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LA SOJA SE TOMO UN RESPIRO

La soja cerrd la semana en baja en
Chicago por primera vez desde mediados
de junio, ante una toma de ganancias y la
llegada de algunas lluvias a la regién del
Medio Oeste de Estados Unidos, aunque
aun resultarian insuficientes para revertir

el dafio en la produccién. ........... Pag.7
Soja 2011/12: Indicadores comerciales MTm
18/07/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Produccion 40,50 46,04 50,00
Compras totales 30,94 30,72 32,19
76% 67% 64%
Precios por fijar 432 5,53 7,07
11% 12% 14%
Precios en firme 26,62 2519 2511
66% 55% 50%
Falta vender (*) 85 14,1 16,6
Falta poner precio (¥) 128 19,6 237

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

EL MAIZ FRENA SU MARCHA
ASCENDENTE

En la tltima semana del mes de julio los
contratos de maiz cotizantes en Chicago
interrumpieron el sendero alcista que ha-
bian desplegado durante las cinco sema-
nas previas y finalizaron en baja. Luego de
alcanzar un piCO......cvviieeviinnnannn. Pag.9

¢Cudnto maiz de la sigui estaba loa
precio firme y cuanto a fijar precio al 18/07?
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PRECIOS EN BAJA PERO PISO
ELEVADO PARA EL TRIGO

Los mercados de trigo de referencia
mundial volvieron a mostrarse muy volatiles
en los ultimos dias, aunque esta vez con
precios en descenso. En Chicago, el con-
trato con vencimiento en septiembre ajus-
t6 el viernes a u$s 330/ton, ......... Pag.10
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Segun el Balance del Banco Central de la Republica
Argentina al dia 15 de julio del corriente afio, las reservas
internacionales de divisas llegaban a $ 212.597 millones. A
dicha cifra hay que deducirle las cuentas corrientes en
otras monedas (encajes de los depositos en dolares) por
$25.481 millones, restando $ 187.116 millones. Si conside-
ramos el tipo de cambio de $ 4,5478 = u$s 1, ..... Pag. 2

LA DEUDA PUBLICA NACIONAL

Segln datos informados por la Oficina Nacional de
Crédito Publico, la Deuda Publica Nacional tuvo la siguien-
te evolucién en los altimos afios: ...

Es decir que en estos Gltimos dos afios la Deuda Publi-
ca Nacional crecié en u$s 31.844 millones. De todas ma-
neras, si consideramos la relaciéon con el Producto Bruto
Interno, dicha deuda habria pasado ................ Pag. 2

EL YUAN DE CHINA Y EL DOLAR DE EE.UU.

En un Semanario anterior se expresd que la moneda
es una institucion de muchisima importancia en la vida
econdmica de las naciones. Es por ello que, preguntarse
sobre las monedas de las economias més importantes del
mundo, como son las de Estados Unidos y China, no es un
mero pasatiempo sino reflexionar sobre algo vital para el

MUNAO. et eees Pag. 3
EL BANCO CENTRAL EUROPEO LLEVO CALMA AL
MERCADO

Concluye una semana cargada de informacién prove-
niente de Europa y los Estados Unidos, en la que los mer-
cados presentaron una dindmica que no parece
modificarse sustancialmente de la situacion dilatoria de
la crisis que se observa desde hace ya meses.

Las primeras ruedas transcurrieron en un clima de
marcado PeSIMISMO, .....ueieerneieeaieaineaaenns Pag. 28
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ECONOMIA Y FINANZAS

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Segun el Balance del Banco Central de la Re-
publica Argentina al dia 15 de julio del corriente
afio, las reservas internacionales de divisas llega-
ban a $ 212.597 millones. A dicha cifra hay que
deducirle las cuentas corrientes en otras mone-
das (encajes de los depdsitos en dolares) por $
25.481 millones, restando $ 187.116 millones. Si
consideramos el tipo de cambio de $ 4,5478 = u$s
1, consignado al pie del balance, tenemos que las
reservas ascienden a u$s 41.144 millones. A esta
cifra hay que deducir la deuda con el Banco de
Pagos Internacionales de Basilea que asciende a
alrededor de u$s 3.283 millones, restando reservas
netas por u$s 37.831 millones.

El pasivo monetario del Banco Central estd com-
puesto por la Base Monetaria, por $ 254.507 millo-
nes, y por los titulos emitidos por el BCRA (Lebac y
Nobac) por $ 103.304 millones, es decir $ 357.811
millones. Al tipo de cambio mencionado més arriba
serian u$s 78.678 millones. Por lo tanto, las reser-
vas netas cubren 48,1% de esos pasivos.

En el activo figuran titulos publicos del gobier-
no nacional por $ 150.826 millones. Los titulos
intransferibles hasta fechas futuras (afios 2016, 2020,
2021 y 2022) ascienden a $ 126.914 millones, es
decir 84,1%.

También en el activo del BCRA figuran los ade-

CONTENIDO

lantos transitorios al Gobierno Nacional que as-
cienden a $ 81.480 millones.

La deuda del Gobierno Nacional con el Banco
Central asciende a la siguiente cifra, teniendo en
cuenta la formula de dicha deuda publicada en el
mismo balance:

Créditos al sector publico = titulos publicos +
adelantos transitorios al gobierno nacional + con-
trapartida del uso del tramo de reservas + contra-
partida de asignaciones de DEC - depdsitos del
gobierno nacional y otros - contrapartida de apor-
tes del Gobierno Nacional a Organismos Interna-
cionales.

En millones de pesos, tenemos:

150.826 +81.480 + 3.611 +11.610-4.843-4.135
=$238.549.

Al tipo de cambio mencionado mas arriba dicha
deuda asciende a u$s 52.454 millones.

