MERCIG

fra =) BOLSA DE COMERCIO
\ 1§ [l 5} DEROSARIO

SR

LA SOJA BATE SU RECORD
HISTORICO

En la semana la soja toc6 su valor mas
alto de todos los tiempos tanto en el mer-
cado local como en el mercado externo
de referencia, ante un panorama de esca-
sez global resultado de la sequia que ha

afectado el desarrollo ................ Pag.7
Soja 2011/12: Indicadores comerciales MTm
11/07/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Produccion 40,50 46,04 50,00
Compras totales 29,80 29,83 30,65
4% 65% 61%
Precios por fijar 4,58 5,50 7,09
11% 12% 14%
Precios en firme 25,23 24,33 23,56
62% 53% 47%
Falta vender (*) 9,6 15,0 18,1
Falta poner precio (*) 142 20,5 252

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

EL TRIGO LLEGA AL MAXIMO DE
CUATRO ANOS EN CHICAGO

El trigo extendio su tendencia alcista y
durante la Gltima semana acabé con impor-
tantes subas en los mercados internacio-
nales. Los contratos mas préximos a ven-
cer en Chicago ajustaron el viernes a u$s
346,6/ton, llegando .................... Pag.8
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1.800 68T 7-000
6 millones de ln|
1.600 2012/2013 /

1.400 " =Icompras semanales 2012/13 (eje izq)
= Compas acumuladas 2012/13 (eje der) t 5.000
+200 | emCupo liberado 2012/13 (efe der)
000 / 4.000

_/ 1 28 000
176,7 ST
200 109,3

ra-rﬁ'.l_—s;,s 35,1 m
o P i o

23/05/12 30/05/12 06/06/12 13/06/12 20/06/12 27/06/12 04/07/12 11/07/12

SE AVECINA NUEVO PANORAMA
PARA EL MAiZ

Siguiendo la tendencia exhibida duran-
te las dltimas semanas, los precios del maiz
en los mercados internacionales volvieron
a subir fuertemente durante los Gltimos
dias. El temor de que la oferta resulte in-
suficiente para satisfacer ........... Pég.10
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EVOLUCION MONETARIA DE ARGENTINA

Los distintos agregados monetarios de la Republica
Argentina han evolucionado de la siguiente manera en
los dltimos tiempos, segln datos que extraemos del In-
forme Monetario Semanal del Banco Central con fecha 6
de julio del corriente afio: .......cooeviiiiiiiiaan.. Pag. 2

MONETIZACION E INFLACION

En el Semanario anterior se analiz6 la importancia que
tiene el grado de monetizacion en la economia, especial-
mente en las crisis. En esta edicion queremos detener-
nos en la relacién que tiene esa monetizacion con la
inflacion.

La inflacion es un impuesto que, como todo impues-
TO, PEICULE .oiniei e Pag. 3

EL TRANSPORTE DE CARGAS POR FERROCARRIL

Segun el economista Carlos Diaz Alejandro la econo-
mia argentina registro en el periodo 1860 a 1930 un altisi-
mo crecimiento econémico practicamente no igualado
por otros paises del mundo. En 1860 la poblacion total
del pais llegaba a alrededor de 1,4 millones ....... Pag. 4

LOS FERROCARRILES DE ESTADOS UNIDOS

El ferrocarril fue y es una de los principales factores
en el crecimiento econémico de Estados Unidos como
potencia. Mas de 500 ferrocarriles operan en el pais del
Norte. Los siete de ‘clase I’ participan con el 59% de los
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LOS BONOS EN DOLARES SIGUEN
DEMANDADOS

Siguiendo la tonica del comentario del viernes pasa-
do, los mercados internacionales vivieron una semana que
se presentd relativamente tranquila en su inicio y fue
viéndose nuevamente empujada hacia los refugios de va-
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ECONOMIA Y FINANZAS

EVOLUCION MONETARIA DE
ARGENTINA

Los distintos agregados monetarios de la Repu-
blica Argentina han evolucionado de la siguiente
manera en los Gltimos tiempos, segun datos que
extraemos del Informe Monetario Semanal del Banco
Central con fecha 6 de julio del corriente afio:

La Base Monetaria llegaba a $ 251.611 millones
con un crecimiento con respecto a la misma fe-
cha del afio anterior de 36,5%. En el ultimo mes el
crecimiento fue de 7,8%.

La Circulacion Monetaria llegaba a $ 196.393
millones con un crecimiento anual de 35,4%. En el
altimo mes el crecimiento fue de 9,2%.

Los Billetes y Monedas en Poder del Publico
llegaban a $ 176.714 millones con un crecimiento
anual de 38%. En el altimo mes el crecimiento fue
de 9,3%.

Los Adelantos Transitorios al Gobierno Nacio-
nal llegaban a $ 81.480 millones con un crecimien-
to anual de 76,4%. En el ultimo mes el crecimiento
fue de 10,2%.

Las Reservas Internacionales (segun figuran en
el mencionado Informe) llegaban a u$s 46.436 mi-
llones con una caida anual de 10%. En el altimo
mes la caida fue de u$s 402 millones.

Los Préstamos al Sector Privado llegaban a $

CONTENIDO

282.719 millones con un incremento anual de 41,5%.

Los Depositos llegaban a $ 450.401 millones con
un incremento anual de 27,3%.

Los Depdsitos en dolares llegaban a u$s 9.883
millones con una caida anual de -37,4% y en los
ultimos treinta dias de -11,2%.

Los Préstamos al Sector privado en dolares lle-
gaban a u$s 7.825 millones con una caida anual de
-12,6% y en los ultimos treinta dias de -11,2%.

El M1 (billetes y monedas en poder del publico
+ cheques cancelatorios en pesos + cuenta co-
rriente del sector privado y publico en pesos) lle-
gaba a $ 292.399 millones, con un aumento anual
de 35,6%.

El M2 (M1 + caja de ahorro del sector privado y
publico en pesos) llegaba a $ 397.973 millones, con
un incremento anual de 34,7%.

El M3 (billetes y monedas en poder del publico
+ cheques cancelatorios en pesos + depositos del
sector privado y publico en pesos) llegaba a $
627.117 millones con un incremento anual de 30,1%.

M3* (M3 + depositos del sector privado y publi-
co en ddlares + cheques cancelatorios en moneda
extranjera) llegaba a $ 671.910 millones con un in-
cremento anual de 22,9%.

Los Créditos del Banco Central al Sector Publi-
co al 7 de julio (datos del Estado Resumido de
Activos y Pasivos del BCRA) llegaban a $ 237.095
millones. Al tipo de cambio mencionado en dicho
balance de $ 4,5322 = u$s 1, esa deuda es de u$s
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ECONOMIA Y FINANZAS

52.313 millones.

Las Reservas Internacionales por $ 210.459 mi-
llones incluyen las Cuentas Corrientes en Otras
Monedas por $ 24.743 millones (encajes de los de-
pésitos en doélares). Si restamos esa cifra quedan
Reservas Internacionales por $ 185.716 millones. Al
tipo de cambio mencionado en el parrafo anterior
de $4,5322 = u$s 1 serian u$s 40.977 millones. En el
pasivo figura la cuenta Otros Pasivos por $ 19.966
millones, en donde se considera un préstamo del
Banco de Basilea que estimamos en u$s 3.100 mi-
llones, por lo que las reservas netas serian u$s
37.877 millones.

¢Qué grado de monetizacién tiene la economia
argentina?

El Producto Bruto Interno de nuestro pais, a
valores corrientes, lleg6 el afio pasado a alrede-
dor de $ 1.850.000 millones y para el corriente afio
se estimaba que iba a estar en alrededor de $
2.100.000 millones. Si tenemos en cuenta que el
M3 (que no incluye los depdsitos en dolares) llega
a $ 627.000 millones, tendriamos que el ratio M3/
PBI es de 29,9%, cifra bastante baja para un pais
de sus caracteristicas.

Si en vez de considerar todos los depdsitos
tomamos exclusivamente la cantidad de circulan-
te en poder del publico + depdésitos en cuenta
corriente, tenemos un grado de monetizacion cer-
cano a 14%.

Un aspecto fundamentar que hay que tener
en cuenta es el grado de monetizacion de la eco-
nomia. Cuando ese grado de monetizacion es muy
bajo (como ocurrié en nuestro pais en 1989), la
emision de billetes para cubrir los déficits presu-
puestarios son un porcentaje elevado de la canti-
dad de moneda y la inflacion se acrecienta.

MONETIZACION E INFLACION

En el Semanario anterior se analizd la impor-
tancia que tiene el grado de monetizacion en la
economia, especialmente en las crisis. En esta
edicién queremos detenernos en la relacién que
tiene esa monetizacién con la inflacion.

La inflacion es un impuesto que, como todo
impuesto, percute sobre la base imponible hacien-
do que esta disminuya. Por ejemplo: un arancel a
la importacion de un determinado producto hace
gue se contraiga la importacion del mismo.

En el caso de la inflacion, la base imponible es

la cantidad de moneda que tiene la gente. Si la
tasa de inflacion (alicuota del impuesto inflacion)
aumenta, se contrae la base imponible que es la
cantidad de moneda.

Esta interpretacion de la inflacion como impues-
to fue formulada por John Maynard Keynes en su
pequefio libro «A Tract on Monetary Reform» del
afio 1923 y en donde analiza la gran inflacion ale-
mana.

Si ante la inflaciéon en un determinado pais las
autoridades quieren mantener lo recaudado por
este impuesto a través del aumento de la alicuota
o tasa de inflacion, podria ocurrir lo que manifies-
ta la curva Laffer: pasado un determinado nivel de
alicuota, la contraccién en la base imponible hace
que cada vez sea menor lo recaudado por este
impuesto. Esto ocurrio en la hiperinflacion alema-
na de 1923, cuando la monetizacion de la econo-
mia llegaba a solo el 1% del Producto Interno Bruto
del pais, a pesar que innumerables empresas im-
primian billetes con cifras cada vez mayores (Gustav
Stolper, «German Economy», 1940).

El problema monetario tiene una base filosofi-
ca. En esta materia hay dos posiciones: a) o la
moneda es un bien que se obtiene con trabajo y
sacrificio, b) o su emisidon no tiene ninguna res-
triccidn porque se supone que no tiene ningun
costo.

La ultima posicién es la que asumid la Escuela
Histdrica alemana en los afios ’20. Para esta Escue-
la el poder era el factor decisivo en la vida social.
Cuando la inflacion comenz6 a preocupar dado el
grado de desorden que originé en el pais, las au-
toridades comenzaron a sostener que el problema
inflacionario se originaba por el déficit en el ba-
lance de pagos dado el pago de las reparaciones
de guerra que habia fijado el Tratado de Versailles.

A pesar de la genialidad de Lord Keynes al con-
siderar a la inflacién como un impuesto, lamenta-
blemente no podemos estar de acuerdo con su
‘nominalismo’, es decir con su creencia en que
detras de la moneda no hay ‘nada’ (ver articulo en
el Semanario anterior y un corto resumen de la
posicién de Jacques Rueff en esta materia). Como
dijo Rueff, «demandar moneda es demandar rique-
za capaz de ser monetizada» y, por lo tanto, facto-
res productivos.
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EL TRANSPORTE DE CARGAS POR
FERROCARRIL

Segun el economista Carlos Diaz Alejandro la
economia argentina registré en el periodo 1860 a
1930 un altisimo crecimiento econémico practica-
mente no igualado por otros paises del mundo. En
1860 la poblacion total del pais llegaba a alrededor
de 1,4 millones de personas. En 1930 llegaba a casi
12 millones. Cuando el primer centenario en 1910,
nuestro pais se vislumbraba como una de las na-
ciones jévenes con mayor futuro. En 1927 la Caja
de Conversion y los bancos instalados tenian re-
servas de oro por alrededor de 1.000 toneladas,
tres veces las tenencias de Inglaterra, el centro
financiero internacional. La extensién de vias fé-
rreas habia pasado de 39 kilometros en 1860 a 38.120
kilometros en 1930, la mitad de las vias instaladas
en todos los paises de América Latina. En 1927 los
ferrocarriles de carga transportaron 53 millones
de toneladas y el movimiento lleg6 a 13.212 millo-
nes de toneladas-kilémetros.

¢Qué papel jugo el ferrocarril en este impor-
tante despegue?

Ha habido criticas diversas a la politica ferro-
viaria argentina, especialmente a partir de los afios
’30, lo que llevo a la estatizacién de los mismos en
1947, pero nadie puede negar que el ferrocarril
cumplié un papel fundamental en el mencionado
despegue de nuestra economia. Lamentablemen-
te, la situacion era totalmente otra en 1990 cuan-
do los ferrocarriles de carga so6lo transportaban
alrededor de 8 millones de toneladas. Posterior-
mente, en los primeros afios de la década del 90
las principales lineas fueron concesionadas al sec-
tor privado y en la Gltima década se alcanzd a trans-
portar entre 20 y casi 25 millones de toneladas
anuales, aunque en los ultimos afios dicho creci-
miento se ha amesetado.

La estructura de los distintos ferrocarriles es
la siguiente: vias en uso alrededor de 23.000 kil6-
metros; locomotoras alrededor de 315 y vagones
alrededor de 13.000.

Como vamos a ver a continuacion, las distintas
lineas transportan algo méas de 12.000 millones de
toneladas-kilémetros, lo que sigue siendo una ci-
fra realmente baja si la comparamos con los regis-
tros de otros paises del mundo. Austria, con una
superficie de casi 84.000 kildbmetros cuadrados, con
el 75% de esa superficie montafiosa y con una po-
blacion de 8,3 millones de habitantes, registra un
movimiento ferroviario superior a los 22.000 millo-

nes de toneladas-kilometros.

Volviendo a nuestro pais, durante el afio pasa-
do (2011) el transporte por ferrocarril llegd a
24.194.257 toneladas, que se distribuyen por em-
presa de la siguiente manera;

Nuevo Central Argentino: transportd 8.616.030
toneladas de las cuales de granos, subproductos y
aceites se transportaron 6.204.120 toneladas, de
productos siderargicos 801.653 toneladas, de mi-
neria 492.327 toneladas, de materiales de cons-
truccion 17.829 toneladas y de otros 781.045 to-
neladas.

