.A. San Lorenzo (ex-Refisan;
ex-Pecom Energy): esta integrado por tres muelles

con largos y profundidades variadas.

ACA: esta situada en la margen derecha del rio
Parana en el kilometro 446,2. Esta terminal perte-
nece a la Asociacién de Cooperativas Argentina.
Fue inaugurado en 1985. El muelle tiene una longi-
tud de 176 metros y la profundidad a lo largo del
muelle es de 40 pies. La capacidad de almacena-
miento de granos es de 240.000 toneladas, la de
aceite es de 36.500 toneladas y la de fertilizantes
de 50.000 toneladas.

Akso Nobel San Lorenzo (ex I.C.I. San Lorenzo):
esta es una terminal privada propiedad de Akso
Nobel Functional Chemicals para la exportacion
de varios productos quimicos. Esta ubicada en la
margen derecha del rio Parana en el kilbmetro 443.
Tiene un muelle de 60 metros y la profundidad al
costado del muelle es de 30 pies.

Vicentin: este puerto esta ubicado en la mar-
gen derecha del rio Parana en el kilémetro 442.
Pertenece a la empresa Vicentin SAIC y fue inau-
gurado en 1987. El muelle tiene una longitud de
140 metros y la profundidad a lo largo del mismo es
de 40 pies. Adyacente al puerto se encuentran la
plantan de crushing de soja con una capacidad
conjunta de 16.000 toneladas por dia y las plantas
de biodiesel también con una capacidad de 480.000
toneladas en el afio. La capacidad de almacena-
miento de granos y subproductos llega a 234.000
toneladas y la de aceite a 28.700 toneladas. Existe
una capacidad de almacenamiento de biodiesel de
13.500 toneladas.

San Benito Terminal (Molinos): se encuentra en
el kilbmetro 441,8. Es propiedad de Molinos Rio de
la Plata y tiene un muelle de 145 metros con una
profundidad a lo largo del mismo de 56 pies. Adya-
cente funciona la planta de crushing de soja con
una capacidad de 20.000 toneladas por dia. La ca-
pacidad de almacenaje de granos es de 240.000
toneladas, la de subproductos de 170.000 y la de
aceite de 54.000.

Recordemos que varios de estos puertos na-
cieron cuando en 1979 se les permitié a los
exportadores de granos tener sus instalaciones de
embarque. En 1992, con la sancién de la ley de
Puertos, esos embarcaderos recibieron el corres-
pondiente status legal. Los puertos, desde el kil6-
metro 456, se vieron favorecidos con el mayor
dragado y balizamiento: 32 pies efectivos a partir
de 1997 y 34 pies efectivos a partir de 2006.
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SOJA

La soja sigue esperando lluvias en EEUU

Pese a la fuerte volatilidad que caracterizé al
mercado, con una pronunciada caida el dia miér-
coles, la semana cierra con una nueva suba para la
soja en Chicago. El futuro con vencimiento en agos-
to ha avanzado 10,10 doélares por tonelada en rela-
cién al viernes anterior, hasta alcanzar los u$s
585,98. Con ello, el contrato de referencia més
cercano subid un 30% en lo que va del afio.

En nuestro recinto, sin embargo, la caida de
mediados de la semana fue suficiente para com-
pensar gran parte de las subas observadas. De este
modo, aunque los $ 1.720 por tonelada que se die-
ron abiertos el viernes han quedado 30 pesos por
encima del cierre de la semana anterior, los rumo-
res se mantienen en torno a los $ 1.750 en condi-
ciones puntuales por grandes lotes. Los precios
camara, por su parte, han tocado un maximo de $
1.728 el dia miércoles, cerrando lasemanaa $1.721.

En un panorama general, los fundamentals si-
guen siendo claramente alcistas para la oleaginosa,
y los reportes dados a conocer en la semana por
el Departamento de Agricultura de EEUU no han
hecho més que ratificarlo. La falta de lluvias que
sufre el Medio Oeste estadounidense (principal
regiéon productora de soja) ha llevado al USDA a
precisar en su ultimo reporte de cultivos
oleaginosos que el 77% de la soja en dicho pais
esta creciendo en zonas que sufren una sequia
entre moderada y severa. El déficit de humedad a
esta altura del afio es particularmente grave en la
presente campafia por el adelanto en las labores
de siembra, considerando que a la fecha el

estimo el &rea sembrada en Estados Unidos en 30,80
millones de hectareas. Este guarismo es el tercero
mas alto en los registros histéricos de produccidn,
incluso a pesar de que el maiz esta llamado a ocu-
par la mayor superficie en 75 afios. De hecho, el
area total a sembrar con los 10 principales cultivos
seria este afio la mayor en 10 campafias.

El rendimiento por hectarea para la soja 2012/
13, por su parte, ha quedado en 27,2 quintales por
hectéarea, por debajo tanto de los 29,5 que se pro-
yectaban en junio como de los 27,9 quintales pro-
medio obtenidos la campafia anterior. Con dicha
revision de la productividad, la produccion se pro-
yecta ahora en 83,01 millones de toneladas, cuan-
do la cosecha 2011/12 permitié obtener 83,17 mi-
llones de toneladas.

En otras palabras, ya no se espera que Estados
Unidos pueda proveer al mercado de algun tonela-
je adicional, considerando que este afio el aporte
desde Sudamérica ha quedado diezmado a causa
de la sequia. En este sentido, agrava el panorama
estadounidense la caida del stock inicial que para
el afio comercial 2012/13 se estima en 4,6 millones
de toneladas, es decir, 1,2 millones de toneladas
menos que la campafia anterior.

En el plano local, con la cosecha practicamen-
te finalizada (en su ultimo reporte semanal de esti-
maciones el Ministerio de Agricultura precisé que
el 99% de las labores de trilla se han completado)
la evolucion de compras continua mostrando mon-
tos en promedio 10% por encima del total comer-
cializado a esta fecha en campafias pasadas. De
este modo, al 04 de julio un 73% de la soja 2011/12
se ha vendido, con la particularidad de que esos
10 puntos porcentuales de diferencia con afios
pasados se explican casi exclusivamente por com-
pras hechas con precios en firme, demostrando

44% de la soja ya esta emergiendo, compara-
do con apenas el 25% promedio de los ulti-
mos cinco afios.

Ante el agudo déficit hidrico por el es-
caso monto de precipitaciones en las ulti-
mas semanas, las raices deben profundizar
en capas mas profundas del suelo en busca
de agua. La falta del liquido vital limita la
expansion foliar repercutiendo en el poten-
cial productivo. Lo anterior ha llevado al
Departamento de Agricultura a recortar su
estimacién de rindes, y por tanto de pro-
duccion, incluso pese a que el area sembra-
da fue revisada al alza.

En relacion a este ultimo, en su ultimo
reporte mensual de oferta y demanda el USDA
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 12/07/2012

. ) S_ubproductos ’de Soja . ) Total Soja
. Aceite de Soja (Hasta DicQ9, la mayoria es harina y/o Soja (incluyendo
pellets de soja.) orgénicay
desactivada)
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total
Total 2010 2.257.835 3.075.774 5.333.609 14.276.255 12.982.157 27.258.622 6.948.564 8.281.030 15.229.594 | 15.281.207
Afio 2011 1.681.985 2.048.796 3.730.781 11.903.690 14.135.871 26.039.724 3.521.596 5.216.316 8.737.912 8.840.101
Enero 79.425 186.000 265.425 588.340 932,974  1.521.314 52 1.157.700 1.157.752 1.158.337
Febrero 39.423 72.408 111.831 371.126 379.700 750.826 5.250 190.000 195.250 195.450
Marzo 122.463 198.546 321.009 1.123.646 1.131.100  2.254.746 230.056 1.433.000 1.663.056 1.664.141
Abril 167.649 257.108 424.757 2.150.364 3.395.211  5.545.575 525.300 950.000 1.475.300 1.478.764
Mayo 90.445 184.700 275.145 338.720 467.400 806.120 120.992 173.000 293.992 295.492
Junio 250.607 423.400 674.007 1.296.598 1.805.400 3.101.998 243.872 152.000 395.872 398.966
Julio 18.020 53.000 71.020 189.500 750.300 939.800 2.071 4.000 6.071 7.749
Sem al 06/07 11.020 35.000 46.020 89.500 210.900 300.400 2.043 2.043 3.061
Sem al 12/07 7.000 18.000 25.000 100.000 539.400 639.400 28 4.000 4.028 4.688
Afio 2012 768.032  1.375.162 2.143.194 6.058.294  8.862.085 14.920.379 1.127.593 4.059.700 5.187.293 5.198.899

Elaborado sobre la base de informacion publicada por UCESI, MEyFP.

gue los valores de las Gltimas semanas han logrado
convencer al productor de cerrar negocios.

Ademas, se han vendido algo méas de medio mi-
l16n de toneladas de la cosecha 2012/13, que re-
presentaréd alrededor del 1% de lo que muy
estimativamente puede decirse que se obtendria
la proxima campafa.

A sabiendas de que nos vamos aproximando cada
vez mas al momento critico para la determinacion
de rindes en Estados Unidos, ya que alrededor del
mes de agosto es cuando ocurre el desarrollo de
las vainas, el mercado climético adquiere en el
contexto actual gran relevancia. Prondsticos de
World Weather Inc dan cuenta de altas tempera-
turas y lluvias aisladas para la semana que viene,
que si bien le pueden dar mas tiempo al cultivo no
serian a priori suficientes para acabar con el estrés
hidrico de la soja.

Todo hace prever que el balance de oferta y
demanda serd muy ajustado. Considerando las es-
timaciones del USDA del mes de julio, el stock es-
tadounidense de soja s6lo alcanzaria para cubrir
27 dias de utilizacion, el periodo mas corto en 8
afios. Con ello, cualquier recorte adicional del rinde
puede tener graves consecuencias para el equili-
brio del mercado.

MAIZ

Grave situacion del maiz en EE.UU. detona
fuerte suba de los precios

Por cuarta semana consecutiva, los futuros de
maiz negociados en Chicago subieron fuertemen-
te, esta vez quebrando la barrera de los u$s 300/
ton. Como consecuencia del desarrollo del mer-

cado climético, los contratos del cereal con ven-
cimiento en diciembre acumulan un alza del 46%
desde el viernes 15 de junio.