Ferrosur Roca: transport6 5.579.970 toneladas
de las cuales de piedra se transportaron 2.975.670
toneladas, de materiales de construccion 1.703.580
toneladas, de petrdleoy derivados quimicos 418.920
toneladas, de granos, subproductos y aceites
179.940 toneladas, de mineria 74.910 toneladas y
de otros 195.670 toneladas.

ALL Central: transportd 4.269.280 toneladas de
las cuales de granos, subproductos y aceites se
transportaron 2.294.604 toneladas, de productos
siderudrgicos 885.927 toneladas, de materiales de
construccion 781.848 toneladas, de mineria 187.511
toneladas y de otros 119.390 toneladas.

Ferroexpreso Pampeano: transporté 3.990.130
toneladas de las cuales de granos, subproductos y
aceites se transportaron 3.863.080 toneladas y de
petréleo y derivados quimicos 127.050 toneladas.

ALL Mesopotamico: transportd 586.962 tonela-
das de las cuales de mineria se transportaron
159.982 toneladas, de productos forestales 158.159
toneladas, de siderurgicos 56.731 toneladas, de
materiales de construccion 33.117 toneladas, de
petroleo y derivados quimicos 28.327 toneladas,
de granos, subproductos y aceites 15.034 tonela-
das y de otros 135.612 toneladas.

Belgrano Cargas: transportd 1.151.885 tonela-
das de las cuales de granos, subproductos y acei-
tes se transportaron 809.688 toneladas, de mate-
riales de construccién 121.900 toneladas, de pie-
dra 39.416 toneladas, de productos siderurgicos
16.672 toneladas, de mineria 3.320 toneladas y de
otros 160.929 toneladas.

De las empresas mencionadas, sélo el Belgrano
Cargas todavia no ha sido concesionado. Su ges-
tién es dirigida por un grupo de gerenciamiento.

Para el conjunto de los ferrocarriles, de gra-
nos, subproductos y aceites se transportaron
13.366.466 toneladas (el 55,2% del total), de piedra
3.334.142 toneladas (13,8%), de materiales de cons-
truccion 2.658.274 toneladas (11,0%), de produc-
tos siderurgicos 1.792.263 toneladas (7,4%), de mi-
neria 918.050 toneladas (3,8%), de petroleo y deri-
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vados quimicos 574.297 toneladas (2,4%), de pro-
ductos forestales 158.159 toneladas (0,7%) y de
otros 1.392.606 toneladas (5,8%).

En toneladas kilometros el transporte total fue
de 12.198.300.234 toneladas, siendo el volumen para
cada uno de los ferrocarriles el siguiente:

Nuevo Central Argentino: 4.188.451.442 tn/km,
el recorrido medio de 486,12 kilémetros, la tarifa
media de $ 0,1312 la tn/km y el ingreso total de $
549.583.040.

ALL Central: 3.060.229.911 tn/km, el recorrido
medio de 716,80 kilémetros, la tarifa media de $
0,1212 latn/km y el ingreso total de $ 370.927.800.

Ferrosur Roca: 1.968.126.800 tn/km, el recorri-
do medio de 352,71 kilémetros, la tarifa media de $
0,1611 la tn/km y el ingreso total de $ 317.047.000.

Ferroexpreso Pampeano: 1.758.259.562 tn/km,
el recorrido medio de 440,65 kilémetros, la tarifa
media de $ 0,1925 la tn/km y el ingreso total de $
338.457.430.

Belgrano Cargas: 865.573.337 tn/km, el recorri-
do medio de 751,44 kilémetros, la tarifa media de $
0,1149 la tn/km y el ingreso total de $ 99.483.990.

ALL Mesopotémica: 357.659.182 tn/km, el re-
corrido medio de 609,34 kildmetros, la tarifa media
de $ 0,1390 la tn/km y el ingreso total de $
49.714.190.

Si consideramos el conjunto de los ferrocarri-
les, con un recorrido medio de 504,18 kildmetros
y una tarifa media de $ 0,1414 la tn/km, el ingreso
total fue de $ 1.725.213.450. Si consideramos un
délar promedio para el afio pasado de $ 4,2, el
ingreso de los ferrocarriles habria sido de alrede-
dor de 411 millones de dolares.

Como vimos mas arriba, de granos, subproductos
y aceites se transportd un total de 13.366.466 to-
neladas, por los siguientes ferrocarriles:

Nuevo Central Argentino: 6.204.120 toneladas a
un flete promedio de $ 63,79 la tonelada, es decir:
$395.760.815.

Ferroexpreso Pampeano: 3.863.080 toneladas a
un flete promedio de $ 84,82 la tonelada, es decir
$327.666.446.

ALL Central: 2.294.604 toneladas a un flete pro-
medio de $ 86,88 la tonelada, es decir $ 199.355.196.

Belgrano Cargas: 809.688 toneladas a un flete
promedio de $ 86,37 la tonelada, es decir $
69.932.753.

Ferrosur Roca: 179.940 toneladas a un flete
promedio de $ 56,82 la tonelada, es decir $
10.224.191.

ALL Mesopotamico: 15.034 toneladas a un flete
promedio de $ 84,70 la tonelada, es decir $
1.273.380.

Si sumamos todos los importes de los fletes del
transporte de granos, subproductos y aceites lle-
gamos a $ 1.001.212.781, cifra que dividido
13.366.466 toneladas, nos arroja un flete prome-
dio por tonelada de $ 74,90, o expresado en tone-
ladas kilémetros de $ 0,1486 la tonelada-kilometro.
Si dividimos esta cifra por un ddlar de 4,20 pesos,
tenemos u$s 0,0354 por tn/km.

El transporte de productos agricolas es funda-
mental para el funcionamiento del ferrocarril y es
por ello que al extenderse la frontera agricola de
nuestro pais hacia las provincias del Norte, el acon-
dicionamiento, reparacion de vias e inversién de
material rodante en el Belgrano Cargas es de una
gran importancia. El traslado de esas produccio-
nes a lo largo de 800 a 1.000 kildmetros de distan-
cia s6lo puede tornarse rentable si los fletes se
ubican en niveles razonables. Para lograr ese obje-
tivo es fundamental la competencia y en ese sen-
tido, dada la gran dispersion de vias del menciona-
do ferrocarril, es recomendable su privatizacion a
distintos actores.

LOS FERROCARRILES DE ESTADOS
UNIDOS

El ferrocarril fue y es una de los principales
factores en el crecimiento econémico de Estados
Unidos como potencia. Mas de 500 ferrocarriles
operan en el pais del Norte. Los siete de “clase I’
participan con el 59% de los operativos, el 90% de
los empleados y el 94% de los ingresos. Estos ferro-
carriles operan en muchos de los diferentes esta-
dos sobre miles de millas de vias. Los ‘no clase I’,
también son conocidos como lineas cortas y tie-
nen tamafios variados. Juntos, los clase | y no I,
operan un sistema de alrededor de 140.000 millas,
es decir 225.308 kilbmetros. Esta cifra es alrede-
dor de 10 veces mayor que la consignada para nues-
tro pais.

El ferrocarril participa con el 40% del transpor-
te en toneladas kilémetros (tn/km) y en menos del
10% de los ingresos por fletes, lo cual muestra cla-
ramente sus ventajas econémicas.

El 70% de la electricidad generada en EE.UU.
proviene de la utilizacion del carbon y més del 70%
del carbdn entregado a las plantas eléctricas es
transportado por el ferrocarril.

Segun datos estadisticos preliminares publica-
dos por la AAR (Association of American Railroads)
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los ferrocarriles estadounidenses transportaron
durante el afio pasado (2011) un total de
1.885.437.000 toneladas (alrededor de 78 veces la
carga de nuestro pais). Los principales productos
transportados fueron los siguientes:

Carbon: 815.986.000 toneladas, el 43,3% del to-
tal.

Productos quimicos: 193.661.000 toneladas, el
10,3%.

Productos agricolas: 156.507.000 toneladas, el
8,3%.

Minerales no metalicos: 127.790.000 toneladas,
el 6,8%.

Productos diversos del trafico intermodal:
116.556.000 toneladas, el 6,2%.

Productos alimenticios: 107.334.000 toneladas,
el 5,7%.

Y cantidades menores para otros productos.

El flete bruto por todos estos transportes fue
de u$s 65.258 millones. El flete por tonelada fue
de u$s 34,61.

Los ferrocarriles estadounidenses ocupan un
total de 158.428 empleados, siendo el promedio
del salario anual de u$s 76.667. Incluido otras com-
pensaciones y beneficios sociales el promedio anual
es de u$s 112.105. Si se agregan todos los emplea-
dos involucrados, 175.000 son empleados por los
ferrocarriles. En el 2010 el salario del empleado
ferroviario era de u$s 73.000 anuales cuando el
promedio del salario estadounidense era de u$s
53.000.

En adicion a sus propios empleos, los ferroca-
rriles sostienen a mas de 1 millén de otros empleos
que proveen bienes y servicios para las distintas
lineas.

En cuanto a la estructura de los mencionados
ferrocarriles, tenemos:

Las locomotoras en servicio son 24.250 (alrede-
dor de 77 veces mas que Argentina) y los vagones
en servicio son 380.699. Pero si a estos vagones,
gue son de ‘clase 1’ le agregamos los ‘no clase 1’
por 95.972 vagones y los de compafiias privadas
por 806.554 vagones, llegamos a un total de 1.283.225
unidades (99 veces mas que nuestro pais).

Como dijimos mas arriba, las toneladas trans-
portadas llegaron el afio pasado a 1.885 millones.
Las toneladas-millas llegaron a 1.729.000 millones,
es decir 2.783.000 millones de toneladas-kilome-
tros. Es decir que el recorrido medio de los ferro-
carriles estadounidenses es de 1.476 kilémetros.

Si tenemos en cuenta que en nuestro pais el
movimiento fue de 12.198 millones, el movimiento
estadounidense en toneladas-kildémetros es de 228
veces mayor. En 1930 el movimiento era en EE.UU.

de 621.000 millones de toneladas-kilometros y en
nuestro pais en 1927 de 13.212 millones, es decir
47 veces mayor en el pais del Norte.

La eficiencia en el uso del material por EE.UU.
(dificil de comparar ya que la calidad en instala-
ciones en el pais del Norte deben ser muy supe-
riores) es de 228 veces contra 10 veces en exten-
sion de vias, 77 veces en locomotoras, 99 veces en
cantidad de vagones y 88 veces en cantidad de
mercaderias. El ferrocarril estadounidense casi
triplica el recorrido medio del ferrocarril en Ar-
gentina.

Veamos algunos datos financieros de los ferro-
carriles estadounidenses.

Los fletes cobrados en el 2011 llegaron a u$s
65.000 millones.

Las rentas operativas llegaron a u$s 67.400 mi-
llones.

Los gastos operativos llegaron a u$s 49.300 mi-
llones.

El ingreso neto llegd a u$s 11.000 millones.

La tasa de retorno sobre el promedio del patri-
monio llegd a 11,13%. De esta cifra deducimos que
el valor del patrimonio de los ferrocarriles esta en
el orden de los 98.832 millones de doélares.

Del Bureau of Transportation Statistics
estraemos la siguiente cifra para el afio 2007:

Trafico camionero 30,9% del total; trafico fe-
rroviario 42,7% del total; trafico aéreo doméstico
0,4% del total; trafico en oleoductos (no incluye
gasoductos) 13,1% del total y trafico fluvial 13,0%
del total.

Los fletes ferroviarios en términos reales (es
decir descontada la inflacién) cayeron desde 1981
hasta el 2011 en 45%. Por tonelada-milla, pasaron
de casi 7 centavos de ddlar en la primera de esas
fechas a 3 a 3,5 centavos en los Gltimos afios. En la
actualidad, por tonelada-kildémetro, estaria en 2,3
centavos de dolar.
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LA SOJA BATE SU RECORD
HISTORICO

En la semana la soja tocé su valor mas alto de
todos los tiempos tanto en el mercado local como
en el mercado externo de referencia, ante un
panorama de escasez global resultado de la sequia
que ha afectado el desarrollo del cultivo primero
en Sudamérica y luego en Estados Unidos.

Entre los principales exportadores de nuestra
region, Argentina, Brasil y Paraguay sufrieron una
severa escasez de agua y altas temperaturas entre
diciembre y febrero. Ello ha determinado que las
110,5 millones de toneladas producidas conjunta-
mente en la campafia 2011/12 segun datos del USDA,
impliquen que se pusieron a disposicion del mer-
cado internacional 22,37 millones de toneladas
menos que el afio anterior.

Sumado a ello, la sequia se esta agravando en
Estados Unidos, donde la mitad de la principal re-
gion productora (el Medio Oeste) se encuentra
actualmente bajo condiciones de sequia entre
severa y excepcional, por encima del tercio que
se encontraba afectado la semana pasada, de
acuerdo al reporte climéatico de Drought Monitor.
Para peor, la National Oceanic and Atmospheric

Administration pronostica temperaturas por enci-
ma de lo normal y precipitaciones por debajo del
promedio en dicha zona clave hasta Octubre, no
descartando incluso que pudiera extenderse mas
alla de dicha fecha.

Con ello, cuando en mayo se estimaba que la
produccion de soja estadounidense 2012/13 alcan-
zaria las 87,2 millones de toneladas, 4 millones mas
gue el afio anterior, los ultimos ajustes han recor-
tado dicha estimacion hasta 83 millones. En otras
palabras, pondria a disposicion de la plaza interna-
cional 165.000 toneladas menos que el afio ante-
rior.

Considerando que las estimaciones del USDA
traidas a colacion toman los datos hasta el 30 de
junio y que la situacion no ha hecho mas que agra-
varse desde entonces, mientras se acorta el tiem-
po que le resta a la soja para poder recuperarse,
es previsible que no hayamos visto ain el fondo.
Esta es ya una de las peores sequias en 56 afios y
sus efectos se estan haciendo notar.

En este sentido, con el 16% de la soja forman-
do vainas (casi dos veces mas de lo que es normal
a este momento) el Departamento de Agricultura
de EEUU ha recortado nuevamente esta semana el
porcentaje del cultivo en condiciones buenas y
excelentes hasta el 34%, muy por debajo del 63,6%
promedio de las ultimas cinco campafas. Con un
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 18/07/2012

Subproductos de Soja Total Soja
Mes emision Aceite de Soja (Hasta Dic09, la mayorlg es harina y/o Soja (indwendo
pellets de soja.) organicay
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 _ ROE 180 Total | desectivada)
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 78.700 96.720 189.500 767.100 956.600 2.071 54.000 56.071 57.749
Sem al 06/07 11.020 35.000 46.020 89.500 210.900 300.400 2.043 2.043 3.061
Sem al 13/07 7.000 18.000 25.000 100.000 551.700 651.700 28 4.000 4.028 4.688
Sem al 18/07 25.700 25.700 4.500 4.500 50.000 50.000 50.000
Afio 2012 768.032  1.400.862 2.168.894 6.058.294 8.878.885 14.937.179 1.127.593  4.109.700 5.237.293 5.248.899

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

panorama de oferta muy ajustado, los precios en
Chicago se han disparado.

En el plano local, el avance de los precios in-
ternacionales se replicé en nuestro recinto don-
de los precios camara de referencia tocaron el
valor nominal en pesos mas alto de la historia el dia
viernes a $ 1.810 la tonelada.

En el mercado a término, por su parte, el ulti-
mo precio operado para el contrato mas cercano
fue de 407 ddlares por tonelada, mientras que ha-
cia el final de la rueda el precio disponible alcanz6
los $ 1.830 por tonelada al cierre de la semana
(aunque los rumores indican que segun las carac-
teristicas del lote podian obtenerse hasta $5 mas).

Este aumento de los precios ha acelerado la
concrecién de negocios y la fijacion de precios.
Al dia 11 del corriente se compraron 29,8 millones
de toneladas de las 40,5 millones que GEA proyec-
ta que se obtendrian en la campafia 2011/12. Ello
equivale a un 74%, cuando en promedio a esta al-
tura del afio en las Ultimas 5 campafas se habia
negociado un 65%. La totalidad de esos diez pun-
tos porcentuales se explica por negocios con pre-
cios en firme, ya que solo resta ponerle precio al
35% de la produccion estimada cuando el prome-
dio de las anteriores campafas arroja 44,5%.

Si bien los negocios no dejan de llegar ante los
buenos precios que pueden obtenerse, la relativa
escasez de mercaderiay el apretado margen -cuan-
do no negativo- del sector comprador habitual hace
que el ritmo de negocios no sea tan acelerado,
tanto en el frente externo como en el doméstico.
Aquellos que tienen la posibilidad de retener la
soja optan por hacerlo y esperar mejores valores.

Por otro lado, en la semana los fondos de in-
versién adquirieron en Chicago otros 2.748 con-
tratos netos, por lo que tienen en su poder 221.424
futuros netos comprados. Mientras el dinero no
abandone el mercado, no se ve a la fecha un te-
cho para las cotizaciones, al menos hasta tanto

entre la proxima cosecha Sudamericana que, en
principio, se proyecta que podria aportar un volu-
men de cosecha récord.

EL TRIGO LLEGA A MAXIMOS DE
CUATRO ANOS EN CBOT

El trigo extendio6 su tendencia alcista y duran-
te la Gltima semana acab6 con importantes subas
en los mercados internacionales. Los contratos mas
proximos a vencer en Chicago ajustaron el viernes
a u$s 346,6/ton, llegando durante la semana a su
cotizacion més alta desde mediados de 2008. Este
precio resultdé un 12% superior al alcanzado el vier-
nes previo.

El mismo comportamiento siguieron los futuros
negociados en otros mercados norteamericanos,
como Kansas y Minneapolis, al igual que los euro-
peos. En NYSE Euronext, el mercado parisino, el
trigo con entrega en noviembre cerro el viernes a
€ 269,75/ton. Esta posicion acumul6 una suba de €
66/ton durante las Gltimas cinco semanas.

El impactante camino alcista seguido por los
precios del maiz, que para la cosecha nueva supe-
ra el 50% en el ultimo mes, se sumo a los problemas
climéticos en el Mar Negro para darle un gran im-
pulso al mercado del trigo. El este europeo expe-
rimentd una notable caida en la produccion como
consecuencia del clima adverso de los ultimos
meses, lo que impacté negativamente sobre los
saldos exportables de aquella regién de cara al
ciclo 2012713 y dio fortaleza a los precios.

Esta situacion indica que Estados Unidos re-
afirmara su liderazgo como principal exportador
de trigo en la presente campafia, aunque -con una
perspectiva de largo plazo- se encuentre perdien-
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Posicion de agentes no comerciales en trigo (CBOT)
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do participacion en el mercado de exportacién a
manos de otros jugadores no tradicionales. En la
campafa 2012/13, el pais del Norte colocara 32,6
millones de toneladas en el exterior, cerca de un
cuarto del volumen comercializado de trigo a nivel
mundial.

La variedad de invierno se encuentra en plena
cosecha en el hemisferio norte, con rendimientos
razonablemente buenos en Estados Unidos. Pero
lo que preocupa a los operadores es la situacion
del cereal en Europa y las desfavorables perspec-
tivas que -por motivos bien diferentes- se avizoran
en Australia y Argentina para la nueva campafa.

No obstante, pese a la menor oferta, la recien-
te escalada de los precios encontré sustento fun-
damentalmente en las proyecciones de una mayor
demanda. Es que la sequia en Estados Unidos com-
plicara nuevamente la oferta de granos forrajeros
en los ultimos meses del afio, lo que presionara
sobre las existencias de trigo. Si bien estas son
abundantes, una parte considerable de las mismas
se encuentra en manos de paises que no son
exportadores tipicos del cereal.

Asimismo, la suba reciente tiene incluida un
componente de especulacion que no es propio
soslayar. Los fondos de inversion, que habian man-
tenido un posicionamiento netamente vendedor
en el mercado del trigo desde el mes de febrero
de 2011, han invertido sus apuestas para ubicarse
en el costado comprador a partir del reciente sen-
dero seguido por los precios.

El viernes por la tarde, la Commodity Futures
Trading Commission (CFTC) de Estados Unidos re-

En las préximas
semanas el precio del cereal seguird de cerca lo
que ocurra en el mercado del maiz, aunque gran
atencioén se prestara a la finalizacion de la cose-
cha europea. La evolucion de la situacion econo-
mica mundial, que muestra evidentes signos de de-
bilidad, también sera un factor de peso en la evo-
lucion de las cotizaciones.

Con respecto a la situacién local, el mercado
siguié mostrando valores firmes aunque ya se co-
mienza a percibir una desaceleracion en la ten-
dencia alcista. Si bien los precios treparon un es-
calon respecto de la semana pasada, el diferencial
entre lo negociado en el mercado y el FAS tedrico
continda siendo superior al 10%.

Los negocios se concentran fundamentalmen-
te en la mercaderia de la nueva campafia. Hacia el
final de la semana la exportacion se mostraba dis-
puesta a pagar u$s 205/ton por el cereal en condi-
cién camara, aunque ese precio mejoraba hasta
u$s 210/ton por mercaderia con proteina 10,5% y
PH 78. Segun datos del Ministerio de Agricultura,
el dia 11 de julio la exportacion acumulaba com-
pras por casi 1,7 millones de toneladas de trigo
nuevo. El saldo exportable que se proyecta es de
6 millones de toneladas, anunciado el pasado 19
de junio.

Los mercados a término finalizaron la semana
con saldo positivo. En Rofex se concertaron ope-
raciones en el contrato con entrega en enero a
valores entre u$s 195 y 196/ton, mientras que en
MATBA la posicion enero 2013 acumuld una suba
de u$s 3,3/ton. En este ultimo mercado se nego-
ci6 un volumen superior a 12.000 toneladas.
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Complejo Trigo: ROE Verde al 18/07/12

- 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
juli12 6.486 4.945 11.431 25.833 17.396 43.229 5.526 6.554 12.080
Sem al 06/07 4.460 171 4.631 6.766 4.926 11.692 4.555 54 4.609
Sem al 13/07 750 1.300 2.050 9.618 3.844 13.462 884 6.500 7.384
Sem al 18/07 1.276 3.474 4.750 9.449 8.626 18.075 87 87
Total 2012 578.150 6.384.225 6.962.375 376.262 59.954 436.216 71.112 20.908 92.020

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 va del 2012.

MAIZ: ROE Verde al 18/07/2012

- MAIZ

Fecha de emision
ROE 45 ROE 365 TOTAL
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/a2 238.811 1.462.682 1.701.493
Sem al 06/07 62.591 611.000 673.591
Sem al 13/07 116.920 535.144 652.064
Sem al 18/07 59.300 316.538 375.838
Total 2012 914.915 5.458.060 6.395.475

En cuanto al cereal con entrega cercana, la
exportacion contintia efectuando algunas compras
aunque el grueso del volumen se lo lleva la molineria.
En nuestra region se consiguen méas de $ 800/ton
con descarga inmediata, valor que mejora segun la
calidad del lote. El FAS tedrico del trigo superé
esta semana la barrera de los $ 1.000/ton.

La nueva campafia comenzé con un panorama
climatico alentador, ya que las condiciones de
humedad de los suelos se encuentran entre las
mas favorables de la Ultima década para iniciar los
trabajos de implantacién. El clima frio de los ulti-
mos dias generd algo de preocupacion, pero no
fue suficiente como para impactar en el desarro-
llo de los cultivos.

Sin embargo, el avance de los trabajos conti-
nda confirmando la considerable caida en el area
sembrada. Segun la Guia Estratégica para el Agro -
GEA de la Bolsa de Comercio de Rosario, la super-
ficie destinada al cereal rondara las 3,6 millones
de hectéareas. Esta cifra es 1 millén de hectareas
menor que la correspondiente al ciclo 2011/12. Si
se toma el rinde promedio de las 5 Gltimas campa-
flas (casi 28 qg/ha) estariamos frente a una pro-
duccion de 10 millones de toneladas. Trabajando
con un rendimiento éptimo, de 30 gg/ha, estaria-
mos casi en 11 millones de toneladas. En cualquie-
ra de los casos, no deja de ser una mera hipotesis.

SE AVECINA NUEVO PANORAMA
PARA EL MAiz

Siguiendo la tendencia exhibida durante las
ultimas semanas, los precios del maiz en los merca-
dos internacionales volvieron a subir fuertemente
durante los ultimos dias. El temor de que la oferta
resulte insuficiente para satisfacer el consumo
genero la necesidad de destruir demanda por via
de la suba de precios. Esta circunstancia sirvio de
apoyo para las subas locales, aunque la causa ulti-
ma fue el anuncio de liberacién de saldo exporta-
ble de mercaderia de la nueva campafia de princi-
pios de semana.

El mercado de Chicago finalizé la semana con
subas del 9% para su contrato con vencimiento en
diciembre, la posicion mas activamente negocia-
da, alcanzando un méximo de u$s 306,5/ton en la
rueda del jueves. Se trata de la quinta suba sema-
nal consecutiva, lapso durante el cual la escalada
de los precios supero los u$s 110/ton. La suba tan
acelerada del precio luce particularmente teme-
raria debido a la considerable especulacién que
subyace a la misma. El interés abierto de esta po-
sicion supera los 500.000 contratos, cifra equiva-
lente nada menos que a 63,5 millones de tonela-
das.

El avance de las cotizaciones se recostd nue-
vamente sobre la desfavorable situacion climéatica
en Estados Unidos, en donde una alta proporcion
de los cultivos se encuentra en su etapa de polini-
zacion y el calor y la sequia no dan tregua. Sobre
el final de esta semana algunas lluvias dispersas en
las regiones productoras brindaron un alivio de
cortisimo plazo, pero si las condiciones no mejo-
ran sustancialmente en los préximos 10 dias las
pérdidas serdn mas significativas.

En los ultimos dias, la sequia comenz6 a despla-
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zarse hacia regiones que hasta el mo-
mento habian logrado eludir las peo-
res condiciones climaticas, como los
estados de lowa, Nebraska, Minnesota

Maiz: Indicadores comerciales de exportacion

y las Dakotas, grandes productores del
cereal ubicados en la zona oeste y
norte del nicleo maicero norteame-

ricano. En Illinois e lowa, los principa-
les distritos productores, la propor-
cion de maiz en condicion buena o
excelente cay6 8 y 10 puntos porcen-
tuales, para quedar en 11% y 36%, res-
pectivamente. En el primero de ellos,
ademas, la proporcién de maiz en es-
tado pobre o muy pobre se ubica en
56%, segun datos del USDA.

En funcion de las evidencias re-
cientes, la expectativa de rendimien-
tos en el cinturén maicero ha caido

Falta vender

Al 11/07/2012

Al 11/07/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Saldo exportable 12,00 13,94 14,50
Compras exportacion 13,15 11,43 11,38
Relacion s/saldo exportable 110% 82% 78%
Precios por fijar 0,55 0,64 0,21

5% 5% 1%
Precios en firme 12,60 10,78 11,17

105% 7% 7%

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

Maiz: Indicadores comerciales de exportacion

2012/13  Prom.5 Afios 2011/12

notablemente, a lo que debera sumar- Saldo exportable* 15,00 13,56 13,00
se una menor area cosechada como -
consecuencia de las pérdidas. Compras exportacion 0,65 0,51 0,51
Commodity Weather Group sostuvo el Relacion sisaldo exportable 4% 4% 4%
viernes que espera rindes en torno a Precios por fijar 0,01 0,05 0,05
85,5 qg/ha. Dg _concre,tarse 'este nu 0% 0% 0%
mero o uno proéximo a él, seria el mas ) .
bajo de las tltimas diez campafias. Vendido en firme 0,64 0,46 0,46
La demanda, por su parte, comien- 4% 3% 4%
zaadar ind_icios de agotamiento como  |ZElERVE A EEE R RED) 14,4 13,0 12,5
consecuencia de la suba acelerada de Falta poner precio 14,4 131 125

los precios. La escalada del maiz en
simultaneo con un leve descenso en
los precios del petrdleo impact6 ne-
gativamente sobre la industria de etanol, un con-
sumo que en Estados Unidos absorbe 125 millones
de toneladas. Ademas, el mayor precio de los gra-
nos es probable que se traslade hacia otros pro-
ductos de la canasta basica del consumidor nor-
teamericano, algo que en un afio de elecciones
presidenciales con la economia deprimida es ex-
tremadamente impopular.