El mercado atraviesa una etapa en donde los
operadores concentran su mirada tanto en el cie-
lo -en referencia a las perspectivas climaticas- como
en la evolucion de la economia. Es que una pro-
porcion superior al 50% del area maicera se en-
cuentra en su fase de polinizacién, lo que genera
incertidumbre de oferta y gran volatilidad, pero
simultaneamente la situacién econémica mundial
introduce temores respecto de la demanda.

La situacion del maiz en Estados Unidos es prac-
ticamente critica. A lo largo de las ultimas sema-
nas, las condiciones climaticas fueron tan adver-
sas que trajeron el recuerdo de la sequia de 1988,
que significé grandes pérdidas. La calidad de los
cultivos ha empeorado dramaticamente, a punto
tal de que en lllinois -el 14,4% del &rea sembrada-
sélo el 19% del maiz se encuentra en estado bueno
0 excelente, mientras que casi la mitad del area
estd en condicion mala o muy mala. En Indiana y
Missouri, otros distritos importantes, sélo el 12%
de las plantas permanecen en buen estado. En
estas zonas es probable que muchos opten por no
cosechar su maiz y destinarlo al forraje.

Muchos productores piensan que la batalla ya
se perdio. Luego de iniciar los trabajos de siembra
en tiempo récord y destinar la superficie mas ex-
tensa de los Gltimos 75 afios, la llegada del verano
volvié el panorama muy desalentador. Con las tem-
peraturas bordeando los 40°C y sin lluvias suficien-
tes la condicién de los cultivos se encuentra en
su nivel mas bajo de los ultimos 24 afios.

Estas evidencias llevaron al Departamento de
Agricultura de Estados Unidos (USDA) a reducir
drasticamente sus estimaciones de produccion para
la nueva campafa, efectuando un recorte de 46
millones de toneladas en su proyeccién. Segun el
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organismo, el rinde de la nueva campafia se en-
contrara en torno a 91,6 gq/ha. De concretarse,
seria el mas bajo de las ultimas nueve camparias.
Dado que el informe plantea el estado de situa-
cion hacia el 1 de julio, lo ocurrido en las primeras
dos semanas de este mes podria redundar en ma-
yores ajustes a futuro.

El volumen de cosecha se estima ahora en 329,5
millones de toneladas, la tercera mas grande de la
historia. Pero como los stocks de partida son los
mas bajos de toda la década, la oferta del cereal
desde el hemisferio norte se vera muy limitada
durante los primeros meses del afio que viene. Este
factor impone mayor presién a Sudamérica para
gue -cuanto menos- iguale las mas de 90 millones
de toneladas que logré producir y abastezca al
mundo con regularidad.

Para reflejar la menor oferta y la consecuente
suba de los precios, el USDA ajusté a la baja su
estimacion de demanda de maiz en Estados Unidos
en su ultimo informe mensual. Tanto el consumo
animal y humano, como el uso industrial y las ex-
portaciones se proyectan menores que el mes
pasado. Estados Unidos exportara durante la proxi-

ma campafia aproximadamente el mismo volumen
que en la actual, que es el menor desde el ciclo
2002/03. La produccion destinada a fabricar etanol
caera casi cuatro millones de toneladas.

En definitiva, el flojo desempefio productivo del
principal exportador mundial impedira la reconsti-
tucién de los stocks mundiales y sostendra firmes
los precios, trasladando demanda hacia otros gra-
nos.

Sin embargo, las mejoras externas se replica-
ron solo parcialmente en el plano local. De hecho,
el mercado alrededor del maiz que aun se esta
cosechando se encuentra practicamente finaliza-
do, con los exportadores retirados. So6lo los con-
sumos compran regularmente, llegando el viernes
a pagar $ 680/ton la descarga inmediata en Clason.

Los exportadores acumulan compras por 12,8
millones de toneladas y no cuentan con mucho
margen para regresar al mercado. Si bien se anun-
cié una cuota de exportacion por un volumen algo
mayor -13,5 millones de toneladas- su distribucion
era hasta hace poco bastante incierta, ya que la
emision de ROE Verde fue lenta hasta finales del
mes de junio. En lo que ha transcurrido de este
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Complejo Trigo: ROE Verde al 12/07/12

- TRIGO HARINA TRIGO SUBPRODUCTOS TRIGO

Fecha de emision
ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL
Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 172.474 678.032 850.506 75.985 1.188 77.173
Total 2011 327.927 6.912.186 7.240.113 747.524 187.236 934.760 118.597 4.566 123.163
Ene/12 189.549 880.289 1.069.838 73.563 12.431 85.993 13.424 13.424
Feb/12 149.017 735.242 884.259 56.948 11.133 68.081 7.372 112 7.484
Mar/12 176.662 4.123.020 4.299.682 54.548 4.226 58.774 12.596 54 12.650
Abr/12 17.986 607.521 625.507 60.409 7.642 68.051 11.309 162 11.471
May/12 26.353 19.182 45.535 49.423 2.757 52.180 8.788 8.788
Jun/12 12.097 14.026 26.123 55.539 4.370 59.909 12.097 14.026 26.123
Jul/12 4.910 1.471 6.381 13.593 6.904 20.497 5.055 6.554 11.609
Sem al 06/07 4.460 171 4.631 6.766 4.926 11.692 4.555 54 4.609
Sem al 12/07 450 1.300 1.750 6.827 1.978 8.805 500 6.500 7.000
Total 2012 576.574 6.380.751 6.957.325 364.022 49.462 413.484 70.641 20.908 91.549

Elaborado sobre la base de datos publicados por MAGYP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca). Trigo baja proteina: autorizaciones por 1.195.562 tn en 2011; 27.300 tn en lo que

vadel 2012.

mes, en cambio, la UCESCI otorgé mas de 1,2 millo-
nes de toneladas de ROES, en su mayoria por 365
dias.

La posibilidad de que se amplie el saldo expor-
table de la vieja campafia no detonara ningn cam-
bio en el mercado, ya que no hay existencias sufi-
cientes como para que se trate de un volumen
significativo. En consecuencia, toda la atencion
se concentra en la determinacién del cupo de la
nueva campafa, que se anunciara en los proximos
dias. La expectativa es que se siga el modelo pro-
puesto para trigo, consistente en liberar la totali-
dad del remanente luego de estimar las cifras de
produccién y consumo interno.

Las medidas de estimulo a la exportacién que
se lleven adelante en esta etapa del afio resultan
cruciales para asegurar un volumen importante de
produccion y un adecuado abastecimiento de este
cultivo para el afio entrante. Es que afios de eleva-
da intervencién en el mercado, sumada a la incer-
tidumbre climatica podrian contrarrestar la mejo-
ra del precio que se observo en las Ultimas sema-
nas, desalentando la siembra. El problema de fon-
do es que la inversion necesaria para afrontar la
campafa es muy grande y el diferencial entre el
precio de mercado y el FAS tedrico continla
inaceptablemente alto.

En el mercado local los precios continuaron
muy firmes, superando los u$s 180/ton con entre-
ga en abril o0 mayo. El volumen de negocios crecid
considerablemente, aunque la comercializacién
sigue retrasada respecto del afio pasado. Durante
la semana previa al 4 de julio, los exportadores
adquirieron 215.000 toneladas, un 80% mas que
durante la semana previa. Hacia ese dia, las com-
pras acumulaban 353.100 toneladas.

El mercado ganara mayor fluidez luego del anun-
cio comercial de la nueva campafia. La siembra
comienza a planificarse muy lentamente. De he-
cho, distintas fuentes comerciales sostienen que

las consultas se realizan por debajo del ritmo que
tenian a la misma altura de afios anteriores. El mun-
do necesita de mas maiz argentino y nuestro pais
podria proveerlo rdpidamente bajo un esquema sin
restricciones a las exportaciones. En ese sentido,
la liberacion de una cuota equivalente al saldo
exportable proyectado en trigo es una mejora sus-
tancial respecto de lo vigente hasta la campafa
pasada.

TRIGO

La demanda de trigo seguira firme

Tanto el mercado local como el internacional
mantuvieron una tendencia positiva en las tltimas
semanas. En el plano externo, el avance de los
precios encontro sustento fundamentalmente en
la mayor demanda, sin que se avizoren problemas
graves de oferta que limiten la disponibilidad de
este producto, con la posible excepcién de la pro-
duccion del este europeo. A nivel local, en tanto,
la mayor competencia entre los exportadores po-
sibilitd un sostenimiento de los precios.

El mercado de Chicago finaliz6 la semana con
alzas del 6,4%, alcanzando la cotizacion mas alta de
los altimos 17 meses para las posiciones con expi-
racion mas cercana. Los primeros contratos de la
curva de vencimientos superaron la barrera de los
u$s 300/ton. Una parte considerable de esa suba
sigui6 apoyada en el avance del maiz, aunque la
preocupacion que genera la caida de los embar-
ques desde la zona del Mar Negro también brindo
cierta firmeza a los precios.

El Departamento de Agricultura de Estados Uni-
dos (USDA) reflejo estas cuestiones en su reporte
mensual de Oferta y Demanda, publicado el miér-
coles. El organismo redujo su estimacion de cose-
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cha en Rusia y Kazajstan por un total de 6 millones
de toneladas, contrayendo el saldo exportable de
la regién en esa cuantia, ya que ambos vuelcan
una parte significativa de su produccion al exte-
rior. En consecuencia, mayor demanda se orienta-
r4 hacia Estados Unidos y la Unién Europea, impul-
sando los precios.

Los precios europeos reaccionaron positivamen-
te a estos estimulos. Los contratos de trigo con
entrega en noviembre cotizantes en Paris subie-
ron € 17/ton a lo largo de la semana, ajustando a €
259/ton en la rueda del viernes. La suba durante
las Ultimas cuatro semanas llega al 27%.

Sin embargo, tomados en perspectiva, los pro-
blemas del trigo europeo no permiten explicar la
magnitud de la tendencia. Habra una menor ofer-
ta, pero la demanda no sera tan débil como se
pensaba tiempo atras. El uso total proyectado por
el USDA aumento6 1,5% en su informe de julio, bue-
na parte del cual se debe a otra decepcionante
cosecha de maiz. Se espera otro afio con delicado
abastecimiento de granos gruesos, por lo que el
trigo cumplird nuevamente su papel de sustituto
de aquellos.