Asimismo, diversos paises importadores estan
limitando sus adquisiciones al méximo posible. Ja-
pén, cuyas compras anuales rondan las 16 millo-
nes de toneladas, se encuentra reduciendo la pro-
porcion de maiz utilizada para alimentacién ani-
mal. Las exportaciones de Estados Unidos durante
la Ultima semana volvieron a encontrarse por de-
bajo del rango esperado por los operadores, algo
que sucedio en nueve de las Ultimas diez semanas.
A lo largo de ese periodo, los embarques concer-
tados promediaron 387.000 toneladas por semana,
contra un promedio superior a 900.000 toneladas
semanales en las Ultimas tres campanas.

Sobre datos de MAGyP. Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de TM. (*) Saldo exportable
2012/13 sobre la base del cupo liberado.

La drastica caida en la oferta con una demanda
en baja pero con cierta inelasticidad lograré equi-
librar el mercado a precios bastante mas elevados
que los de principios de este afio. Reflejando esta
situacion, Morgan Stanley elevé hasta u$s 7,85/
bushel -unos u$s 309/ton- su estimacién de precio
promedio del cereal para el ciclo 2012/13. Ante-
riormente, la firma estimaba un nivel promedio de
u$s 5,75/bushel, equivalentes a u$s 226,4.

En cuanto al mercado local, el centro de gra-
vedad de la semana estuvo dado por el anuncio de
liberacion de saldo exportable de 15 millones de
toneladas de mercaderia de la nueva campafia. Esta
cifra se conoci6 el lunes por la tarde y en una
reunion del miércoles entre los principales acto-
res de la cadena se precisaron los detalles de la
propuesta. De ese total, unas cuatro millones de
toneladas seran distribuidas entre los integrantes
de la Camara Argentina de Productores y
Exportadores de Cereales y Oleaginosas.

La medida significo una sefial positiva para el
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MERCADO DE COMMODITIES

Costos y margenes de SOJA y MAIZ campafia 2012/13 un margen bruto u$s 25/ha su-

(Zona norte de Buenos Aires / Sur de Santa Fe) perior a la soja, proyectando

rendimientos de 100 qg/ha

SOJA MAIZ para el cereal y 42 qg/ha para

Rendimientos qg/ha 42 110 la olgaginosa, rgspectivarr_len-

Precio a cosecha uss/ton $325 $195 te. Si bien todavia predominan

los temores y las dudas, esto

Ingreso bruto por hectarea 1.365 2.145 podria ser el indicio de un cam-

Gastos comerciales uss/ha 286,7 686,4 bio de tendencia en la actitud

Ingreso neto 1.078.4 1.458.6 del productor hacia el cultivo.

En cambio, cuando la pro-

Labranzas u$s/ha 90 75 duccién es en campo propio,

Semillas u$s/ha 42 196 el maiz luce como una alterna-
Agroquimicos u$s/ha 226 348 tiva mucho mas atractiva.

Cosecha uSs/ha 82 124 En el cuadro anexo se hace

un calculo sobre la base de los

Costos totales u$s/ha 440 743 costos con los que trabaja

MARGEN BRUTO u$s/ha 638,4 715,6 Mé_rgenes Agropecuarios (ju|io

Versi6n adaptada sobre la base del modelo de la publicacion Margenes Agropecuari

mercado, por llegar con tiempo suficiente para
planificar la nueva campafia. Asimismo, abri6 el paso
para una considerable mejora de la relacién entre
los precios de mercado y los FAS tedricos de la
cosecha nueva. Mientras el viernes pasado ese di-
ferencial era de u$s 30/ton, al cerrar esta semana
la brecha se habia reducido a poco mas de la mi-
tad. La necesidad de asegurar un fluido ingreso de
divisas y detener la caida en la superficie motivd a
las autoridades nacionales a redireccionar su poli-
tica hacia este producto.

En la rueda del viernes, la exportacion ofrecio
pagar abiertamente u$s 195/ton por el cereal de
la nueva campafa, a entregarse en los meses de
abril y mayo en los puertos de la regién. A lo largo
de la ultima semana, el volumen negociado en el
recinto de la Bolsa se estima en 90.000 toneladas.

Resultado de la mayor competencia que impe-
ra entre los compradores, la mejora en los precios
y su leve acercamiento al nivel de paridad podrian
despertar mayor entusiasmo por la siembra de este
cultivo entre los productores. Posiblemente el maiz
pierda superficie el préximo afio, pero no en la
magnitud que se pensaba hace cuatro o cinco se-
manas. Un factor que limita sus posibilidades es el
gran avance que ha mostrado el precio de la soja,
lo que hace inviable el arriendo de campos para
maiz en zonas muy alejadas a los puertos.

Si la mejora en los precios se sostiene, quizas
el maiz sea una opcién mas rentable que la soja,
aunque requiere de una inversién inicial mas im-
portante. En campos arrendados del sur de la pro-
vincia de Santa Fe, bajo la aplicacién de tecnolo-
gia de punta, a los precios actuales el maiz ofrece

ps, Jul/2012

de 2012) para una explotacion
con tecnologia media, en don-
de no se estan incluyendo los costos del arrenda-
miento. Se puede observar dicho cuadro que, con
los precios a cosecha vigentes, el maiz se vislum-
bra como una alternativa mas atractiva que la soja,
siempre que el clima se muestre favorable.

En funcion de lo comentado, la perspectiva
para la nueva campafia es ahora mas optimista. Dis-
tinta es la situacion del maiz del ciclo 2011/12, en
el que los exportadores acumulan compras por 13,2
millones de toneladas, casi la totalidad del saldo
exportable autorizado. Esta situacién ha secado la
plaza del cereal de la campafia vieja, en el que los
negocios son pocos. Los Unicos demandantes re-
gulares son los consumos, que en la tltima semana
pagaron entre $ 650 y $ 700/ton, dependiendo del
dia y del destino de la mercaderia.
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ROSGAN 5 ROSGAN 5
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MERCADDGANAFERD 5.4 /_, MERCADD GANADERD 5.4 /'_,

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

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 8,00 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 7,52
Bovino Novillo Jersey En Pie 13 1 6,06 6,06 6,06
Bovino Novillos més de 3 afios En Pie 173 3 7,70 8,00 7,94
Bovino Temeras En Pie 2370 36 10,05 1240 11,06
Bovino Termeros En Pie 3.745 51 940 13,00 11,74
Bovino Temeros holando En Pie 231 8 7,80 10,15 8,57
Bovino Temeras/os En Pie 3.300 46 795 1275 11,17
Bovino Toros En Pie 9 1 5,00 5,00 5,00
Bovino Toros para faena En Pie 20 1 5,50 5,50 5,50
Bovino Vacas con cria al pie En Pie 102 2 1.560,00 2.820,00 2.152,94
Bovino Vacas de invernada En Pie 1.066 21 4,70 6,20 5,39
Bovino Vacas para faena En Pie 76 3 550 6,00 5,67
Bovino Vaguillonas de invernada En Pie 334 7 7,80 9,76 8,57
Bovino Vientres de garantia de prefiez En Pie 1.704 37 2.340,00 5.000,00 341043
Bovino Vientre entorados En Pie 40 1 3.000,00 3.000,00 3.000,00
Equino Padrillos En Pie 8 3 240000  3.650,00 311875
Equino Potrancas En Pie 14 2 2.000,00 3.750,00 2.625,00
Equino Potrillos/as En Pie 5 1 1.950,00 1.950,00 1.950,00
Totales 15.103 261

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Fecha Operacién 13/07/12 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 Semanal anterior * anterior
Rosario
Soja 1.720,00 1.750,00 1.750,00 1.767,00 1.810,00 1.759,40 1.468,75 19,8%
Sorgo 720,00 730,00 730,00 720,00 750,00 730,00 771,65 -5,4%
Bahia Blanca
Girasol 1.300,00 1.330,00 1.370,00 1.370,00 1.380,00 1.350,00 1.326,32 1,8%
Soja 1.650,00 1.680,00 1.690,00 1.700,00 1.730,00 1.690,00 1.486,55 13,7%
Buenos Aires
Girasol 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.455,40 -3,8%
BA p/Quequén
Girasol 1.305,00 1.335,00 1.375,00 1.375,00 1.385,00 1.355,00 1.331,89 1,7%
Soja 1.465,43
* 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 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 13/07/12 Var. Sem.
Harinas de trigo ($)

"0000" 1.800,0 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 1.300,0
Pellets de afrechillo ($)

Disponible (Exp) 480,0 500,0 500,0 520,0 540,0 480,0 12,50%
Aceites ($)

Girasol crudo 3.900,0 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 4.600,0

Soja refinado 3.750,0 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 3.600,0
Subproductos ($)

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

Soja pellets (Cons Darsena) 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pes0s por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 Var% 13/07/12
Trigo
Mol/Resistencia ~ C/Desc. Cdo. Art. 12 u$s 180,00 180,00 180,00 180,00
Mol/Resistencia  Nov'12 Cdo. Art. 12 u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00
Exp/SM Sept'12 Cdo. M/E u$s 190,00 190,00 180,00
Exp/GL 20/10a20/11 Cdo. M/E us$s 185,00
Exp/SL 15/12 a 15/01 Cdo. Prot. 10,5/PH 78 us$s 205,00
EXp/SM Dic'12 Cdo. Prot. 105/PH78  u$s 200,00 190,00 190,00 210,00 200,00 26% 19500
Exp/Tmb Dic'12 Cdo. M/E us$s 190,00 195,00 200,00 53% 190,00
Exp/AS Dic"12 Cdo. MIE u$s 200,00 190,00 190,00 200,00 26% 195,00
Exp/GL Dic'12 Cdo. M/E u$s 195,00 190,00 190,00
EXp/SM-AS Ene’13 Cdo. MIE u$s 200,00 190,00 200,00 200,00 26% 195,00
Exp/GL Ene’13 Cdo. M/E u$s 195,00 190,00 195,00 200,00
Exp/Tmb Ene’13 Cdo. M/E u$s 195,00 190,00
Exp/SL Ene’13 Cdo. M/E us$s 205,00
Exp/SM-AS Ene’13 Cdo. Prot. 10/ PH 78 us$s 195,00 195,00
Exp/SM Ene’13 Cdo. Prot. 105/PH78  u$s 210,00
Exp/SL Ene/Feb’13  Cdo. Prot. 10/ PH 78 u$s 200,00
Exp/Tmb Feb'13 Cdo. M/E u$s 200,00 195,00
Exp/SL Feb'13 Cdo. M/IE us$s 205,00
Exp/GL Feb'13 Cdo. M/E u$s 200,00 195,00 200,00 200,00
Exp/SM-AS Feb'13 Cdo. M/IE us$s 200,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 690,00 690,00 700,00 700,00 29% 680,00
Cons/El Fortin CIDesc. Cdo. M/E 650,00 650,00 660,00 660,00
EXp/SM Abr/May'13  Cdo. M/E u$s 18500 190,00 19300 19500 19500 83% 180,00
Exp/GL Abr/May'13  Cdo. MIE u$s 18500 190,00 195,00 180,00
Exp/SL Abr/May’13 Cdo. M/E us$s 190,00 190,00 195,00 19500 66% 183,00
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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 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 Var% 13/07/12
Maiz
Exp/AS Abr/May'13  Cdo. M/E us$s 190,00 193,00 19500 195,00
Exp/Tmb Abr/May'13  Cdo. M/E u$s 18500 190,00 190,00 195,00 180,00
Cebada
Exp/Necochea ~ 15/08 a 15/09 Cdo. PH min 62 us$s 190,00 190,00
Exp/Necochea Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 215,00 215,00
Exp/Ramallo Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 215,00 215,00
Exp/Las Palmas Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 215,00 215,00 210,00 -23% 215,00
Exp/Tmb Dic'12 Cdo. PH min 62 us$s 210,00 -23% 215,00
Exp/AS Dic'12 Cdo. PH min 62 us$s 210,00 210,00
Exp/B.Blanca Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 215,00 215,00
Exp/PA Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 210,00 210,00 210,00
Exp/Tmb Dic'12 Cdo. PH min 62 uss 210,00
Sorgo
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 710,00 730,00 730,00
Exp/SM-AS Desde 23/07  Cdo. M/E 730,00 720,00 720,00 720,00
Exp/SM-AS Ago'12 Cdo. M/E 750,00 730,00 730,00 740,00 750,00 71% 700,00
Exp/GL Ago'12 Cdo. M/E 720,00 740,00
Exp/GL Sept'12 Cdo. M/E 730,00 750,00 750,00
Exp/SM-AS Sept/Oct'12  Cdo. M/E 740,00 730,00
Exp/SL Abr'13 Cdo. M/E u$s 165,00
Exp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. M/E us$s 160,00 160,00 160,00 160,00
Soja
Fca/Tmb-GL () ~ C/Desc. Cdo. M/E 1820,00 1835,00
Fca/Tmb-Ric C/Desc. Cdo. M/E 1750,00 1750,00 1760,00 1800,00 1830,00 64%  1720,00
Fca/SL-SM-GL ~ C/Desc. Cdo. MIE 1750,00 1750,00 1760,00 1800,00 1830,00 64%  1720,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 1670,00 1670,00 1680,00 1720,00 1750,00 67%  1640,00
Exp/SM-AS May'13 Cdo. M/E u$s 32500 326,00 326,00
Fca/SL May'13 Cdo. M/E u$s 32500 32500 326,00 32500 09% 322,00
Fca/GL-Tmb May'13 Cdo. M/E u$s 32500 32500 32600 32500 325,00
Exp/SM May'13 Cdo. M/E us$s 325,00
Girasol
Fca/Ric-Ros C/Desc. Cdo. M/E 1400,00 1400,00 1400,00 1400,00 1400,00 0,7%  1390,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 1400,00 1400,00 1400,00 1400,00 1400,00 0,7%  1390,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1400,00 1400,00 1400,00 1400,00 1400,00 0,7%  1390,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fébrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (Tmb) Timbtes (VGG) Villa Gobernador
Galvez. Precios en ddlares convertibles a pesos segun el dlar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos por una cooperativa para acopiadores y cooperativas.