Afortunadamente, todo parece indicar que la
produccion norteamericana crecerd en la campa-
fla ya comenzada, lo que tranquiliza a los partici-
pantes del mercado. Sin embargo, también en Es-
tados Unidos la utilizacién aumentara en una pro-
porcién mucho mayor. Se estima que la oferta to-
tal crecerd unas 3 millones de toneladas, pero la
demanda sera 5,1 millones de toneladas mayor. Esto
implica que la relacién stock/consumo sufrira una
caida, aunque no es preocupante ya que Estados
Unidos cuenta con importantes existencias de este
grano. Para el final del presente ciclo, se proyec-
ta un ratio stock/uso superando el 27%.

La mejora de los precios impuls6é una acelera-
cion en el nivel de ventas de los productores nor-
teamericanos de trigo de invierno, que se encuen-
tra con la cosecha muy avanzada. Los acopiadores
aprovechan que la producciéon de maiz sera menor
para acumular estos inventarios. Esta variedad re-
presenta el 45% del trigo norteamericano y se es-
pera para la nueva campafia un 25% de incremento
en su consumo, que pasara de 23,1 millones de
toneladas a 28,9 millones, segun el USDA. Reflejan-
do esto, los precios en Kansas llegaron a su valor
mas alto en diez meses durante las Gltimas ruedas
de la semana.

El mercado local, por su parte, continué con
gran actividad y precios sostenidos. La demanda
es diversa, aunque la mayoria de ella se concentra
en el cereal de la nueva campafa. La mayor com-

petencia que introdujo la liberacion de cupos de
exportacion de mediados del mes pasado es el fac-
tor que brinda luz sobre esta tendencia.

El cereal en condicién camara con entrega en
diciembre llegd a pagarse u$s 195/ton al cierre de
la semana, aunque ese precio mejoraba algunos
dolares con proteina 10,5% y PH 78. Mayores pre-
cios podian obtenerse por mercaderia con cali-
dad con entrega mas diferida hasta febrero o mar-
zo, cerca de los u$s 200/ton. En el recinto de la
Bolsa de Comercio de Rosario, se estima un pro-
medio diario de operaciones en torno a 5.000 to-
neladas durante los Ultimos dias.

Los productores se encuentran asegurando
precio a los niveles actuales, aprovechando la flui-
dez comercial de las Ultimas jornadas. Aun asi, per-
siste una diferencia considerable entre los pre-
cios negociados y la capacidad de pago de la ex-
portacion. Hacia el final de la semana, el FAS ted-
rico del embarque diciembre/enero se encontra-
ba por encima de los u$s 215/ton para mercaderia
con proteina 12%, con precios negociados cerca
de u$s 20 por debajo de aquel.

A esta altura del afio es demasiado tarde para
que precios mas atractivos para el productor
impacten en las decisiones de siembra, lo que no
motiva a los compradores a tomar una postura mas
agresiva. Sin embargo, debe tenerse en cuenta
que una parte del descuento sobre el FAS tedrico
de la cosecha nueva es por la distorsién del mer-
cado.

La siembra pudo finalizar rapidamente debido a
la ausencia de lluvias. En la zona nucleo se confir-
mo una caida muy significativa del area, que supe-
raria los dos quintos de la superficie correspon-
diente a la campafa 2011/12. S6lo resta esperar
que el clima acomparie para lo que resta del ciclo
de los cultivos. Hasta el momento, la condicion de
los cultivos implantados es razonablemente buena
en toda el area. A falta de estimaciones locales
sobre la cosecha obtenible, una buena referencia
puede ser la informada por el USDA el pasado miér-
coles, que proyecta una cosecha de 12 millones
de toneladas con exportaciones por 6,2 millones.
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Mercado Ganadero S.A.
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 42° - Fechas: 12 al 13/07/2012
Informacién suministrada hasta las 15 horas del 13/07/12

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 1.261 22 800 11,20 9,93
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 424 8 737 9,75 8,85
Bovino Novillos holando En Pie 208 7 7,05 8,25 752
Bovino Novillos Jersey En Pie 13 1 6,06 6,06 6,06
Bovino Novillos més de 3 afios En Pie 173 3 7,50 8,00 791
Bovino Termeras En Pie 2.370 36 1000 1240 11,05
Bovino Temeros En Pie 3.745 51 940 1300 11,74
Bovino Terneros holando En Pie 231 8 7,80 10,15 8,57
Bovino Temeros/as En Pie 3.300 46 79 12,75 1117
Bovino Toros En Pie 9 1 5,00 5,00 5,00
Bovino Vacas de invernada En Pie 1.066 21 4,70 6,20 5,39
Bovino Vacas para faena En Pie 24 1 6,00 6,00 6,00
Bovino Vaquillonas de invernada En Pie 279 6 7,80 9,76 8,65
Bovino Vientres con garantia de prefiez En Pie 99 2 4.720,00 500000  4.830,30

Totales 13.202 213

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Fecha Operacién 06/07/12 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro feriado
Maiz duro
Girasol
Soja 1.728,00 1.721,00 1.724,50 1.457,45 18,3%
Sorgo 700,00 700,00 707,49 -1,1%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.250,00 1.270,00 1.270,00 1.270,00 1.265,00 1.339,77 -5,6%
Soja 1.600,00 1.630,00 1.600,00 1.630,00 1.615,00 1.468,01 10,0%
Cordoba
Trigo Duro
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.370,00 1.390,00 1.390,00 1.390,00 1.385,00 1.470,68 -5,8%
Soja
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.255,00 1.275,00 1.275,00 1.275,00 1.270,00 1.347,21 -5,7%
Soja 1.457,31
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 130712 | oslornz  anacon
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" feriado 1.800,0 1.800,0 1.800,0 1.800,0 1.800,0

"000" 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0
Pellets de afrechillo ()

Disponible (Exp) 460,0 460,0 460,0 480,0 460,0 4,35%
Aceites ()

Girasol crudo 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0

Girasol refinado 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0

Soja refinado 3.750,0 3.750,0 3.750,0 3.750,0 3.750,0

Soja crudo 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 650,0 650,0 650,0 650,0 650,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 Var% 06/07/12
Trigo
Mol/Rosario C/Desc. Cdo. Art. 12 u$s feriado 175,00
Mol/Resistencia  Dic’12 Cdo.  Art. 12 us$s 180,00
Exp/SM Ago/Set'12  Cdo. MIE u$s 180,00
Exp/SM Oct'12 Cdo.  Prot. 10,5/PH78  u$s 190,00 195,00
Exp/SM Oct'12 Cdo. MIE us$s 180,00 190,00 185,00
Exp/SM-AS 15/12a15/01 Cdo.  Prot. 10,5/PH78  u$s 19500 19500 195,00 195,00
Exp/Tmb Dic12 Cdo. MIE us$s 190,00 190,00 190,00 190,00
Exp/SM Dic12 Cdo. MIE us$s 190,00 190,00 19500 54% 185,00
Exp/GL Dic12 Cdo. MIE us$s 185,00 190,00 190,00 190,00 2,7% 185,00
Exp/SL 15/12a15/01 Cdo. MIE us$s 195,00
Exp/SM-AS Ene’13 Cdo. MIE u$s 195,00
Exp/GL Ene/Feb’13 Cdo. MIE u$s 195,00
Exp/SM-AS Feb/Mar'13  Cdo.  Prot. 10,5/PH78 u$s 200,00 200,00 200,00 200,00
Exp/SL Feb/Mar'13  Cdo. MIE u$s 195,00
Exp/SL Feb/Mar'13  Cdo.  Prot. 10/PH 78 us$s 200,00 200,00 200,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. MIE 680,00
Exp/SM-Tmb Mar/Abr'13  Cdo. MIE us$s 180,00 180,00 182,00 180,00
Exp/SL Abr'13 Cdo. MIE uss 182,00 183,00
Cebada
Exp/Necochea 15/08 a15/09 Cdo.  PH min 62 us$s 190,00
Exp/Ramallo Dic'12 Cdo. PHmin62 uss 215,00 215,00 215,00
Exp/Las Palmas  Dic'12 Cdo.  PHmin 62 uss 210,00 21500 210,00 21500 00% 215,00
Sorgo
Exp/SM-AS Ago'12 Cdo. MIE 700,00 700,00 700,00 700,00
Exp/SL Abr'i3 Cdo. MIE us$s 155,00 160,00 155,00 160,00
Soja
Fca/Tmb-SL-Ric  C/Desc. Cdo. ME 1720,00 1680,00 1690,00 1720,00 1,8% 1690,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. ME 1680,00 1690,00 1720,00 1,8% 1690,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. ME 1720,00 1680,00 1690,00 1720,00 1,8% 1690,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 1640,00 1600,00 1610,00 1640,00
Girasol
Fca/Ric-Ros C/Desc. Cdo. MIE 1370,00 1370,00 1370,00 1390,00 15% 1370,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.  FIt/Cnfit 1370,00 1370,00 1370,00 1390,00 15% 1370,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. ME 1370,00 1370,00 1370,00 1390,00 15% 1370,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) 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 (Tmb) Timbues (VGG) Villa Gobernador
Galvez. Precios en délares convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de
Rosario.