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abierto| 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.sem.
FINANCIEROS En $/U$S

DLR072012 217.476 598.513 4,582 4,582 4,581 4,583 4,583 0,02%
DLR082012 244724 250.976 4,648 4,648 4,650 4,651 4,649 0,04%
DLR092012 79.376 407.591 4712 4,715 4,715 4,717 4,715 0,08%
DLR102012 33.211 228.401 4,785 4,790 4,788 4,787 4,784 0,02%
DLR112012 47.204 271.915 4,860 4,866 4,864 4,863 4,861 0,06%
DLR122012 24.125 127.061 4,938 4,946 4,943 4,945 4,943 0,26%
DLR012013 2.000 38.500 5,022 5,030 5,028 5,024 5,022 0,10%
DLR022013 12.230 50.474 5,102 5119 5119 5115 5113 0,31%
DLR032013 5.400 24.198 5,185 5,205 5,198 5,191 5,192 0,23%
DLR042013 1510 5.951 5,275 5,296 5,289 5,282 5,283 0,25%
DLR052013 232 1.075 5,350 5,386 5,379 5,372 5,369 0,45%
DLR062013 1.000 5,450

RFX000000 210 2.710 4,548 4,552 4,557 4,559 4,565 0,40%
ECU072012 150 2.500 5,632 5,634 5,627 5,630 5577 -0,46%
ECU092012 650 1.050 5,789 5,791 5,779 5,780 5,728 -0,54%
OR0092012 1.612,50 1.607,10 1.600,00 1.607,00 1.610,50 -0,03%
OR0102012 1.614,50 1.609,10 1.602,00 1.609,00 1.612,50 -0,03%
OR0112012 1.616,50 1.611,10 1.604,00 1.611,00 1.614,50 -0,03%
OR0122012 804 4.771 1.618,50 1.613,10 1.606,10 1.613,00 1.616,50 -0,03%
OR0062013 426 1.343 1.634,30 1.626,70 1.615,00 1.623,00 1.625,00 -0,44%
WTI112012 516 1.061 90,500 91,490 91,870 94,750 93,460 4,19%
WTI052013 400 92,850 93,130 93,600 95,500 94,400 3,12%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién Volumen Int. Abierto| 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.sem.
AGRICOLAS En U$S/Tm
ISR072012 1.901 394 387,00 388,00 390,50 396,50 402,80 6,14%
ISR092012 2.879 945 390,10 390,20 392,80 397,50 404,80 5,69%
ISR112012 2.179 1.545 391,60 391,70 394,80 400,00 407,50 5,95%
ISR012013 165 5 394,00 394,00 396,50 402,90 409,50
ISR052013 1.070 1.404 325,50 326,50 328,00 325,30 327,00 2,00%
ISR072013 200 25 328,50 329,50 330,00 327,50 329,20 2,08%
TRI000000 93 171,00 180,00 183,00 180,00 179,00 6,55%
TRI072012 7 171,00 180,00 183,00 180,00 179,00 6,55%
TRI082012 2 184,50 190,00 187,00 187,00 186,00 2,48%
TRI092012 7 186,50 192,00 189,00 189,00 188,00 2,45%
TRI122012 66 195,00 198,00 194,00 194,00 194,00 2,11%
TRI012013 10 471 195,00 198,00 195,00 195,00 195,00 2,63%
MAI000000 168 158,00 165,00 163,00 165,00 163,00 4,82%
MAI072012 41 32 158,00 165,00 163,00 165,00 163,00 4,82%
MAI092012 4 21 167,50 169,50 170,50 170,00 170,00 3,34%
MAI042013 436 459 187,50 193,50 194,50 195,50 195,50 6,54%
SOF000000 391,00 391,00 395,00 401,50 407,00 5,99%
SOF072012 286 265 391,00 391,00 395,00 401,50 407,00 5,99%
SOF082012 84 632 393,00 393,50 395,50 401,00 408,00 5,97%
SOF092012 363 77 395,00 396,20 398,00 403,00 412,50 6,31%
SOF112012 232 2.638 397,50 397,80 399,30 406,50 413,50 6,03%
SOF012013 10 5 399,00 399,00 400,50 408,00 415,00 5,87%
SOF042013 71 413 327,50 329,00 330,00 328,00 328,50 1,77%
SOF052013 222 1.474 327,50 328,20 329,60 327,50 328,20 1,67%
SOF072013 46 74 330,00 331,00 331,00 330,00 331,00 1,85%
S0J000000 2.267 393,00 394,00 396,00 403,00 409,00 5,96%
S0J072012 16 76 393,00 394,00 396,00 403,00 409,00 5,96%
S0J082012 20 394,00 395,00 396,50 404,00 410,00 6,08%
S0J092012 16 395,50 396,50 398,50 404,00 412,50 6,31%
S0J112012 235 997 397,50 397,80 399,90 406,60 413,50 6,03%
S0J012013 5 400,00 400,00 401,50 409,00 416,00 5,85%
S0J052013 287 2.007 328,80 329,50 330,50 328,40 329,00 1,70%
S0J072013 19 27 332,00 333,00 333,00 332,00 333,00 2,30%
SO0Y102012 465 2.544 579,00 580,00 589,50 600,00 610,00 7,49%
SOY062013 100 242 536,00 540,50 538,50 534,20 531,50 0,53%
TOTAL 682.586 2.038.592
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicion 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.
max min_ Gltima max min_ Gltima max min_ dltima max min _ Ultima max min _ dltima sem.
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR072012 3870 3870 387,00 3885 3865 380 3905 38,5 3905/ 3978 3945 3965 4015 4006 4015 58%
ISR092012 3910 3900 3901 3910 3890 390,2| 3919 3900 3919/ 3980 3970 3975| 4048 4024 4048 6,0%
ISR112012 3930 3915 3916/ 3930 3910 3917 3948 3894 3948 4007 3975 4000| 4075 4028 4075 6,0%
ISR012013 3940 3940 3940 4030 4029 4029
ISR052013 3280 3251 3255 3275 3254 3265 3280 3247 3280 3270 3248 3250 3275 3250 3270/ 2,1%
ISR072013 3285 3285 3285 3295 328,77 3287
TRI012013 196,0 1950 1950
MAI072012 158,0 1580  158,0 163,0 1630 163,0f 1650 1650 1650 1650 1630 1630
MAI092012 170,0 1700 1700
MAI042013 1875 1870 18755 1935 1935 1935 198,0 1955 1955 1955 1955 1955| 6,5%
SOF000000
SOF072012 3930 3910 3910 3940 3910 391,0f 3955 3930 3950 4015 4000 4000 4070 4030 407,0| 6,0%
SOF082012 3930 3925 3930, 3960 3930 3935/ 3955 3937 3955/ 4010 4010 4010 4080 4080 4080| 6,0%
SOF092012 3970 3955 3962 403,1 4025 4030 4125 4065 4125 6,3%
SOF112012 3975 3970 3975/ 3987 3968 397,8] 3963 3963 3963 4065 4035 4065 4120 4100 412,0| 56%
SOF012013 3990 3990 399,0
SOF042013 3280 3275 3275 3290 3290 3290
SOF052013 3306 3272 3275 3282 3282 3282 3295 3272 3295/ 3283 3270 3270/ 3292 3270 3270/ 1,3%
SOF072013 3310 3300 331,00 3300 3300 3300
S0J072012 3940 3940 3940/ 3960 3950 396,0 4080 4080 408,0| 6,3%
S0J092012 4113 4088 4113
S0J112012 3983 3973 3975/ 3991 3962 3974 3999 3966 3999 4075 4038 406,6| 4130 4126 413,0| 59%
S0J012013 400,0 4000  400,0
S0J052013 3314 3280 3290, 3300 3283 3295/ 3301 3275 3301 3335 3275 3280 3302 3280 3281 15%
S0J072013 3320 3320 3320
SO0Y102012 5790 5775 579,0f 5810 5780 5800/ 5895 5805 5895 6025 5990 6000 6120 6100 6100 7,5%
SOY062013 536,0 5340 5360 5385 5385 5385| 5342 5342 5342 5342 5342 5342
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.
max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima max min_ dltima max min__ dltima__ sem.

FINANCIEROS En $/U$S

DLR072012 4582 4580 4582 4584 4581 4582 4582 4581 4581 4584 4581 4583 4584 4582 4,582

DLR082012 4648 4,642 4,646) 4,652 4,642 4648 4,651 4646 4,649 4,652 4,650 4,651 4,652 4,649 4,649 0,2%

DLR092012 4,713 4712 4712 4,720 4,712 4715 4,715 4715 4715 4,717 4712 4717

DLR102012 4,785 4,785 4,785 4,790 4,787  4790| 4,790 4,784 A784| 4787 4786 4,786| 4,786 4,783 4,783

DLR112012 4857 4,857 4.857| 4865 4,857 4,865 4,866 4,863 4,864| 4,863 4,863 4,863 4,861 4,861 4,861 0,0%

DLR122012 4940 4,932 4940, 4,960 4940 4,946| 4,945 4943  4943| 4946 4,940 4,946

DLR012013 5026 5026 5026/ 5024 5024 5024

DLR022013 5,102 5,102 5,102 5,125 5119 5120, 5117 5117 5117 5138 5116 5137

DLR032013 5205 5205 5205 5198 5198 5198 5200 5190 5,195

DLR042013 5310 5285 5296 5285 5285 5285 0,1%

DLR052013 5395 5385 5386

DLR062013 5450 5450 5450

RFX000000 4577 4577 4577 4590 4590 4,590| 4,600 4,600 4,600

ECU072012 5597 5597 5597 5598 5598 5598

ECU092012 5752 5751 5751) 5754 5754 5754/ 5750 5750 5,750

ORO122012 | 16190 16185 16185/ 1611,3 16019 1601,9| 1607,0 16055 1606,1| 16225 1611,0 1613,0

OR0062013 | 1631,8 1627,0 1631,3| 16145 16137 16137 16290 1629,0 1629,0| 16268 16250 1626,8| -0,3%

WTI112012 9095 89,87 9043 9220 9187 9187 9503 9315 9503

684.252 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.071.533  Interés abierto en contratos
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En US$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen A por 16/07/12 17107112 18007/12 19/07/12 20007/12
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112012 346 put 5 7 1,20

ISR112012 362 put 83 10 2,40

ISR112012 366 put 17 17 2,50

ISR112012 378 put 17 17 7,70

ISR112012 382 put 55 5,20

ISR112012 390 put 103 7,50

CALL

DLR012013 4,57 call 160 424

DLR012013 5,03 call 160 424

ISR112012 390,00 call 7 17 17,800

ISR112012 414,00 call 694 654 5,000 5,000 4,500 6,500

ISR112012 422,00 call 157 7,000

ISR112012 426,00 call 20 5,300

ISR052013 326,00 call 4 4 19,000

ISR052013 366,00 call 4 4 7,500

S0Y102012 560,00 call 80 46,000

S0Y102012 600,00 call 100 144 31,000 53,000

" El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion [ Volumen Sem. _Open Interest| 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.sem.

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 7.900 7.400 181,50 190,00 195,00 194,50 193,00 7.82%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 5.500 24.200 186,50 192,00 189,50 190,00 189,00 3,00%

TRIGO BUENOS AIRES 10/2012 100 100 191,00 191,00

TRIGO BUENOS AIRES 11/2012 100 100 190,00 196,00 193,00 193,00 193,00

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 13.500 120.600 195,00 198,00 195,20 195,00 193,30 1,74%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 2.800 14.200 205,50 207,00 205,00 204,00 202,00 1,00%

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 3.600 33.000 210,50 213,00 212,00 211,00 208,00 1,22%

TRIGO ING. WHITE 07/2012 103,50 103,50 103,50 103,50 103,50

TRIGO QUEQUEN 07/2012 800 300 90,50 90,50 89,00 82,00 84,00 -4,55%

TRIGO QUEQUEN 01/2013 100 4.400 98,50 98,50 98,00 98,00 98,00 -0,51%

TRIGO ROSARIO 07/2012 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00

TRIGO ROSARIO 01/2013 11.700 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00

MAIZ BUENOS AIRES 09/2012 200 95,00 95,00 95,00

MAIZ BUENOS AIRES 12/2012 100 100 95,00 95,00 95,00 95,00

MAIZ ROSARIO 07/2012 8.900 22.800 160,50 167,50 165,00 165,00 164,00 6.49%

MAIZ ROSARIO 08/2012 100 165,50 171,50 170,00 169,00 171,00 6.88%

MAIZ ROSARIO 09/2012 27.300 73.500 170,50 174,50 176,00 174,00 174,00 357%

MAIZ ROSARIO 12/2012 37.000 103.200 177,00 182,00 183,00 181,70 181,00 3,43%

MAIZ ROSARIO 04/2013 111.300 169.300 187,00 193,30 194,70 195,00 195,40 6.20%

MAIZ ROSARIO 07/2013 1.000 1.100 189,00 196,00 197,50 197,50 198,00 6,45%

SORGO ROSARIO 07/2012 160,00 161,00 161,00 161,00 165,00 6,45%

SORGO ROSARIO 08/2012 100 160,00 165,00 165,00 165,00 168,00 8,39%

SORGO ROSARIO 09/2012 100 162,00 167,00 167,00 167,00 170,00 8,28%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en ddlares En tonelada

Posicion [ Volumen Sem. _Open Interest]| 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.sem.

SORGO ROSARIO 03/2013 100 158,00 165,00 165,00 165,00 165,00 5,77%

SORGO ROSARIO 04/2013 100 158,00 165,00 165,00 165,00 165,00 577%

SOJA ING. WHITE 07/2012 700 1.700 86,00 88,00 88,00 83,00 83,00 -3.49%

SOJA QUEQUEN 07/2012 100 78,00 78,00 78,00 70,00 67,00 -14,10%

SOJA FAB. ROSARIO 07/2012 6.600 1.500 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

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

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

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

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

SOJA ROSARIO 07/2012 119.200 99.000 395,30 396,00 399,00 406,80 409,50 5,81%

SOJA ROSARIO 08/2012 900 11.900 395,80 396,30 399,20 407,00 410,20 5,86%

SOJA ROSARIO 09/2012 28.300 154.400 396,30 396,50 399,30 407,30 411,00 5,93%

SOJA ROSARIO 11/2012 241.300 754.500 397,30 397,50 399,70 407,80 413,00 5.92%

SOJA ROSARIO 01/2013 9.500 24.800 399,50 399,50 401,70 409,50 415,00 5,89%

SOJA ROSARIO 04/2013 100 329,40 330,00 329,50 328,00 327,50 0,77%

SOJA ROSARIO 05/2013 187.000 855,000 328,90 330,50 330,00 328,50 328,00 1,08%

SOJA ROSARIO 07/2013 3.900 12.500 332,00 333,50 333,00 331,50 330,80 1,32%

SOJA ROSARIO 09/2013 334,50 335,50 335,00 333,50 332,80 1,16%

SOJA ROSARIO 11/2013 337,50 338,50 338,00 336,50 335,80 1,14%

CEBADA QUEQUEN 07/2012 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00 1,06%

CEBADA QUEQUEN 08/2012 90 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00 1,06%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 600 3.600 215,00 214,00 211,00 209,00 206,00 2,37%

CEBADA QUEQUEN 01/2013 8.490 23.010 216,00 215,00 212,00 210,00 207,00 -2,36%

CEBADA QUEQUEN 03/2013 120 960 221,00 220,00 217,00 215,00 212,00 -2,75%

CEBADA ING. WHITE 01/2013 1.590 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50

CEBADA ROSARIO 01/2013 210 2.460 97,00 95,00 95,00 95,00 95,00 -2,06%

CEBADA ZARATE 12/2012 1.350 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00 1,94%

CEBADA ZARATE 01/2013 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00 1,94%

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

Posicion | Vol. Sem. _ Open Interest] 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.sem.

SOJA CME S/E 11/2012 128.436 680.000 1.576,00 1.576,00 1.599,00 1.628,00 1.650,00

SOJA CME S/E 07/2013 131531 525.000 1.464,50 1.464,00 1.463,00 1.450,00 1.446,00

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicion | Vol. Sem. _ Open Interest] 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 var.sem.

Trigo BA Disp 820,00 839,00 858,00 877,00 880,00 7.98%

Trigo BA Inmed. 820,00 845,00 870,00 877,00 880,00 7.98%

Maiz BA Disp./Inmed. 740,00 759,00 760,00 760,00 760,00 4,11%

Soja Ros y Fab. Ros Disp. 1.759,00 1.800,00 1.815,00 1.840,00 1.865,00 7,87%

Soia Ros y Fab. Ros Inmed. 1.772,00 1.800,00 1.815,00 1.840,00 1.865,00 7.87%

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada

Posicién 16/07/12 ] 17/07/12 ) 18/07/12 ] 19/07/12 ! 20/07/12 ] var.
max __ min_Ultma __m&x ___ min_dltima _méx _ min dlima _max  min_0lima __max____min_Gltima__sem.

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 1825 180,0 1825 1910 1880 1910 1950 1900 1920 1945 1910 1910 1940 1930 1930 72%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 1855 1850 1855 1930 1880 1830 190,0 1895 1900 189,0 1890 1890 27%

TRIGO BUENOS AIRES 10/2012 1910 1910 1910

TRIGO BUENOS AIRES 11/2012 190,0 190,0 1900

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 1980 1950 1980 1980 196,0 1970 1955 1952 1952 1960 1949 1950 1950 1933 1933 07%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 2055 2050 2050 2070 2070 2070 2050 2050 2050 2030 2030 2030

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 2105 2100 2100 2130 212,0 2130 212,0 2120 2120 210,0 2100 210,0 2085 208,0 2080 05%

TRIGO QUEQUEN 07/2012 905 905 905 850 845 845 820 80 820

MAIZ BUENOS AIRES 09/2012 950 950 950 950 950 950

MAIZ BUENOS AIRES 12/2012 950 950 950

MAIZ ROSARIO 07/2012 1675 1670 1670 1650 1650 1650 1650 1650 1650

MAIZ ROSARIO 09/2012 1705 170,0 1701 1750 1725 1730 1760 1720 1750 1750 1740 1740 1740 1740 1740 30%

MAIZ ROSARIO 12/2012 1780 1770 1780 1830 180,0 1815 1830 1820 1820 1840 1800 180,0 1810 1810 1810 34%

MAIZ ROSARIO 04/2013 189,0 187,0 1890 1940 190,0 1930 1949 1920 1936 196,0 1940 1940 1960 1950 1950 6,0%

MAIZ ROSARIO 07/2013 190,0 190,0 190,0

SOJA ING. WHITE 07/2012 880 880 880 830 830 830

SOJA QUEQUEN 07/2012 700 700 700 670 670 670

SOJA FAB. ROSARIO 07/2012 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 980 98,0

SOJA ROSARIO 07/2012 396,5 3945 3965 3980 3945 3946 3991 3935 3990 4068 4025 4050 4121 4070 4095 58%

SOJA ROSARIO 08/2012 396,0 396,0 3960 3980 3980 3980

SOJA ROSARIO 09/2012 3965 3960 3961 3972 3950 3961 399,0 3955 399,0 4065 4030 4055 4130 410,0 4130 62%

SOJA ROSARIO 11/2012 3986 3966 3985 4000 396,0 3965 399,8 3948 3993 4080 4030 4060 4140 4092 4140 61%

SOJA ROSARIO 01/2013 400,0 3995 3995 4010 3988 3988 4010 397,0 4010 4095 4078 4095 4160 4130 4145 5%

SOJA ROSARIO 05/2013 3295 3285 3295 3306 3287 3290 3305 3275 3292 3295 3273 3273 3300 3265 3290 12%

SOJA ROSARIO 07/2013 3320 331,8 3320 3330 3330 3330 3315 3315 3315 3315 3300 3300 3315 3308 3308

CEBADA QUEQUEN 12/2012 2150 2150 2150

CEBADA QUEQUEN 01/2013 2160 2160 2160 2160 212,0 2150 2120 2115 2115 210,0 2100 210,0

CEBADA QUEQUEN 03/2013 2140 2140 214,00 2120 212,0 2120 -14%

CEBADA ROSARIO 01/2013 950 950 950

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicién 16/07/12 ] 17/07/12 ) 18/07/12 ] 19/07/12 ] 20/07/12 ] var.
max  min Gtma m&x  min dltima méx min dlima max min 0lima max  min dltima sem.

SOJA CME S/E 11/2012 1579 1574 1576 1585 1574 1576 1599 1571 1599 1629 1620 1628 1655 1645 1650 7,0%

SOJA CME S/E 07/2013 1468 1460 1465 1469 1463 1464 1471 1460 1463 1450 1448 1450 1450 1446 1446 04%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 305,00 305,00 315,00 315,00 li 295,00 6,78%
Precio FAS 21943 219,43 226,81 226,81 212,05 6.,96%
Precio FOB Ado'12 322,50 327,50 327,50 332,50 307,50 8,13%
Precio FAS 236,93 236,93 239,31 244,31 239,55 1,99%
Precio FOB Set'12 v 340,00 v 345,00 v 345,00 v 360,00 v 340,00 5,88%
Precio FAS 254,43 254,43 256,81 271,81 257,05 5.74%
Precio FOB Dic/Ene.13 ¢ 295,00 317,50 320,00 320,00 € 295,00 8,47%
Precio FAS 207,13 229,63 232,96 229,97 210,90 9,04%
Precio FOB En/Mr.13 ¢ 300,00 ¢ 305,00 ¢ 320,00 ¢ 320,00 € 300,00 6.67%
Precio FAS 212,14 217,13 232,96 229,97 215,90 6,52%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ago'12 310,00 325,00 325,00 330,00 310,00 6,45%
Precio FAS 221,63 236,63 237,46 239,47 225,40 6,24%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ado'12 297,50 297,50 317,50 318,50 297,50 7.06%
Precio FAS 209,13 209,13 229,26 227,97 212,90 7.08%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 296,00 296,00 299,00 300,00 283,00 6,01%
Precio FAS 223,85 223,85 226,18 226,95 213,76 6.17%
Precio FOB Ago'12 294,48 294,08 299,69 300,28 284,63 5,50%
Precio FAS 222,32 221,94 226,87 227,24 215,39 5,50%
Precio FOB Set'12 294,48 294,08 299,69 300,28 ¢ 283,65 5.86%
Precio FAS 222,32 221,94 226,87 227,24 214,41 5,98%
Precio FOB Oct'12 €290,34 287,88 €293,00 291,72 283,55 2,88%
Precio FAS 218,19 215,74 220,18 218,67 214,31 2,04%
Precio FOB Nov'12 €292,71
Precio FAS 219,66
Precio FOB Abr'13 v 282,76 v 294,67 v 296,15 285,13 v 282,76 0,84%
Precio FAS 210,61 222,53 22333 212,08 21352 -0,68%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ago'12 299,99 306,09 308,65
Precio FAS 227,84 233,27 235,60
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ado'12 v 299,89 v 299,00 v 304,12 v 306,19 v 283,65 7.95%
Precio FAS 221,74 226,86 231,30 233,14 214,41 8,74%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 221,00 221,00 224,00 226,00 215,00 5.12%
Precio FAS 165,81 166,05 168,30 169,70 161,22 5.26%
Precio FOB Ago'12 225,09 226,17 230,31 235,33 219,68 7,12%
Precio FAS 169,90 171,22 174,61 179,02 165,90 7.91%
Precio FOB Set'12 225,09 226,17 230,31 235,33 219,68 7.12%
Precio FAS 169,90 171,22 174,61 179,02 165,90 7.91%
Precio FOB Oct'12 22342 222,92 226,07 22381 219,58 1,93%
Precio FAS 168,23 167,98 170,38 167,51 165,80 1,03%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 630,00 627,00 643,00 663,00 622,00 6,59%
Precio FAS 391,12 389,20 399,54 412,27 386,13 6.77%
Precio FOB Aqo'12 v 635,22 v 637,15 v 646,15 v 670,13 v 615,38 8,90%
Precio FAS 396,34 399,35 402,70 419,39 379,51 10,51%
Precio FOB May'13 v 537,94 v 537,48 v 534,17 v 521,95 v 528,02 -1,15%
Precio FAS 299,06 299,68 290,72 271,22 292,15 -7.16%
Precio FOB Jun.13 v 540,51 v 540,05 v 536,01 v 525,63 v 529,85 -0.80%
Precio FAS 301,64 302,25 292,55 274,90 293,99 -6,49%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 580,00 580,00 580,00 580,00 580,00
Precio FAS 341,83 34191 341,96 341,96 342,16 -0,06%

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

Tipo de cambio de referencia

13/07/12 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,5070 4,5080 45120 45170 4,5200 4,5240 0,38%
vndr 4,5470 4,5480 4,5520 4,5570 4,5600 4,5640 037%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 34704 34712 34742 34781 3,4804 3,4835 0.38%
Maiz 20,0 3,6056 3,6064 3,6096 3,6136 3,6160 3,6192 0,38%
Demas cereales 20,0 3,6056 3,6064 3,6096 3,6136 3,6160 3,6192 0,38%
Habas de soja 35,0 2,9296 2,9302 2,9328 2,9361 2,9380 2,9406 0,38%
Semilla de airasol 32,0 3,0648 3,0654 3,0682 3,0716 3,0736 3,0763 0,38%
Resto semillas oleadin. 235 34479 34486 34517 3,4555 34578 3,4609 0.38%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 39211 39220 39254 3,9298 3,9324 3,9359 0,38%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,0648 3,0654 3,0682 3,0716 3,0736 3,0763 0,38%
Harina v pellets airasol 30,0 3,1549 3,1556 3,1584 3,1619 3,1640 3,1668 0.38%
Resto Harinas v Pellets 30,0 3,1549 3,1556 3,1584 3,1619 3,1640 3,1668 0,38%
Aceite de soja 32,0 3,0648 3,0654 3,0682 3,0716 3,0736 3,0763 0,38%
Aceite de girasol 30,0 3,1549 3,1556 3,1584 3,1619 3,1640 3,1668 0,38%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 3.1549 3.1556 31584 3.1619 3.1640 3.1668 0.38%
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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 Sep-12 Dic-12 Mar-13 Sep-12 Dic-12
20/07/2011 315,00 297,50 290,00 322,90 324,80 278,10 279,90 270,16 282,47 289,36 300,20 304,24
Semana anterior| 295,00 307,50 300,00 351,60 351,60 322,10 325,80 311,50 316,92 320,41 312,70 320,04
16/07/12 305,00 322,50 300,00 367,20 367,20 336,00 339,60 325,00 329,87 332,08 325,00 331,80
17/07/12 305,00 327,50 305,00 370,30 370,30 336,10 339,80 325,19 329,69 331,80 328,13 335,02
18/07/12 315,00 327,50 320,00 373,30 373,30 341,00 344,70 331,89 335,29 336,76 332,90 339,52
19/07/12 315,00 332,50 320,00 385,00 385,00 352,70 356,40 343,56 343,38 335,66 344,66 349,44
20/07/12 320,00 fli i fli fli fli i 346,59 348,43 339,89 345,77 350,54
Var. Semanal 8,5% 8,1% 6,7% 9,5% 9,5% 9,5% 9,4% 11,3% 9,9% 6,1% 10,6% 9,5%
Var. Anual 2% 12% 10% 19% 19% 27% 2% 28% 23% 17% 15% 15%