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
i i 1A

Posicion Preciode  Tipo de volumen ARSI ggrg7/12 10/07/12 11007/12 12/07/12 13/07/12
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112012 338 put 7 11 1,00

ISR112012 342 put 10 36 1,30

ISR112012 354 put 6 10 2,80

CALL

ISR112012 37000  call 1 174 20,000

ISR112012 37400  call 3 103 17,000 17,700

ISR112012 37800  call 3 91 21,000

ISR112012 41000 call 213 119 6,000 4,400 3,500 4,000

ISR112012 41400  call 40 40 2,700 3,200

ISR052013 35000 call 7 8 8,500

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion [ Volumen Int. Abierto[ 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR072012 220.893 607.246 Feriado 4,581 4,582 4,583 4,582
DLR082012 132.361 273.851 4,645 4,645 4,648 4,647 0,04%
DLR092012 112.024 410.649 4,709 4,709 4712 4711 0,02%
DLR102012 12.076 227.078 4,778 4,780 4,782 4,783 0,10%
DLR112012 3.108 258.915 4,852 4,854 4,856 4,858 0,12%
DLR122012 22.960 109.233 4,930 4,926 4,930 4,930
DLR012013 1.550 38.500 5,015 5011 5,018 5,017 0,04%
DLR022013 500 44.435 5,093 5,089 5,098 5,097 0,08%
DLR032013 2.000 25.798 5178 5174 5,183 5,180 0,04%
DLR042013 500 5.841 5,275 5271 5273 5,270 -0,09%
DLR052013 700 1.047 5,350 5,346 5,348 5,345 0,09%
RFX000000 175 2.600 4,537 4,541 4,546 4,546 0,27%
ECU072012 300 2.400 5,606 5,590 5,584 5,603 -0,50%
ECU092012 507 650 5,758 5,749 5,745 5,759 -0,33%
OR0092012 1.591,60 1.602,50 1.590,60 1.611,00 0,79%
0OR0102012 1.593,60 1.604,50 1.592,60 1.613,00 0,79%
ORO0112012 1.595,60 1.606,50 1.594,60 1.615,00 0,79%
0OR0122012 698 4.622 1.597,60 1.608,50 1.596,40 1.617,00 0,79%
OR0062013 868 1.226 1.613,00 1.616,40 1.606,60 1.632,10 0,81%
WTI112012 144 1.369 86,800 88,800 88,890 89,700 2,56%
WTI052013 400 87,500 90,450 90,400 91,540 3,20%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072012 793 1.281 Feriado 382,50 375,00 374,40 379,50 0,66%
ISR092012 1.415 362 385,00 379,00 378,40 383,00 0,79%
ISR112012 1.170 1.626 386,90 381,00 379,50 384,60 1,08%
ISR052013 892 1.345 322,00 317,20 318,00 320,60 0,75%
ISR072013 70 25 324,30 319,50 320,00 322,50 0,78%
TRI000000 130 171,00 167,00 168,00 168,00 -3,72%
TRI072012 3 7 171,00 167,00 168,00 168,00 -3,72%
TRI082012 2 181,50 181,50 181,50 181,50 1,11%
TRI092012 7 183,50 185,00 184,00 183,50 0,82%
TRI122012 66 187,00 186,50 187,00 190,00 1,88%
TRI012013 461 187,00 186,50 187,00 190,00 1,88%
MAI000000 172 156,00 153,00 154,50 155,50 -0,32%
MAI072012 49 17 156,00 153,00 154,50 155,50 -0,32%
MAI092012 17 164,00 162,00 164,00 164,50 1,54%
MAI042013 26 149 184,00 180,00 183,50 183,50 2,06%
SOF000000 386,00 379,00 379,00 384,00 0,87%
SOF072012 376 488 386,00 379,00 379,00 384,00 0,87%
SOF082012 47 612 388,00 383,00 382,00 385,00 0,52%
SOF092012 3 840 390,50 384,00 382,50 388,00 0,91%
SOF112012 154 2.591 391,30 385,00 385,00 390,00 1,30%
SOF012013 5 392,50 387,00 387,00 392,00 1,55%
SOF042013 43 359 324,50 320,00 320,20 322,80 0,56%
SOF052013 286 1.420 324,50 320,00 320,20 322,80 0,56%
SOF072013 30 326,50 322,00 322,50 325,00 0,62%
S0J000000 2.946 388,00 383,00 383,00 386,00 1,18%
S0J072012 1 91 388,00 383,00 383,00 386,00 1,18%
S0J082012 20 389,00 383,00 383,00 386,50 0,78%
S0J092012 390,50 384,00 382,50 388,00 0,91%
S0J112012 74 1.019 391,30 385,00 384,70 390,00 1,30%
S0J012013 5 393,50 388,00 388,00 393,00 1,81%
S0J052013 319 1.942 325,50 320,00 321,10 323,50 0,68%
S0J072013 8 327,50 322,50 323,00 325,50 0,62%
S0Y102012 77 2.594 561,50 556,50 561,80 567,50 2,62%
SOY062013 252 525,10 520,90 522,60 528,70 2,80%
TOTAL 517.862 2.036.749
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

L 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 var.

Posicion p . . . PR . . . o . L
max min  (ltima max min dltma  max min dlima ~ max min dtima ~ max min  Ultima sem.
FINANCIEROS En$/US$S
DLR072012 4583 4581 4581| 4583 4581 4582| 4584 4582 4583 4585 4582 4,582
DLR082012 4647 4,644 4,645 4,645 4,643 4,645 4,648 4,647 4,648 4,649 4640 4,640 -011%
DLR092012 4712 4,709 4,709| 4,711 4,707 4,711 4,716 4,711 4712 4,714 4706 4,711} 002%
DLR102012 4778 4778 A778| 4,780 4,778 4,780| 4,782 4782 4782 4,786 4777 4783 010%
DLR112012 4850 4,850 4,850 4856 4,856 4,856| 4,864 4,860 4,860 016%
DLR122012 4930 4,929 4,930| 4,933 4,925 4,926| 4,930 4,930 4,930| 4,935 4930 4,930
DLR012013 5006 5,006 5,006 5011 5,011 5,011 5,023 5,023 5,023| 016%
DLR022013 5108 5,108 5,108
DLR032013 Feriado 5182 5182 5,182
DLR042013 5278 5278 5,278| 006%
DLR052013 5350 5,350 5,350
RFX000000 4545 4545 4545 4560 4,560 4,560
ECU072012 5,616 5,606 5,606 5584 5579 5584
ECU092012 5,758 5758 5,758| 5770 5,770 5,770| 5745 5738 5745 5759 5759 5759 -033%
OR0122012 1617,7 1606,0 1606,0| 1608,5 1597,9 16085 1599,6 15859 1596,6| 1617,0 16145 1617,0 079%
OR0062013 1630,8 16150 1615,0| 16164 16153 1616,4| 1606,6 1597,0 1602,8| 1632,1 16274 1632,1| 081%
WTI112012 8889 8889 8889 89,70 89,70 89,70
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR072012 386,0 3819 3825/ 3880 3750 3750 3762 3744 3744 3795 3779 3795 0,7%
ISR092012 3895 3850 3850 387,2 379,0 3790/ 3803 3775 3784 3820 3815 3820 0,5%
ISR112012 390,2 3865 3869 3925 3800 3810/ 3825 3788 3795 3845 3820 3845 1,1%
ISR052013 3230 3220 3220 3263 3160 317,2| 3195 3180 318,0f 3215 3198 3203 0,7%
ISR072013 3243 3240 3243
TRI072012 1710 1710 171,0f 1670 167,0 1670
MAI072012 156,0 156,0 156,0 152,0 152,0 152,0
MAI042013 180,0 180,0 180,0 1840 1830 1835
SOF072012 Feriado 3880 3850 3860 3850 3790 3790/ 3820 3790 3790 3850 3820 3840 0,9%
SOF082012 391,0 3830 3880 3870 3830 3830 3825 3820 3820f 3850 3850 3850 0,5%
SOF092012 3880 3880 3880
SOF112012 3930 3905 391,3] 3978 3850 38504 3874 3850 3850f 390,0 3835 3900 0,8%
SOF042013 3245 3245 3245 321,8 3218 3218 3240 3220 3220
SOF052013 3245 3240 3245 3285 3200 3200 3208 3202 3202 3230 3220 3228 0,6%
S0J072012 384,0 384,0 3840 0,7%
S0J112012 391,8 3913 391,3] 397,8 3940 3940/ 3863 3847 384,7| 390,0 3890 390,0 1,3%
S0J052013 3265 3250 3255/ 329,3 3200 3200 321,8 3210 3215 3240 3230 3234 0,7%
SOY102012 5650 5600 5615/ 5680 552,0 552,0 570,0 565.0 5675 2,6%
518.644 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.101.271  Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12  var.sem.
TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 6.300 13.700 feriado 176,00 179,00 179,00 179,00 2,58%
TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 3.000 27.600 183,50 185,00 184,00 183,50 0,82%
TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 39.200 117.400 187,00 186,50 187,00 190,00 1,88%
TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 1.600 13.600 194,50 195,00 196,00 200,00 3,09%
TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 5.200 32.100 201,00 201,00 201,00 205,50 2,49%
TRIGO ING. WHITE 07/2012 103,50 103,50 103,50 103,50
TRIGO QUEQUEN 07/2012 1.400 1.000 90,00 92,50 90,00 88,00 2,22%
TRIGO QUEQUEN 01/2013 700 4.300 98,50 98,50 98,50 98,50 0,51%
TRIGO ROSARIO 07/2012 102,00 102,00 102,00 102,00 -0,97%
TRIGO ROSARIO 01/2013 11.700 100,00 100,00 100,00 102,00 2,00%
MAIZ ROSARIO 07/2012 39.900 47.400 157,50 153,00 154,00 154,00 -1,28%
MAIZ ROSARIO 09/2012 47.200 56.100 165,50 162,00 167,00 168,00 3,70%
MAIZ ROSARIO 12/2012 29.400 91.300 170,00 168,50 174,00 175,00 4,79%%
MAIZ ROSARIO 04/2013 40.600 117.400 184,00 181,00 183,80 184,00 2,34%
MAIZ ROSARIO 07/2013 100 186,00 183,00 186,00 186,00 1,92%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12  var.sem.

SORGO ROSARIO 07/2012 feriado 150,00 155,00 160,00 155,00 6,90%

SORGO ROSARIO 08/2012 100 155,00 160,00 160,00 155,00 3,33%

SORGO ROSARIO 09/2012 100 157,00 162,00 162,00 157,00 3,29%

SORGO ROSARIO 03/2013 100 156,00 156,00 156,00 156,00

SORGO ROSARIO 04/2013 100 156,00 156,00 156,00 156,00

SOJA ING. WHITE 07/2012 2.100 89,00 89,00 89,00 86,00 -337%

SOJA QUEQUEN 07/2012 78,00 78,00 78,00 78,00

SOJA FABRICA ROSARIO 07/2012 7.300 6.000 98,00 98,00 98,00 98,00

SOJA BARRANQUERAS 07/2012 73,00 73,00 73,00 73,00

SOJA BARRANQUERAS 08/2012 100 73,00 73,00 73,00 73,00

SOJA BARRANQUERAS 09/2012 100 73,00 73,00 73,00 73,00

SOJA BARRANQUERAS 11/2012 100 73,00 73,00 73,00 73,00

SOJA ROSARIO 07/2012 91.500 168.400 388,50 383,00 383,50 387,00 1,23%

SOJA ROSARIO 08/2012 1.700 11.800 387,80 381,50 385,00 387,50 1,17%

SOJA ROSARIO 09/2012 22.100 172.900 390,50 383,30 383,00 388,00 1,25%

SOJA ROSARIO 11/2012 124.600 701.000 391,30 384,20 385,20 389,90 1,33%

SOJA ROSARIO 01/2013 7.800 18.200 395,30 390,00 387.20 391,90 0,75%

SOJA ROSARIO 04/2013 100 327,00 322,00 322,00 325,00 1,25%

SOJA ROSARIO 05/2013 91.100 801.800 326,00 321,20 321,50 324,50 1,00%

SOJA ROSARIO 07/2013 8.900 328,00 323,00 323,00 326,50 0,93%

SOJA ROSARIO 09/2013 331,00 326,00 326,00 329,00 0.46%

SOJA ROSARIO 11/2013 334,00 329,00 329,00 332,00 0,45%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 300 190,00 190,00 188,00 188,00 -1,05%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 20 188,00 188,00 188,00 188,00

CEBADA QUEQUEN 12/2012 2.010 3.690 214,00 213,00 210,00 211,00 -3.21%

CEBADA QUEQUEN 01/2013 2.310 23.640 215,00 213,50 210,00 212,00 -2,30%

CEBADA QUEQUEN 03/2013 1.050 220,00 219,00 215,00 218,00 -1,36%

CEBADA ING. WHITE 01/2013 1590 100,50 100,50 100,50 100,50

CEBADA ROSARIO 01/2013 2.460 97,00 97,00 97,00 97,00

CEBADA ZARATE 12/2012 1.350 103,00 103,00

CEBADA ZARATE 01/2013 100,50 100,50 103,10 103,00 2.49%

MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels

Posicién \ Vol. Sem. _ Open Interest| 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 var.sem.