(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 Sep-12 Dic-12 Mar-13 May-13 Jul-13
20/07/2011 308,00 306,88 306,29 286,01 312,60 305,10 306,30 266,82 271,54 274,20 276,37 256,19
Semana anterior| 283,00 284,63 €283,65 v282,76 325,30 323,30 319,40 291,52 291,43 292,02 290,64 288,18
16/07/12 296,00 294,48 294,48 v282,76 341,20 340,50 337,30 305,80 304,12 304,12 302,15 298,61
17/07/12 296,00 294,08 294,08 V294,67 344,30 342,30 338,40 306,88 303,63 303,83 302,55 300,28
18/07/12 299,00 299,69 299,69 v296,15 343,62 342,50 341,30 312,98 308,75 308,35 306,98 304,52
19/07/12 300,00 300,28 300,28 285,13 345,98 347,50 346,40 318,00 306,48 303,33 301,96 299,30
20/07/12 302,00 fh fli fh fh fli fli 324,59 313,28 307,57 305,89 303,04
Var. Semanal 6,7% 5,5% 5,9% 0,8% 6,4% 7,5% 8,5% 11,3% 7,5% 5,3% 5.2% 5.2%
Var. Anual 2% 2% 2% 0% 11% 14% 13% 22% 15% 12% 11% 18%
(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. | Ago-12 Oct-12 Jul-12 Emb.cerc. | Emb.cerc. Jul-12 Afloat Emb.cerc. | Ago-12 | Oc/Dcl2  En/Mrl13
20/07/2011 218,00 v219,68 281,20 670,00 182,00 180,00 225,78 1.265,00 | 1.24500 | 1.350,00  1.360,00
Semana anterior| 215,00 219,68 219,58 308,37 580,00 190,00 €225,00 1.140,00 | 1.155,00 | 1.245,00
16/07/12 221,00 225,09 223,42 312,70 580,00 190,00 €225,00 1.150,00 | 1.170,00 | 1.265,00  1.260,00
17/07/12 221,00 226,17 222,92 310,86 580,00 190,00 €225,00 1.150,00 | 1.162,50 | 1.265,00  1.260,00
18/07/12 224,00 230,31 226,07 321,19 580,00 190,00 €230,00 1.150,00 | 1.162,50 | 1.260,00  1.257,50
19/07/12 226,00 235,33 22381 324,92 580,00 190,00 €230,00 1.160,00 | 1.157,50 | 1.280,00  1.275,00
20/07/12 235,00 fh fli fh 580,00 190,00 fli 334,46 1.160,00 fi 1.280,00  1.280,00
Var. Semanal 9,3% 71% 1,9% 54% 2,2% 1,8% 0,2% 2,8%
Var. Anual 8% % 16% -13% 4% 28% 48% -8% -1% -5% -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 Ago-12 Mar-13 Jul-12 Ago-12 Ago-12 Sep-12 Nov-12 Ago-12 Dic-12

20/07/2011 530,00 v528,75 v520,67 534,35 522,96 540,10 540,40 506,71 508,54 511,94 577,76 601,76
Semana anterior| 622,00 V615,38 v528,02 | V668,66 544,28 621,80 614,40 585,98 576,70 570,46 660,55 674,80
16/07/12 630,00 V635,22 V537,94 677,48 555,67 646,10 636,90 600,31 591,40 584,42 685,02 706,21
17/07/12 627,00 V637,15 v537,48 679,40 v555,30 648,10 638,90 602,24 592,60 584,42 720,79 733,44
18/07/12 643,00 V646,15 V534,17 | v699,43 568,62 664,40 655,20 618,59 605,55 595,26 735,48 742,21
19/07/12 663,00 V670,13 v521,95 | v716,06 561,55 682,90 673,70 637,06 621,44 607,11 747,11 771,66
20/07/12 670,00 fli fli fli fli fh fli 645,78 629,52 619,60 778,25 787,17
Var. Semanal 7,71% 8,9% -1,1% 7,1% 3.2% 9,8% 9,7% 10,2% 9,2% 8,6% 17,8% 16,7%
Var. Anual 26% 21% 0% 34% ™% 26% 25% 21% 24% 21% 35% 31%
(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 Ago-12 Sep-12 Oct-12 Dic-12
20/07/2011 378,00 382,94 390,16 379,63 375,06 412,00 424,00 426,00 401,12 401,68 405,09 406,64
Semana anterior| 563,00 564,48 550,78 581,02 450,73 596,00 580,00 529,00 522,60 513,23 503,97 499,78
16/07/12 574,00 580,14 563,49 602,18 460,10 616,00 605,00 549,00 537,15 527,34 515,87 511,24
17/07/12 577,00 591,38 568,74 607,91 463,29 614,00 600,00 545,00 544,53 532,63 519,18 513,34
18/07/12 593,00 607,91 582,78 620,04 c476,08 615,00 604,00 548,00 566,58 552,80 535,27 528,00
19/07/12 606,00 v630,51 v595,24 629,41 472,33 645,00 623,00 569,00 586,42 567,24 546,08 537,15
20/07/12 619,00 fli fli fli fli 663,00 632,00 585,00 598,54 582,34 564,59 555,89
Var. Semanal 9,9% 11,7% 8,1% 8,3% 4.8% 11,2% 9,0% 10,6% 14,5% 13,5% 12,0% 11,2%
Var. Anual 64% 65% 53% 66% 26% 61% 49% 3% 49% 45% 39% 3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en 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  MylJIl13 Ago-12 Mar-13 Ag/Ocl2  Nv/En-13 | Ago-12 Sep-12 Oct-12 Dic-12
20/07/2011 1252,00 | 1.258,15 1.248,61  1.242,59 1.24494 1.245,16 956,00 969,00 125639 1.26124 127205 1.278,00
Semana anterior| 1.192,00 | 1.19887  1.222,65 971,50 1.281,19 1.044,73 1.040,00 1.050,00 118386 118849 119290 1.202,38
16/07/12 121100 | 1.23481  1.243,70 993,21 1.309,81 1.081,12 1.030,00 1.041,00 120481 1.20966 121407 1.22332
17/07/12 1.201,00 | 1.22357  1.227,46 984,95 1.293,57 1.061,42 1.025,00 1.035,00 119356  1.198,19 120260 1.212,30
18/07/12 1.200,00 | 1.230,70  1.229,48 981,31 1.290,70 1.067,67 1.015,00 1.026,00 1190,70  1.19533  1.199,74  1.209,22
19/07/12 1.210,00 | 1.209,30  1.212,53 982,59 1.299,30 1.063,62 1.022,00 1.036,00 119929  1.20348 120789 1.217,15
20/07/12 1.210,00 fli fli fli fli fh 1.031,00 119841 120282 120723 1.216,49
Var. Semanal 1,5% 0,9% -0,8% 1,1% 1,4% 1,8% -0,9% 1,2% 1.2% 1,2% 1.2%
Var. Anual -3% -4% -3% -21% 4% -15% 8% -5% -5% -5% -5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 11/07/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
P Ventas Total comprado  Total a fijar Total fijado Acumulado *
roducto Cosecha semana o }
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 261,8 1.681,1 101,6 1,0
(Dic-Nov) (561,2) (99,0)
11/12 131,6 10.586,8 636,0 367,8 8.317,2
(7.620,4) (393,6) (136,3) (5.615,5)
Maiz 12/13 294,3 6474 12,7 6,8
(Mar-Feb) (638,2) (58,3) 43)
11/12 303,2 13.145,4 1.695,4 548,1 8.403,7
(11.950,9) (909,9) (214.6) (8.288,2)
Sorgo 12/13 52 115 50
(Mar-Feb) (15,9
11/12 138,3 1.526,7 73,6 10,0 778,6
(1.097,0) (18,6) (11,0) (708,8)
Cebada Cerv. 12/13 si 08 4314 2337 34,1
in datos
(Dic-Nov) ** (495,7) (251,3) (107,6)
11/12 03 11815 336,8 336,8 11175
(898,3) (416,0) (415,9) (679,7)
Cebada Forr. 12/13 330,5 *x - 1.664,9
(Dic-Nov) ** (376,8) (23.1) (2.4)
11/12 58 2.015,7 1358 132,6 1.895,7
(392,4) (18,2) (16,8) (400,7)
Soja 12/13 2313 776,5 4376 18,0
(Abr-Mar) (1.253,0) (389,6) (94,5)
11/12 2393 wir 11.120,1 e 3.581,9 wkk2.316,6 3.047,0
(12.616,4) (3.387,6) (1.379,4) (3.876,4)
Girasol 11/12 0,2 237 72 32
(Ene-Dic) (185,3) (335) 137)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta mayo y desde junio es estimado por Situacion de Vapores. ** Los datos
de exportacion corresponden al INDEC, hasta mlayo. *** Datos actualizados. **** Diferencia que se pasara a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 04/07/12 estimadas (¥) declaradas 1 afiar2 total 3
Trigo pan 11/12 33194 3.153,4 1.040,1 8274
(3.904,2) (3.709,0) (1.258,3) (984,0)
Soja 11/12 18.042,6 18.042,6 8.379,7 4.859,2
(18.313,5) (18.313,5) (9.117,0) (4.292,1)
Girasol 11/12 2.7389 2.738,9 1.037,2 621,7
(2.575,9) (2.575,9) (1.036,6) (665,0)

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 2,8 0,8
(39,3) (35,4) (5,4) 0,7
Cebada Cerv. 11/12 1.193,4 1.133,7 628,8 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. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero
sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les estableci precio. Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos

Al 01/06/2012

Existencias de semillas oleaginosas

Cifras en toneladas

SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires 3.036 1.660
Total Buenos Aires 460.359 273.393
Total Santa Fe 1.313.848 119.925 14.479
Total Cérdoba 793.647 189.209 6.947
Total Entre Rios 6.659 10.132
Total otras provincias 11.660
Total General 2.577.549 595.847 10.132 6.947 14.479
Existencia de aceite
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 23.758 50.516
Total Santa Fe 257.035 31.722 2.305
Total Cérdoba 25.105 16.619 5.015
Total Entre Rios 603 787
Total otras provincias 308 29
Total General 306.809 98.886 787 5.015 2.305
Existencia de pellets
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 52.144 40.845
Total Santa Fe 907.993 41.794 10.140
Total Cérdoba 16.021 2.668 667
Total Entre Rios
Total otras provincias 16.922 14
Total General 993.080 85.321 667 10.140
Existencia de expellers
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 2.037 234
Total Santa Fe 2.106
Total Cérdoba 2.215
Total Entre Rios 824 30
Total otras provincias
Total General 7.182 234 30

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios, MAGYP

BOLSA

DE COMERCIO DE

ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccién

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

10:00 a 17:00 hs
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Evoluciéon mensual de la molienda oleaginosas por provincia

MAYO de 2012 Cifras en toneladas

Industrializacion semillas

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires 440

Total Buenos Aires 260.622 153.890

Total Santa Fe 3.275.086 96.929 27.184

Total Cérdoba 165.908 30.475 13.391

Total Entre Rios 16.970 175

Total otras provincias 47.557 6.700

Total General 3.766.583 287.994 175 13.391 27.184

Produccion de aceite

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires 80 99

Total Buenos Aires 48.399 62.639

Total Santa Fe 615.550 30.153 4.185

Total Cérdoba 30.653 12.142 5.021

Total Entre Rios 2.147 56

Total otras provincias 9.176 2.680

Total General 706.005 107.713 56 5.021 4.185

Produccion de pellets

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires 343 102

Total Buenos Aires 194.339 66.857

Total Santa Fe 2.549.974 36.228 22.456

Total Cérdoba 119.333 10.971 6.123

Total Entre Rios 7.800

Total otras provincias 35.999 2.597

Total General 2.907.788 116.755 6.123 22.456

Produccion de expellers

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 5.075 188

Total Santa Fe 11.218

Total Cérdoba 10.918

Total Entre Rios 3.043 114

Total otras provincias

Total General 30.254 188 114

Rendimiento nacional

Producto Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo Canola
Aceite 18,7% 37,4% 32,0% 37,5% 15,4%

Pellets 77,2% 40,5% 45,7% 82,6%

Expeller 0,8% 0,1% 65,1%

Sobre la base de datos de la Direccién de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2012 (enero/mayo)

Destinos n Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Union Europea 17,9% 70.915 341.001 29.900 19.478 461.294
Alemania 20.345 29.900 50.245
Bélgica 304.956 40 304.996
Bulgaria

Dinamarca 98 98
Eslovenia

Espafia 7.281 5.126 12.407
Francia

Grecia

Irlanda

Italia 443 443
Letonia 8.000 8.000
Lituania 7.700 7.700
Paises Bajos 44.400 2.268 46.668
Polonia 8.752 6.374 15.126
Portugal 25 25
Reino Unido 10.482 5.104 15.586
Rumania

Otros Europa 0,0%

Croacia

Noruega

P. Balticos y CEI 1,1% 130.233 144 130.377
Latvia 32.803 32.803
Rusia 82.430 144 82.574
Ucrania 15.000 15.000
Norteamérica 0,7% 66.550 1.530 68.080
Canada 265 265
EE.UU. 1.265 1.265
México 66.550 66.550
Mercosur 9,3% 2.303.976 21517 25.199 101.269 111.026 2.562.987
Brasil 2.303.976 21.517 25.199 95.119 110.959 2.556.770
Paraguay 67 67
Uruguay 6.150 6.150
Resto Latinoamér. 18,0% 923.057 16.168  2.670.346 51.491 109.561 263.027 59.644 4.093.294
Bolivia 243 243
Chile 300.267 202.265 32.546 7.350 59.238 28.238 629.904
Colombia 187.314 1.188.561 54.600 186.189 1.616.664
Costa Rica 1.475 1.475
Cuba 25.611 25.611
Ecuador 202.882 9.475 212.357
El Salvador 17.300 17.300
Guatemala 41.500 41.500
Haiti

Honduras

Nicaragua

Panama 64.247 64.247
Per( 412.377 16.168 594.173 18.945 38.136 17.600 6.574 1.103.973
Puerto Rico 28.198 28.198
Rep.Dominicana 128.962 114 129.076
Trinidad y Tobago

Venezuela 23.099 176.647 23.000 222.746
Sudéste Asiatico 11,3% 1.296.953 1.296.953
Corea del Norte 279.880 279.880
Corea del Sur 321.130 321.130
Filipinas

Indonesia 89.090 89.090
Malasia 597.737 597.737
Tailandia 9.116 9.116
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

en toneladas

Mani Soja  Soja Parag. Colza Céartamo Canola Ttl. Oleag.  Subproductos Aceites Ttl General
33.867 399.781 22.738 18.951 475.337 4.806.397 91.382 5.834.410
74 52.144 52.218 85.072 187.535
275 275 122.188 427.459
145 145 145
50 50 295.836 295.984
10.000 10.000