SOJA CME Sin Entrega 11/2012 265.000 525.000 feriado 1.526,25 1.510,00 1.521,00 1.542,00

SOJA CME Sin Entrega 07/2013 135.000 315.000 1.42350 1.408,00 1.421,00 1.440,00

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada

Posicién \ Vol. Sem. _Open Interest] 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12  var.sem.

Trigo BA Inmed./Disp 800,00 815,00 815,00 815,00 3,82%

Maiz BA Inmed./Disp 740,00 730,00 730,00 730,00

Soia Ros Inmed/Disp. 1.750,00 1.720,00 1.700,00 1.729,00 0.23%

Soia F4b. Ros Inmed/Disp 1.750,00 1.720,00 1.700,00 1.729,00 0.23%

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicién 09/07/12 10/07/12 11/07112 12/07/12 13/07/12 var.
max  min Oltima  méx min (ltima ~ mé&x min (ltima~ méx min _(ltima~ méx min _(ltima__sem.

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 feriado 1770 1750 1770 1790 1770 1790 1800 1770 1780 1790 1790 1790 35%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 1850 1850 1850 1850 1840 1840

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 1870 1860 1870 1870 1865 1865 1880 1860 1880 1900 1900 1900 19%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 1950 1940 1940

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 2010 2010 2010 2010 2010 2010 2015 2010 2010

TRIGO QUEQUEN 07/2012 1000 950 1000 980 980 980 915 900 900

TRIGO QUEQUEN 01/2013 1000 1000 1000 985 985 985

MAIZ ROSARIO 07/2012 1570 1550 1570 1560 1520 1520 1540 1520 1540 1550 1540 1540 -13%

MAIZ ROSARIO 09/2012 1660 1640 1660 1640 1620 1635 1680 1655 1670 1680 1680 1680 3.7%

MAIZ ROSARIO 12/2012 1710 1700 1710 1710 1690 1710 1740 1730 1740 1760 1745 1750 4.8%

MAIZ ROSARIO 04/2013 1835 1825 1830 1830 1810 1820 1840 1830 1835 1850 1840 1840

SOJA ING. WHITE 07/2012 86,0 860 860

SOJA FAB. ROSARIO 07/2012 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980

SOJA ROSARIO 07/2012 3900 3870 3830 3920 3800 3811 3855 3825 3840 3885 3858 3870 17%

SOJA ROSARIO 08/2012 3890 3878 3878 3800 3800 3800 3840 3840 3840

SOJA ROSARIO 09/2012 3930 3890 3900 3915 3820 3826 3860 3850 3850 3880 3875 3880 12%

SOJA ROSARIO 11/2012 3943 3908 3910 3975 3830 3845 3880 3830 3855 3899 3865 3895 13%

SOJA ROSARIO 01/2013 3940 3935 3935 3940 3937 3937 3880 3870 3880

SOJA ROSARIO 05/2013 3270 3248 3255 3300 3200 3210 3233 3210 3220 3250 3230 3245 11%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 1900 1900 1900

CEBADA QUEQUEN 12/2012 2100 2100 2100 2110 2110 2110 -1.9%

CEBADA QUEQUEN 01/2013 2150 2150 2150 2180 2135 2135 2100 2100 2100 2120 2120 2120 -14%

CEBADA ZARATE 12/2012 1030 1030 1030

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicién 09/07/12 1007112 11/07112 12/07112 13/07/12 var.
max min Ultima  max min (ltima ~ méax min (ltima ~ méax min (ltima ~ méax min (ltima  sem.

SOJA CME Sin Entrega 11/2012 feriado 1535 1526 1526 1551 1503 1503 1525 1515 1521 1545 1535 1542 25%

SOJA CME Sin Entrega 07/2013 1425 1422 1424 1430 1408 1408 1421 1413 1421 1440 1425 1440 29%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot feriado 290,00 290,00 295,00 fli 285,00 3,51%
Precio FAS 208,36 208,37 212,06 204,67 3,61%
Precio FOB Aqo'12 v 305,00 307,50 315,00 v 290,00 8,62%
Precio FAS 223,36 225,87 232,26 209,67 10,77%
Precio FOB Set'12 v 330,00 330,00 v 330,00 v 310,00 6,45%
Precio FAS 248,36 248,37 247,06 229,67 757%
Precio FOB En/Mr.13 297,50 297,50 300,00 €290,00 3,45%
Precio FAS 214,71 214,72 21591 207,37 4,12%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ado'12 310,00 310,00 310,00 295,00 5,08%
Precio FAS 226,71 226,72 22541 211,87 6,39%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ago'12 297,50 297,50 297,50 v 290,00 2,59%
Precio FAS 21421 214,22 212,91 206,87 2,92%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 290,00 280,00 283,00 290,00 -2,41%
Precio FAS 219,19 211,43 213,76 219,19 -2,48%
Precio FOB Jul'12 269,08 c26141 €272,13 € 265,84 2,37%
Precio FAS 198,28 192,84 202,90 195,02 4,04%
Precio FOB Ado'12 268,10 c26141 276,07 259,93 6,21%
Precio FAS 197,29 192,84 206,84 189,12 9,37%
Precio FOB Set'12 268,10 €26219 €27292 259,93 5,00%
Precio FAS 197,29 193,62 203,69 189,12 7,70%
Precio FOB Oct'12 v 274,60 € 265,34 € 276,47 v 264,95 4,35%
Precio FAS 203,79 196,77 207,23 194,14 6,74%
Precio FOB Abr'13 v 275,09 v 271,25 v 280,60 v 270,17 3,86%
Precio FAS 204,28 202,68 211,36 199,35 6,02%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Aao'12 v 280,89 v 275,19 V271,74 -100,00%
Precio FAS 210,09 206,62 200,93  -100,00%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ago'12 v 273,02 v 267,31 v 280,01 v 263,87 6,12%
Precio FAS 202,21 198,74 210,77 193,05 9,18%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 229,00 214,00 215,00 229,00 -6,11%
Precio FAS 172,41 160,42 161,23 172,41 -6,48%
Precio FOB Jul'12 212,98 207,28 218,00 v 208,75 4,43%
Precio FAS 156,40 153,69 164,23 152,16 7.93%
Precio FOB Set'12 212,98 207,28 218,00 v 208,75 4,43%
Precio FAS 156,40 153,69 164,23 152,16 7,93%
Precio FOB Oct'12 212,59 207,28 218,40 v 207,87 5,07%
Precio FAS 156,00 153,69 164,62 151,27 8,82%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 633,00 622,00 622,00 620,00 0,32%
Precio FAS 393,26 386,40 386,35 384,94 0,37%
Precio FOB Ao'12 v611,98 v 605,00 v 605,36 600,68 0,78%
Precio FAS 372,24 369,40 369,71 365,69 1,10%
Precio FOB May'13 v 524,23 v 520,39 v 521,86 513,23 1,68%
Precio FAS 284,79 284,80 286,21 278,24 2.87%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 580,00 580,00 580,00 580,00
Precio FAS 342,75 342,80 342,85 342,72 0,04%

Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA

Tipo de cambio de referencia

06/07/12 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,4950 feriado 4,4980 4,5010 4,5060 4,5070 0,27%
vndr 4,5350 4,5380 4,5410 4,5460 4,5470 0,26%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 34612 34635 34658 3,4696 34704 0.27%
Maiz 20,0 35960 35984 3,6008 3,6048 3,6056 0.27%
Demas cereales 20,0 3,5960 3,5984 3,6008 3,6048 3,6056 0,27%
Habas de soja 35,0 2,9218 2,9237 2,9257 2,9289 2,9296 0.27%
Semilla de airasol 32,0 3,0566 3,0586 3,0607 3,0641 3,0648 0.27%
Resto semillas oleadin. 235 34387 34410 34433 34471 34479 0.27%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 39107 39133 3,9159 3,9202 39211 0.27%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,0566 3,0586 3,0607 3,0641 3,0648 0,27%
Harina v pellets airasol 30,0 3,1465 3,1486 3,1507 3,1542 3,1549 0.27%
Resto Harinas y Pellets 30,0 3,1465 3,1486 3,1507 3,1542 3,1549 0.27%
Aceite de soja 32,0 3,0566 3,0586 3,0607 3,0641 3,0648 0,27%
Aceite de girasol 30,0 3,1465 3,1486 3,1507 3,1542 3,1549 0.27%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 3.1465 3.1486 3.1507 3,1542 3.1549 0.27%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
s/ Tn FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (35 |CBOT (4) KCBOT 5)

Emb.cerc. Ago-12 En/Mr.13 Jul-12 Ago-12 Jul-12 Ago-12 Jul-12 Sep-12 Dic-12 Jul-12 Sep-12
13/07/2011 315,00 v315,00 290,00 311,20 313,00 290,00 290,00 262,54 272,92 281,55 279,99 289,55
Semana anterior| 285,00 v290,00 €290,00 351,70 351,90 319,60 326,20 290,74 296,25 301,95 290,10 297,08
09/07/12 fer. fer. fer. 342,60 347,00 313,50 320,80 297,91 304,34 310,03 300,39 304,80
10/07/12 290,00 v305,00 297,50 344,20 344,20 310,90 318,20 295,70 301,76 306,91 298,36 302,04
11/07/12 290,00 307,50 297,50 347,50 347,50 310,90 320,10 296,80 303,60 308,01 301,67 305,35
12/07/12 295,00 315,00 300,00 353,40 353,40 322,10 327,60 305,99 311,13 315,91 307,55 311,23
13/07/12 fli fh fli fh fh fli fli 309,39 311,50 316,92 309,02 312,70
Var. Semanal 3,5% 8,6% 3,4% 0,5% 0,4% 0,8% 0,4% 6,4% 5,1% 5,0% 6,5% 5,3%
Var. Anual -6% 3% 14% 13% 11% 13% 18% 14% 13% 10% 8%

(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 depésitos autorizados por el mercado de Kansas.

FOB Of (1)|[FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT3)
s Emb.cerc. | Ago-12 Sep-12 Abr-13 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Jul-12 Sep-12 Dic-12 Mar-13 May-13
13/07/2011 311,00 308,75 308,75 288,47 329,40 311,70 307,80 270,36 267,61 272,33 274,69 276,47
Semana anterior| 290,00 259,93 259,93 v270,17 328,20 320,40 312,50 292,61 273,71 272,82 275,58 276,07
09/07/12 fer. fer. fer. fer. 337,40 329,50 321,70 305,20 288,18 287,39 289,56 289,95
10/07/12 290,00 268,10 268,10 v275,09 332,10 324,20 316,30 299,59 282,86 282,47 284,54 284,93
11/07/12 280,00 261,41 €262,19 V271,25 326,40 318,50 310,60 295,56 277,15 277,15 278,83 279,12
12/07/12 283,00 276,07 €272,92 v280,60 337,10 329,20 321,40 303,63 287,88 288,28 289,16 288,47
13/07/12 fli fh fli fh fh fli fli 297,53 291,52 291,43 292,02 290,64
Var. Semanal -2,4% 6,2% 5,0% 3,9% 2,7% 2,71% 2,8% 1,7% 6,5% 6,8% 6,0% 5,3%
Var. Anual 9% -11% -12% -3% 2% 6% 4% 10% 9% % 6% 5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.
SORGO |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB IGrano |Pellets Aceite

Uss/Tn Oficial (1) Golfo (; [FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM(3) |[FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM ()

Emb.cerc. | Jul-12 Oct-12 Jul-12 Emb.cerc. | Emb.cerc. Jul-12 Ag/St12 | Emb.cerc. | Ago-12 | Oc/Dcl2  En/Mrl3
13/07/2011 223,00 207,37 282,90 670,00 182,00 180,00 239,64 1.275,00 | 1.280,00 | 1.320,00  1.330,00
Semana anterior| 229,00 v208,75 v207,87 305,75 580,00 190,00 €212,00 1.140,00 | 1.150,00 | 1.23500  1.230,00
09/07/12 fer. fer. fer. 306,05 fer. fer. fer. fer. 1.162,50 | 1.250,00  1.250,00
10/07/12 229,00 212,98 212,59 308,89 580,00 190,00 €215,00 1.140,00 | 1.167,50 | 1.245,00  1.240,00
11/07/12 214,00 207,28 207,28 306,83 580,00 190,00 €225,00 1.140,00 | 1.160,00 | 1.240,00  1.240,00
12/07/12 215,00 218,00 218,40 317,64 580,00 190,00 €225,00 1.140,00 | 1.150,00 | 1.240,00  1.237,50
13/07/12 fli fh fli fh fh fli fli fli fi 1.245,00
Var. Semanal -6,1% 4,4% 51% 3.9% 6,1% 0,8%
Var. Anual -4% 5% 12% -13% 4% 25% -11% -10% -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. | Ago-12 May-13 Jul-12 Mar-13 Jul-12 Ago-12 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Ago-12 Oct-12

13/07/2011 530,00 v532,70 519,38 531,41 522,04 540,00 541,80 505,14 505,14 506,98 579,68 599,30
Semana anterior| 620,00 600,68 513,23 646,98 532,15 628,80 618,30 595,17 575,88 562,92 628,54 644,85
09/07/12 fer. fer. fer. fer. fer. 639,20 617,80 611,79 590,39 577,99 642,34 656,39
10/07/12 633,00 v611,98 v524,23 660,94 537,11 633,30 611,90 605,82 584,42 572,39 649,79 671,71
11/07/12 622,00 v605,00 v520,39 651,48 533,25 623,80 604,90 596,36 577,44 566,14 647,59 661,65
12/07/12 622,00 V605,36 v521,86 652,49 538,77 624,80 605,30 597,37 577,81 567,89 668,27 683,40
13/07/12 fli fli fli fli fli fh fli 603,34 585,98 576,70 660,55 674,80
Var. Semanal 0,3% 0,8% 1,7% 0,9% 12% -0,6% -2,1% 1,4% 1,8% 2,4% 51% 4,6%
Var. Anual 17% 14% 0% 23% 3% 16% 12% 19% 16% 14% 14% 13%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | Ago-12  Oc/Dcl2 | Ago-12 Mar-13 Jul-12 Oc/Dc12  En/Mri3 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Oct-12
13/07/2011 373,00 373,79 384,31 369,93 375,23 405,00 416,00 419,00 390,87 392,42 39341 397,27
Semana anterior| 550,00 542,05 535,13 542,88 430,00 569,00 567,00 548,00 519,84 508,71 500,88 491,29
09/07/12 fer. fer. fer. fer. fer. 582,00 575,00 524,00 535,16 522,49 514,22 502,98
10/07/12 562,00 551,48 542,90 559,74 439,70 586,00 575,00 525,00 531,53 516,20 508,49 498,57
11/07/12 560,00 553,68 535,49 561,12 433,42 582,00 576,00 527,00 526,90 510,69 500,88 489,86
12/07/12 561,00 555,22 541,92 567,62 442,68 582,00 596,00 519,00 527,78 514,44 504,41 494,82
13/07/12 fli fli fli fli fli 596,00 580,00 529,00 538,91 522,60 513,23 503,97
Var. Semanal 2,0% 2,4% 1,3% 4,6% 2,9% 4,7% 2,3% -3,5% 3% 2,7% 2,5% 2,6%
Var. Anual 50% 49% 41% 53% 18% 47% 39% 26% 38% 33% 30% 21%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Embcerc. | Ago-12  Oc/Dcl2  MylIl13 Ag/St12 Ab/My13 Jul-12 AglOc12 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Oct-12
13/07/2011 1.280,00 | 1.268,74 127558  1.267,20 1.274,26 1.207,79 937,00 965,00 1268,74 127381 127910  1.290,34
Semana anterior| 1.190,00 1.226,04 986,58 1.257,84 1.116,58 1.010,00 1.010,00 117438 117813 118254 1.18651
09/07/12 fer. 1.256,17 992,48 1.279,92 972,37 1.025,00 1.033,00 119996  1.202,82 120701 1.211,42
10/07/12 1.207,00 1.250,66 992,30 1.299,19 987,30 1.025,00 1.033,00 119511 119687 120150 1.20591
11/07/12 123300 | 1.231,22 1.24518 989,47 1.291,22 984,36 1.015,00 1.023,00 118210 1.18651 119092 1.19533
12/07/12 1.180,00 | 1.205,93  1.229,60 969,66 1.288,25 974,22 1.012,00 117174 117593 118056 1.184,74
13/07/12 fli fli fli fli fli fli 1.038,00 1.040,00 1181,00 1.18386 118849  1.192,90
Var. Semanal -0,8% 0,3% -1,7% 2,4% -12,7% 2,8% 3,0% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5%
Var. Anual -8% -5% -4% -23% 1% -19% 11% 8% -1% -1% -1% -8%
(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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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 04/07/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado  Total a fijar Total fijado Acumulado *
Producto Cosecha semana - :
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 3232 1.419,3 253
(Dic-Nov) (542,2) (98.,6)
11/12 135,6 10.455,2 634,4 352,4 7.978,6
(7.605,6) (393,5) (136,1) (5.540,5)
Maiz 12/13 2149 3531 8,8 6,3
(Mar-Feb) (514.,6) (55.6) (3.8)
11/12 139,0 12.842,2 1.679,1 526,1 7.870,8
(11.378,6) (905,8) (208,0) (8.052,2)
Sorgo 12/13 0,2 6,3 10
(Mar-Feb) (15,4)
11/12 1124 1.388,4 716 84 755,6
(1.078,2) (18,4) (10,9) (683,9)
Cebada Cerv. 12/13 si 36,6 4306 2337 21,7
in datos
(Dic-Nov) ** (474,0) (251,3) (104,4)
11/12 0,2 1.181,2 336,6 336,6 1.008,8
(896,0) (416,0) (415,9) (679,7)
Cebada Forr. 12/13 301,0 1.127,9
(Dic-Nov) ** (312,6) (5,0)
11/12 3,6 2.009,9 1358 132,6 1.859,4
(392,4) (18.2) (16,8) (398,8)
Soja 12/13 40,1 5452 3235 76
(Abr-Mar) (1.044,9) (382,7) (64,4)
11/12 136,1 113195 3.816,1 2.468,3 3.2218
(12.340,1) (3.715,5) (1.447,4) (3.755,4)
Girasol 1112 0,5 235 72 32
(Ene-Dic) (184,4) (33,5) (12,9)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 27/06/12 estimadas (*) declaradas 1 afiar2 total 3
Trigo pan 11/12 3.224,2 3.063,0 1.029,6 802,4
(3.818,0) (3.627,1) (1.247,1) (941,4)
Soja 11/12 17.398,2 17.398,2 8.262,9 4.525,6
(17.882,6) (17.882,6) (8.992,0) (4.143,4)
Girasol 11/12 27232 2.723,2 1.035,8 616,3
(2.558,8) (2.558,8) (1.032,7) (653,8)

Al 30/05/12
Maiz 11/12 1.486,3 1.337,7 135,6 484
(1.257,4) (1.131,7) (252,6) (86,2)
Sorgo 11/12 29,0 26,1 28 08
(39,3) (35,4) (5.4) 0,7)
Cebada Cerv. 11/12 1.193,4 11337 (*) 628,8 3144
(1.109,7) (1.054,2) (474,5) (267,8)