141 137.388 137.529 902.528 2.000 1.054.464
300 300 31.940 30.255 62.495
30.700 30.700 122.719 153.419

25 25 127.609 127.634

35 54.410 54.445 675.466 15.950 746.304
156 156 84.340 92.496
936 936 49.307 57.943
27.554 122.390 22.738 18.951 191.633 1.093.980 43.177 1.375.458
500 500 575.595 591.221
18 2.749 2.767 23.000 25.792
3633 3.633 574.958 594.177
31.859 31.859

150 150 14.973 15.123
14.973 14.973

150 150 150
5217 152.631 157.848 53.970 342.195
32.803

3.495 152.631 156.126 53.970 292.670
1.697 1.697 16.697
13.181 86.032 13.748 112.961 16 36.910 217.967
1.759 1.759 2.024
9.941 9.941 16 14.410 25.632
1.481 86.032 13.748 101.261 22.500 190.311
3.661 3.661 460.833 7.300 3.034.781
3.224 3.224 424.387 7.300 2.991.681
466 533

437 437 35.980 42.567
1593 80.066 40.253 121.912 1.171.467 489.649 5.876.322
58 58 87.356 87.657
351 7.080 7431 288.534 6.250 932.119
676 63.783 6.969 71.428 435.331 72.392 2.195.815
1.475

20.243 7.500 53.354

43 43 20.648 37.638 270.686
2.775 1.000 21.075

25.652 67.152

598 3.250 3.848

3534 3534

4.100 4.100

1.365 1.365 27.011 4970 97.593

199 7.838 33.284 41321 164.687 137.149 1.447.130
3.555 31.753

10.697 52.700 192.473

223 223 223
25 25 106.498 137.048 466.317
7.000 7.000 2.145.264 228.241 3.677.458

59.525 339.405

92.818 57.465 471.413

159.333 159.333

1.091.545 36.146 1.216.781

380.930 36.000 1.014.667

7.000 7.000 420.638 39.105 475.859
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2012 (enero/mayo)

Destinos Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Oceania 1,0%

Australia

Nueva Zelanda

Cercano Or. 13,3% 641.291 944.687 1.079.144 10.502 33.136 2.708.760
Arabia Saudita 92.925 324.092 866.915 10.502 1.294.434
Bahrein 10.246 10.662 20.908
Chipre

Egipto 329.511 238.928 28.817 597.256
Emiratos Arabes 89.333 75.669 49.842 214.844
Irak 31.350 31.350
Irdn 79.347 79.347
Israel

Jordania 83.870 51.773 135.643
Kazajstan

Kuwait 23.064 61.712 84.776
Libano

Libia

Omén 9.440 2.450 11.890
Siria

Turquia 1.786 1.786
Yemén 96.212 140.314 236.526
Resto de Asia 11,6% 925.027 90.453 138.415 1.153.895
Bangladesh

China 57.453 57.453
Hong-Kong

India 33.000 33.000
Japon 253.780 114.115 367.895
Pakistan

Taiwén 545.892 24.300 570.192
Vietnam 125.355 125.355
Africa 15,8% 2.157.659 10493  1.604.047 40.914 270.357 27.123 4.110.593
Angola 11.401 11.401
Argelia 408.850 833.324 21.707 76.714 1.340.595
Cabo Verde 4.056 4.548 8.604
Camer(n 7.774 7.774
Congo 42.600 5.600 48.200
Costa de Marfil 24.150 9.899 34.049
Djibouti 164.551 164.551
Ghana 2.174 2.174
Is.Mauricio 20.350 45.280 65.630
Is.Reunién

Kenia 280.999 280.999
Madagascar

Malawi

Mali 1.000 1.000
Marruecos 386.510 653.470 19.207 102.083 1.161.270
Mauritania 73.950 73.950
Mozambique 14.700 14.700
Namibia 20.401 20.401
Nigeria 74.050 74.050
Senegal 52.190 48.752 15.700 116.642
Sudafrica 353.810 15.750 22 369.582
Tanzania 167.298 10.493 177.791
Tlnez 33.595 75.810 109.405
Uganda 10.825 10.825
Zimbawe 17.000 17.000
Total mundial 6.025.983 26.661  7.533.492 117.604  2.122.018 508.394 252.079 16.586.233

Cifras provisorias de MAGYP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 189.238 tn pellets soja paraguayo y 3.854 tn pellets soja boliviano.
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en toneladas
Mani Soja  Soja Parag. Colza Céartamo Canola Ttl. Oleag.  Subproductos Aceites Ttl General
1.240 1.240 308.986 18.300 328.526
1.240 1.240 291.986 14.275 307.501
17.000 4.025 21.025
313 149.420 48.764 198.497 1.188.833 229.500 4.325.590
113.369 3.000 1.410.803
20.908
22.691 22.691
71 106.190 106.261 126.607 132.500 962.624
175 175 37.480 252.499
31.350
226.450 94.000 399.797
48.764 48.764 37.219 85.983
62.933 198.576
49 49 49
84.776
18 18 56.044 56.062
111.618 111.618
11.890
170.044 170.044
43.230 43.230 174.849 219.865
49.529 286.055
236 1.226.154 72.459 1.298.849 484.760 845.791 3.783.295
15.820 36.357 52.177 72.550 124.727
74 1.210.334 1.210.408 168.799 1.436.660
230 230
570.342 603.342
162 162 48.285 416.342
19.100 19.100
18.359 5.000 593.551
36.102 36.102 417.886 10.000 589.343
2509 2.509 823.534 202.612 5.139.248
33.544 44.945
2414 2414 256.911 21.000 1.620.920
8.604
12.450 20.224
1.640 49.840
4.200 38.249
164.551
1.753 3.927
22.789 5.000 93.419
21.774 21.774
280.999
4.000 4.000
108 108
1.000
47.317 30.300 1.238.887
2.000 75.950
2.000 22.520 39.220
20.401
24.056 14.850 112.956
11.729 7.500 135.871
95 95 344.445 70.402 784.524
6.740 184.531
38.818 18.300 166.523
10.825
17.000
61.963  1.462.640 799.920 22.738 13.748 18.951 2.379.960 11.459.030 2.149.685 32.574.906

Total Aceites incluye 48.358 tn aceite soja paraguayo y 4.964 tn aceite soja boliviano.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

LOS BONOS EN DOLARES SIGUEN
DEMANDADOS

Siguiendo la tonica del comentario del viernes
pasado, los mercados internacionales vivieron una
semana que se presentd relativamente tranquila
en su inicio y fue viéndose nuevamente empujada
hacia los refugios de valor. Esta creciente aversion
al riesgo nuevamente se vio motorizada por la de-
teriorada situacion de la economia espafiola. En lo
local, el refugio buscado fue la dolarizacion de
carteras.

El disparador de la salida de los inversores de
los activos ibéricos fueron las declaraciones del
Ministro de Hacienda espafiol reconociendo que
la contraccién econdmica sera superior a lo pre-
visto para el afio en curso y que continuara en
2013. Sin embargo, las sefiales bajistas ya se mate-
rializaban en las ruedas previas a la del dia de hoy.

Por un lado, el Tesoro Espafiol colocé deuda
en dos tramos. La parte corta de la curva fue su-
bastada el martes y Espafia logré fondearse a tasas
mas bajas que las colocaciones previas para plazos
de 12 y 18 meses. Esto resultd en principio alenta-
dor, pero la subasta del tramo largo del dia jueves
puso de manifiesto una elevada desconfianza por
parte de los inversores. Los bonos con plazos de
2, 5y 7 afios debieron convalidar tasas crecientes
respecto a las emisiones comparables anteriores.

En este contexto, la semana finaliz6 marcando
un nuevo récord histérico de rendimiento de los

[ty gy

fndice Merval: un 2012 neutro

Mayn 2013

bonos a 10 afios emitidos por ese pais, superando
ya con cierta holgura el nivel de 7% y marcando el
méaximo spread observado respecto a su par ale-
man.

Por su parte, los rendimientos de los titulos a
10 afios emitidos por los Tesoros de Alemania y
Estados Unidos, a los que ya se hiciera referencia
en el informe pasado, siguieron registrando mini-
mos. Esto confirma la preferencia por la seguridad
y liquidez que ofrecen estos instrumentos ante el
entorno turbulento.

Los indices accionarios de las bolsas de Madrid
y Milan colapsaron en la dltima rueda de la sema-
na, registrando drasticas caidas del 5,8% y 4,4%
respectivamente. Asi, el Ibex espafiol acumul6 un
retroceso semanal del 6,3%, volviendo a sus meno-
res valores de seis semanas.

En lo local, el Merval también operé en baja el
viernes pero logré mantener el acumulado sema-
nal con signo positivo, marcando una diferencia
del 3,3% respecto al cierre del viernes anterior. La
mejora estuvo impulsada por las empresas vincula-
das al sector energético, con subas del 10,9% en
el caso de Edenor y del 8,2% para Pampa Energia.
En ambos casos, el movimiento se da en el medio
de fuertes rumores de medidas oficiales para ali-
viar la situacion economica y financiera de estas
empresas (Iéase, modificaciones en los esquemas
tarifarios), aunque sin noticias ni anuncios con-
cretos por el momento.

Tenaris continGa en alza y cerrd la semana un
5,4% por sobre el nivel observado siete dias antes;
en tanto que las acciones de Petrobras Brasil su-
bieron el 4,1%, el Banco
Francés un 4% y Siderar
el 3,6%.

Finalizando el punteo
de acciones destacadas
de la semana, YPF tam-
bién anotdé una mejora

“™ en su cotizacion, en
este caso del 3%. En los
ultimos dias, la petrole-
ra procurd dar sefiales

' que permitan fortalecer
la confianza de los

inversores; esto incluyo

una simbdlica aprobacién
de pago de dividendos
en la Asamblea celebra-
da el martes y el rescate
de titulos de deuda con
vencimiento en 2028 por
e unasuma de 79 millones

hunin 817 M 70117
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

de dolares. Si bien se trata de medidas que de por
si solas no tienen un gran impacto, alimentan la
expectativa de que se logren avances en aspectos
més profundos que hacen a la captacion de los
fondos que permitan llevar adelante el ambicioso
plan para incrementar la produccion que el CEO
de la compafiia ha presentado.

En el lado negativo, solamente Sociedad Co-
mercial del Plata marc6 una caida del 5%.

Considerando un valor de 2459 puntos al cierre
del dia de la fecha, el Merval vuelve a un nivel
neutro para lo que va del afio. Claro esta que si
esta comparacién se hace en moneda dura el re-
sultado sigue siendo negativo.

Mas alla del comportamiento de las acciones,
el principal foco de atencion de los operadores
locales estuvo en la evolucién del délar informal,
gue alcanzé niveles de 6,90 pesos por unidad ha-
cia mitad de la semana. A pesar de las declaracio-
nes del Ministro de Economia reflejando tranquili-
dad (y hasta indiferencia) respecto a la evolucién
del mercado paralelo, la dolarizacion de carteras
se vio impulsada, con un impacto directo en los
titulos publicos emitidos en esa moneda.

El principal termdmetro del apetito inversor por
flujos de fondos verdes sigue siendo el Boden 2012,
que pagard la amortizacion restante e intereses
devengados en el ultimo semestre el préximo 3 de
agosto. Este titulo cambiaba de manos al cierre
del viernes a razén de $ 668, por cada 100 dolares
de valor residual. Esto es apenas un 0,6% por enci-
ma de la semana anterior, lo que denota que mu-
chos inversores estan arbitrando sus posiciones

Volimenes Negociados

en este titulo a tenencias en Boden 2013 (que se
negocia bajo la sigla RA13 y termina su vida el 30
de abril del afio entrante), que subié el 5,8%, el
Bonar VII (AS13, que pagara el total en septiembre
de 2013) y el Boden 2015 (RO15). Los dos ultimos
se diferencian por pagar un cupon del 7% y mos-
traron subas del 3,4% y 4,9% respectivamente.

Quienes apuestan a plazos mas alla del manda-
to presidencial en curso encontraron atractivo el
Bonar X, que se transd a razon de $ 522,20 cada
100 délares nominales, lo que representd una me-
jora del 3,6% en la semana. Este bono paga tam-
bién un cupdn del 7% y vence en 2017.

Para finalizar, los cupones vinculados al PBI ope-
raron mixtos. Aquellos denominados en ddlares lo-
graron mantenerse levemente en positivo pese a
que la publicacion del Estimador Mensual de Acti-
vidad Econdémica no resultd particularmente alen-
tadora, al registrar una caida del 0,5% en el mes de
mayo. En tanto que los TVPP (emitidos en pesos)
cedieron un 1,6%.

A partir de la préxima semana, los inversores
contaran con una nueva herramienta para gestio-
nar su exposicion en este ultimo instrumento ya
gue comenzaran a operarse en Rofex los futuros
sobre TVPP.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 16/07/12 17/07/12 18/07/12 19/07/12 20/07/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 15.516 7.498 32.017 47.249 110.184 212.464 -95,56%
Valor Efvo. ($) 12.723,12 47.462,34 32.520,52 38.880,64 110.196,42 241.783,04 -98,85%
Valor Efvo. (u$s)

Titulos Renta Variable

Valor Nom. 2.400 2.400,00

Valor Efvo. ($) 6.048,00 6.048,00

Cauciones

Valor Nom. 104 236 145 200 205 890 -6,71%
Valor Efvo. ($) 5.529.087,02 15.741.488,56 13.393.000,20 16.523.692,10 10.046.903,92| 61.234.171,80 5,01%
Totales

Valor Efvo. ($) 5.541.810,14 15.788.950,90 13.431.568,72 16.562.572,74 10.157.100,34| 61.482.002,84 -22,85%
Valor Efvo. (u$s)
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

La‘biblioteca de la Bolsa se encuentra abierta a la comunidad

y esta especializada en economia, particularmente en los mercados
financieros, de derivados, bursatil, de dinero, de capital,

de productos basicos y distintas areas relacionadas, como bancos,
impuestos, economia agraria, transporte y legislacion en general.

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel.: (0341) 421 3471/78. Int.: 22350 2214
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