(*) 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. (**) Datos ajustados. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye “a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega
de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecié precio. Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios

seglin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Julio-12 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2011/12 539,64 2.740,72 3.280,36 419,36 805,57 2.686,62 526,05 19,6%
2012/13 (ant) 525,20 2.840,99 3.366,19 418,79 839,92 2.754,27 543,44 19,7%
2012/13 (act) 526,05 2.779,80 3.305,85 409,63 819,20 2.724,77 513,49 18,8%
Var. s/mes anterior 0,2% -2,2% -1,8% -2,2% -2,5% -1,1% -5,5% -4,5%
Var. slciclo 11/12 -2,5% 1,4% 0,8% -2,3% 1,7% 1,4% -2,4% -3,8%

Total Cereales

2011/12 458,19 2.304,31 2.762,50 311,01 805,57 2.298,37 464,13 20,2%

2012/13 (ant) 462,32 2.370,17 2.832,49 303,89 839,92 2.354,84 477,66 20,3%

2012/13 (act) 464,13 2.314,05 2.778,18 295,78 819,20 2.327,76 450,40 19,3%
Var. s/mes anterior 0,4% -2,4% -1,9% 2,7% -2,5% -1,1% 5,7% -4,6%
Var, slciclo 11/12 13% 0,4% 0,6% -4,9% 1,7% 13% -3,0% -4,2%
Todo Trigo

2011/12 197,23 694,69 891,92 150,40 147,16 694,74 197,18 28,4%

2012/13 (ant) 195,56 672,06 867,62 135,42 131,67 681,87 185,76 27,2%

2012/13 (act) 197,18 665,33 862,51 134,71 130,33 680,06 182,44 26,8%
Var. s/mes anterior 0,83% -1,00% -0,59% -0,52% -1,02% -0,27% -1,79% -1,53%
Var, slciclo 11/12 -0,03% -4,23% -3,30% -10,43% -11,44% -2,11% -7,48% -5,48%

Granos Gruesos

2011/12 162,33 1.145,68 1.308,01 125,34 658,41 1.145,25 162,76 14,2%

2012/13 (ant) 162,37 1.231,60 1.393,97 132,41 708,25 1.206,23 187,74 15,6%

2012/13 (act) 162,76 1.183,64 1.346,40 124,89 688,87 1.180,91 165,49 14,0%
Var. simes anterior 0,24% -3,9% -3,4% -5,7% 2,7% -2,1% -11,9% -10,0%
Var. slciclo 11/12 0,3% 3,3% 2,9% -0,4% 4,6% 3,1% 1,7% -1,4%
Maiz

2011/12 124,31 873,70 998,01 98,84 507,78 868,64 129,37 14,9%

2012/13 (ant) 129,19 949,93 1.079,12 105,32 553,31 923,39 155,74 16,9%

2012/13 (act) 129,37 905,23 1.034,60 98,30 535,95 900,51 134,09 14,9%
Var. simes anterior 0,14% -4,71% -4,13% -6,67% -3,14% -2,48% -13,90% -11,71%
Var. slciclo 11/12 4,07% 3,61% 3,67% -0,55% 5,55% 3,67% 3,65% -0,02%
Arroz

2011/12 98,63 463,94 562,57 35,27 458,38 104,19 22,7%

2012/13 (ant) 104,39 466,51 570,90 36,06 466,74 104,16 22,3%

2012/13 (act) 104,19 465,08 569,27 36,18 466,79 102,47 22,0%
Var. s/mes anterior -0,19% -0,31% -0,29% 0,33% 0,01% -1,62% -1,63%
Var. slciclo 11/12 5,64% 0,25% 1,19% 2,58% 1,83% -1,65% -3,42%

Semillas Oleaginosas

2011/12 81,45 436,41 517,86 108,35 388,25 61,92 15,9%
2012/13 (ant) 62,88 470,82 533,70 114,90 399,43 65,78 16,5%
2012/13 (act) 61,92 465,75 527,67 113,85 397,01 63,09 15,9%
Var. simes anterior -1,53% -1,08% -1,13% -0,91% -0,61% -4,09% -3,50%
Var. sfciclo 11/12 -23,98% 6,72% 1,89% 5,08% 2,26% 1,89% -0,36%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: Julio-12 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2011/12 10,09 263,80 273,89 79,68 260,77 9,87 3,8%

2012/13 (ant) 9,48 271,53 281,01 80,40 268,08 10,15 3,8%

2012/13 (act) 9,87 270,01 279,88 80,14 266,72 10,41 3,9%
Var. s/mes anterior 4,11% -0,56% -0,40% -0,32% -0,51% 2,56% 3,08%
Var. slciclo 11/12 -2,18% 2,35% 2,19% 0,58% 2,28% 547% 3,12%
Aceites vegetales

2011/12 13,67 153,17 166,84 62,88 150,71 13,36 8,9%

2012/13 (ant) 13,49 157,74 171,23 65,00 155,87 12,66 8,1%

2012/13 (act) 13,36 156,77 170,13 64,71 155,64 11,69 7,5%
Var. s/mes anterior -0,96% -0,61% -0,64% -0,45% -0,15% -7,66% -7,53%
Var. slciclo 11/12 -2,27% 2,35% 1,97% 2,91% 3,27% -12,50% -15,27%
Soja

2011/12 70,13 235,88 306,01 90,18 223,87 253,42 52,51 20,7%

2012/13 (ant) 53,36 271,03 324,39 96,71 234,05 264,95 58,54 22,1%

2012/13 (act) 52,51 267,16 319,67 95,82 232,39 263,15 55,66 21,2%
Var. s/mes anterior -1,59% -1,43% -1,46% -0,92% -0,71% -0,68% -4,92% -4,27%
Var. slciclo 11/12 -25,12% 13,26% 4,46% 6,25% 3,81% 3,84% 6,00% -4,27%
Harina de soja

2011/12 8,38 177,37 185,75 59,78 175,76 7,80 4,4%

2012/13 (ant) 747 184,80 192,27 60,43 182,04 8,31 4,6%

2012/13 (act) 7,80 183,50 191,30 60,16 180,83 8,59 4,8%
Var. s/mes anterior 4,42% -0,70% -0,50% -0,45% -0,66% 3,37% 4,06%
Var. slciclo 11/12 -6,92% 3,46% 2,99% 0,64% 2,88% 10,13% 7,04%
Aceite de soja

2011/12 3,43 41,91 45,34 8,30 41,82 2,98 7,1%

2012/13 (ant) 2,74 43,62 46,36 8,41 43,55 2,24 5,1%

2012/13 (act) 2,98 43,33 46,31 8,36 43,42 2,23 5,1%
Var. s/mes anterior 8,76% -0,66% -0,11% -0,59% -0,30% -0,45% -0,15%
Var. slciclo 11/12 -13,12% 3,39% 2,14% 0,72% 3,83% -25,17% -27,93%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico

Direccion
Tel.

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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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Jul-12
Todo Trigo Soja
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13  2011/12 Variacion

Jul-12 Jun-12 Jul-12  Mes Ant. Afio Ant. Jul-12 Jun-12 Jul-12 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,66 22,62 22,01 0,2% 2,9% 30,80 29,91 30,35 3,0% 15%
Area Cosechada 19,75 19,91 18,49 -0,8% 6,8% 30,47 29,54 29,78 3,2% 2,3%
% Cosechado 87% 88% 84% 10%  3,7% 99% 99% 98%  0,2% 0,8%
Rinde 30,67 30,53 29,39 04%  43% 27,24 29,52 2791 7,1% 2,4%
Stock Inicial 20,22 19,81 23,46 2,1% -13,8% 4,63 4,76 585 -29%  -209%
Produccion 60,53 60,80 54,40 04%  11,3% 83,01 87,23 8317  -48% -0,2%
Importacién 3,27 3,27 3,13 4,3% 0,41 0,41 0,41
Oferta Total 84,02 83,88 81,02 0,2% 3,7% 88,04 92,40 89,43 4% -1,6%
Industrializacién 43,82 44,77 4559  -21% -3,9%
Consumo humano 25,86 25,72 25,58 0,5% 1,1%
Uso semilla 1,99 1,99 2,10 5,2% 2,42 2,42 2,40 1,1%
Forraje/Residual 544 5,99 4,60 9,1%  18,3% 0,95 0,98 035 -28% 1692%
Consumo Interno 33,29 33,69 32,28 -1,2% 3,1%
Exportacion 32,66 31,30 28,52 43%  145% 37,29 40,42 3647  -17% 2,2%
Empleo Total 65,94 64,99 60,80 15%  85% 84,51 88,59 84,81  -46% 0,4%
Stock Final 18,07 18,89 20,22 -4,3%  -10,6% 3,54 3,81 463  -71%  -235%
Ratio Stocks/Empleo 27,4% 29,1% 33% 5% -A76% 4,2% 4,3% 55% 2%  -233%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 228 272 206 250 266 10,7%  -14,4% 478 551 441 514 456 8,3% 4,8%

Aceite de Soja Harina de Soja
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13 2011712 Variacion

Jul-12 Jun-12 Jul-12  Mes Ant.  Afio Ant. Jul-12 Jun-12 Jul-12 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 1,21 117 1,10 2,7% 9,7% 0,27 0,27 0,32 -14,3%
Produccion 8,35 8,53 8,82 21%  -54% 34,78 35,50 36,74 -2,0% 5,3%
Importacion 0,09 0,09 0,08 5,4% 0,15 0,15 0,18 -17,5%
Oferta Total 9,64 9,79 10,01 15%  -36% 35,20 35,93 3724 20%  55%

Ester metilico

Consumo Interno 8,16 8,26 8,21 -1,1%  -0,6% 27,58 28,03 2853  -1,6% -3,3%
Exportacion 0,57 0,57 0,59 -3,8% 7,35 7,62 844  36% -12,9%
Empleo Total 8,73 8,82 8,80 10%  -08% 34,93 35,65 36,97  -2,0% -5,5%
Stock Final 0,91 0,97 121 6,1%  -24,6% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 10,4% 11,0% 13,7% 51% -24,0% 0,8% 0,8% 0,7%  21% 5,8%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1157 1246 1157 1246 1141 5,3% 402 435 369 402 402 8,6% 4,1%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qq/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.

26 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 13/07/12



ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccién de: Jul-12
Granos Gruesos Maiz
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13  2011/12 Variacion
Jul-12 Jun-12 Jul-12  Mes Ant. Afio Ant. Jul-12 Jun-12 Jul-12 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 44,11 43,71 41,48 0,9% 6,3% 39,01 38,81 37,19 0,5% 4,9%
Area Cosechada 39,82 39,78 36,87 01%  80% 35,98 36,06 3399  -0,2% 5,8%
% Cosechado 90% 91% 89% 08%  16% 92% 93% 91%  -0,7% 0,9%
Rinde 34,90 39,60 3550  -11,9%  -1,7% 91,64 104,20 92,39 -12,0% -0,8%
Stock Inicial 25,70 24,20 32,30 6,2% -20,4% 22,94 21,62 28,65  61% -199%
Produccion 343,80 389,60 32350  -118%  63% 329,45 375,68 31391 -12,3% 5,0%
Importacién 2,70 2,40 2,50 12,5% 8,0% 0,76 0,38 0,56  100,0% 36,4%
Oferta Total 372,20 416,30 358,30  -106%  39% 353,15 397,68 343,07  -11,2% 2,9%
Forraje/Residual 127,00 143,00 119,60  -11,2%  62% 121,92 138,44 11557  -11,9% 5,5%
Alim./Semilla/Ind. 167,40 170,10 170,80 16%  2,0% 160,53 163,20 16396  -1,6% 2,1%
Etanol p/ combust. 124,46 127,01 12828  -2,0% -3,0%
Consumo Interno 294,40 313,00 290,50 59%  1,3% 282,46 301,64 27954  6,4% 1,0%
Exportacion 44,50 52,10 42,10  -146%  57% 40,64 48,26 40,64 -15:8%
Empleo Total 338,80 365,10 332,60 12%  1,9% 323,10 349,90 320,18  -7,7% 0,9%
Stock Final 33,40 51,20 2570  -348%  30,0% 30,05 47,78 2294 371%  31,0%
Ratio
Stocks / Empleo 9,9% 14,0% 7%  297%  27,6% 9,3% 13,7% 72% -319%  29.8%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 213 252 165 197 244 283%  -4.8%
Sorgo Cebada
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13  2011/12 Variacion
Jul-12 Jun-12 Jul-12  Mes Ant. Afio Ant. Jul-12 Jun-12 Jul-12 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,51 2,43 2,23 33% 12,7% 1,50 1,34 105 121%  423%
Area Cosechada 2,10 2,10 1,58 33,3% 1,34 117 089 138%  50,0%
% Cosechado 84% 87% 71% 32%  18,3% 89% 88% 85%  1,5% 5,4%
Rinde 40,74 40,80 34,27 02%  18,9% 35,67 37,12 37,45  -3,9% -4,7%
Stock Inicial 0,69 0,69 0,69 1,31 1,13 194 154%  -326%
Produccion 8,64 8,51 5,44 15%  58,9% 4,72 4,35 3,40 8,5% 39,1%
Importacién 0,33 0,33 0,30 71%
Oferta Total 9,32 9,20 6,15 14%  51,7% 6,36 581 564  94%  127%
Alim./Semilla/Industr. 2,54 2,29 1,91 11,1%  33,3% 3,48 348 3,48
Forraje/Residual 2,29 2,29 2,29 1,09 0,65 0,70  66,7% 56,3%
Consumo Interno 4,83 4,57 4,19 56% 152% 4,57 4,14 4,18  10,5% 9,4%
Exportacion 3,56 3,56 1,27 180,0% 0,22 0,22 0,15 42,9%
Empleo Total 8,38 8,13 5,46 31%  535% 479 435 433 100%  10,6%
Stock Final 0,94 1,07 0,69 -11,9%  37,0% 1,57 1,46 1,31 7,5% 20,0%
Ratio
Stocks/Empleo 11,2% 13,1% 12,6%  -146% -10,7% 32,7% 33,5% 302%  -2,3% 8,5%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 197 236 152 183 240 294%  -9.8% 243 289 234 280 246 3,6% 8,4%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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VUELO A LA CALIDAD: SOLO
PASAJE DE IDA

Final de una semana més corta en el mercado
local, por haber permanecido los mercados sin
operaciones durante el lunes por el feriado del 9
de julio, que arroja resultados dispares en los cie-
rres de los principales indices bursétiles globales.
Por otra parte, el euro continué debilitandose fren-
te al délar y las tasas de interés de la deuda sobe-
rana de Alemania y Estados Unidos, transmiten un
mensaje poco alentador.

Comenzando por los mercados asiaticos, la no-
ticia més relevante de la semana estuvo dada por
la publicacion de datos referidos a la evolucion de
la economia china. El gigante asiatico informé que
al mes de junio de 2012 acumula un crecimiento
interanual del 7,6%. Si bien este valor resulté coin-
cidente con el consenso de las estimaciones de
los analistas, existia entre los operadores un cier-
to temor a que se de una sorpresa amarga que
sefialara un aterrizaje brusco de la actividad en
China. De esta forma, sin ser positivo, este dato
impulsé compras en la Ultima rueda de la semana.

En Europa, el centro de atencion sigue siendo
Espafia. En los ultimos dias se avanzo6 en un adelan-
to del paquete de salvataje a su sector bancario
del orden de los 30.000 millones de euros, a la vez
que el Gobierno de Rajoy anuncié duras medidas

de ajuste para hacer frente a la crisis. Este anun-
ci6 dio algo de aire a los bonos ibéricos, pero la
tasa a 10 afios sigue en valores préximos al 7%.

Los principales mercados europeos finalizan la
semana mostrando un comportamiento moderado.
Espafia cay6 el 1,1% y el FTSE MiB italiano termino
levemente en negativo al anotar un 0,1% menos
que el viernes anterior. Por el contrario, Paris y
Frankfurt tuvieron mejoras del 0,4% y 2,3% respec-
tivamente.

Pese a esta relativa tranquilidad en el mercado
de acciones, el rendimiento de algunos bonos so-
beranos trasmite un mensaje que merece un cui-
dadoso analisis. Los titulos emitidos por el Tesoro
de los Estados Unidos y los "Bunds" alemanes, con-
siderados refugios de valor por excelencia, pre-
sentan rendimientos préximos a sus minimos histo-
ricos. Esto nos indica que los inversores se man-
tienen reticentes a revertir el vuelo hacia la cali-
dad en busca de mayores retornos en activos de
riesgo.

El rendimiento que los bonos del Tesoro esta-
dounidense a 10 afios ofrecen actualmente es del
1,49%, menos de 5 puntos béasicos por encima del
minimo que marcaron el 1° de junio, cuando un
fatidico registro de creacion de empleo de ese
pais desplomé las cotizaciones de acciones y
commodities.

El Bund a 10 afios muestra una dinamica muy
similar a su par norteamericano. Al cierre de hoy,
este bono se negocia en el mercado secundario

Daily QDE10YT=RR, QUS10YT=RR
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con un rendimiento de algo menos de un 1,26%
anual. El pasado miércoles, el Tesoro alemén colo-
c6 deuda por 4.153 millones de euros en ese plazo
al 1,31% lo que constituye la menor tasa histérica
que esta entidad logré en una emision primaria.

Por otra parte, bonos del segmento mas corto
de la deuda alemana, como los titulos a dos afios,
ofrecen actualmente retornos negativos. Esta di-
vergencia entre los mercados de deuda y renta
variable pasa a ser un punto a monitorear por los
inversores.

Para concluir el repaso internacional, no po-
demos dejar de referirnos a la presentacion de las
minutas de la Fed. EI comunicado del miércoles
por la tarde volvio a postergar las expectativas de
una posicion mas clara por parte de la autoridad
monetaria respecto a la posibilidad de un paquete
de estimulos monetarios (QE3). La entidad mani-
festd que estaria a favor de lanzar medidas adicio-
nales, pero sélo si la economia norteamericana si-
guiera empeorando.

Los indices de Wall Street, al igual que los del
viejo continente, cierran la semana mixtos, el
S&P500 tuvo una leve suba del 0,4%, El Dow Jones
permaneciod sin cambios y el Nasdaq retrocedi6 un
1%.

Yendo al plano local, el indice Merval culmina
la semana con una leve caida del 0,1% y un desem-
pefio distribuido en forma equilibrada entre las
cotizantes que lo integran. Seis papeles termina-
ron en positivo y otros tantos en negativo respec-
to del viernes anterior.

Volumenes Negociados

Entre las subas estuvieron Tenaris (+3,6%), el
Grupo Financiero Galicia (+2,4%), Petrobras Brasil
(+0,7%), Sociedad Comercial del Plata (+0,6%),
Telecom (+0,3%) y el Banco Macro (+0,1%). De esta
forma, Tenaris consolida su posicién de privilegio
en lo que hace al desempefio acumulado en el afio
entre las acciones lideres y las acciones bancarias
recuperaron algo de lo cedido tras las noticias
que impactaron al sector en la semana previa.

Por su parte, las bajas estuvieron del lado de
Siderar (-4,1%), YPF (-3,9%), Pampa Energia (-3,5%),
Edenor (-3,4%), Banco Francés (-1,3%) y Petrobras
Argentina (-0,2%).

En el caso de YPF, la semana fue particular-
mente complicada por los problemas de caja que
enfrenta la compafiia (no pudo cumplir con el in-
greso de la liquidacién de IVA 'y sobre el final de la
semana circulaban rumores en relacion a la posibi-
lidad de hacer frente a los pagos correspondien-
tes a regalias a las provincias) y la salida de un
funcionario clave que desnuda algunas desavenen-
cias entre la alta gerencia de la empresa.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 09/07/12 10/07/12 11/07/12 12/07/12 13/07/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. feriado 3.351.027 41.296 12.095 1.377.492 4.781.910 513,89%
Valor Efvo. ($) 14.106.826,52 54.868,31 12.27521  6.793.613,44| 20.967.583,48 1071,67%
Valor Efvo. (u$s) 179.799,61 179.799,61

Ob. Negociables

Valor Nom. 89.000,00 89.000,00

Valor Efvo. ($) 413.915,86 413.915,86

Cauciones

Valor Nom. 279 175 228 272 954 -2,65%
Valor Efvo. ($) 17.486.681,37 10.126.871,32 18.014.12391 12.684.716,26| 58.312.392,86 0,91%
Totales

Valor Efvo. ($) 31.593.507,89 10.181.739,63 18.026.399,12 19.892.245,56| 79.693.892,20 33,66%
Valor Efvo. (u$s) 179.799,6 179.799,61
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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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