LA DEUDA PUBLICA NACIONAL

Segun datos informados por la Oficina Nacional
de Crédito Publico, la Deuda Publica Nacional tuvo
la siguiente evolucion en los ultimos afios:

Al 31/12/2009 u$s 147.119 millones

Al 31/12/2010 u$s 164.330 millones

Al 31/12/2011 u$s 178.963 millones
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ECONOMIA Y FINANZAS

Es decir que en estos ultimos dos afios la Deu-
da Publica Nacional creci6 en u$s 31.844 millones.
De todas maneras, si consideramos la relacién con
el Producto Bruto Interno, dicha deuda habria
pasado de 48,8% a fines del 2009 a 45,3% a fines del
2010 y a 41,85% a fines del afio pasado.

Segln un cuadro | del mencionado informe, la
Deuda Publica, expresada en términos nominales y
excluidos los titulos no presentados a los canjes
2005 y 2006, aumenté el afio pasado (2011) en u$s
14.632 millones, de la siguiente manera:

1) Deuda Total al 31/12/2010 u$s 164.330 mi-
llones.

2) Financiamiento (emisiones netas de amor-
tizaciones) u$s 15.201 millones, compuesto de la
siguiente manera:

Fondo de Desendeudamiento y Fondo para pa-
gos a Organismos Internacionales u$s 9.625 millo-
nes.

Emision de otros titulos intra sector publico
u$s 9.598 millones.

Adelantos transitorios (netos de amortizacio-
nes) u$s 4.998 millones.

Financiamiento Neto BNA u$s 1.216 millones.

Préstamos de Organismo Multilaterales (netos
de amortizaciones) u$s 969 millones.

Recompra Discount u$s (2.553 millones).

Letras del Tesoro-Organismos Publico (Neto de
amortizaciones) u$s (2.528 millones).

Amortizacién Boden 2012 u$s (2.198 millones).

Amortizacién Bonar V u$s (1.500 millones).

Otro financiamiento neto u$s (2.427 millones).

3) Avales (netos de cancelaciones) u$s 299 mi-
llones.

4) Emisiones de bonos por canje u$s 84 millo-
nes.

5) Tipo de cambio (excluye deudas ajustables
por CER) u$s (2.948 millones).

6) Variacion de la deuda ajustable por CER
(efectos tipo de cambio y CER) u$s 448 millones.

7) Capitalizaciéon de bonos de canje, présta-
mos garantizados y otros u$s 1.307 millones.

8) Otros u$s 242 millones

9) Variaciones totales (2) + (3) + (4) + (5) + (6)
+ (7) + (8) = u$s 14.632 millones.

10) Deuda Tota al 31/12/2011 u$s 178.963 mi-
llones.

La Deuda Publica de u$s 178.963 millones se
compone por acreedor de la siguiente marera:

a) Agencias del Sector Publico Nacional: es
aquella deuda que se encuentra en poder de or-
ganismos publicos nacionales como el Banco Cen-
tral, el Fondo de Garantia de Sustentabilidad de la
ANSES y el Banco de la Nacion Argentina, entre

otros. El total lleg6 a fines del 2011 a u$s 96.269
millones.

b) Organismos Multilaterales y Bilaterales: es
aquella deuda que tiene como acreedores al Ban-
co Mundial, al Banco Interamericano de Desarro-
llo, a la Corporacion Andina de Fomento y a agen-
cias del gobierno (como las agrupadas en el Club
de Paris). Esta deuda llegaba a u$s 24.904 millones.
Incluye también deudas en situacion de atraso por
u$s 6.373 millones.

c) Sector Privado: esta deuda ascendia a u$s
57.790 millones.

EL YUAN DE CHINA Y EL DOLAR DE
EE.UU.

En un Semanario anterior se expresd que la
moneda es una institucion de muchisima impor-
tancia en la vida econdmica de las naciones. Es
por ello que, preguntarse sobre las monedas de
las economias mas importantes del mundo, como
son las de Estados Unidos y China, no es un mero
pasatiempo sino reflexionar sobre algo vital para el
mundo.

Haremos primero un resumen histdrico de la
moneda china.

La unidad monetaria de China es el Renminbi
(Yuan). Su nombre significa "moneda del pueblo"y
es emitida por el Banco Popular Chino. EI Renminbi
se puso en circulacion poco antes del triunfo de
Mao en la guerra civil que finaliz6 en 1949. Uno de
los primeros problemas con que se enfrenté el
nuevo gobierno fue el control de la hiperinflacion
gue se habia desatado durante la guerra con Ja-
pén y que alcanzd niveles extraordinarios en los
afios de la guerra civil.

A fines del siglo XIX y principios del XX, distin-
tos bancos privados eran los emisores de moneda
de China. La plata servia como patrén del sistema
monetario. Un afio después de la asuncién al po-
der de los nacionalistas con Chiang Kai-shek, en
1927, se estableci6 el Banco Central que siguio
con un sistema monetario de base plata-dolar.

En los dos afios siguientes a la crisis de 1929,
China exportaba con precios en alza mientras en
el resto del mundo occidental habia una deflacion.
Con la salida del patrén oro por parte de Inglate-
rra en 1931, la devaluacion de distintas monedas, y
el papel que le quiso dar a la plata el Presidente
Roosevelt en los afios 1933 y 1934, China comenzo
a perder plata que fluia hacia EE.UU. y que llevaba
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a un incremento de precios en este ultimos pais. A
raiz de eso China entr6 en un proceso de deflacion
y se produjo una fuerte caida de la industria y del
agro. El gobierno nacionalista impuso fuertes con-
troles para impedir la exportacion de plata desde
el pais, al mismo tiempo que recurria a la impre-
sion de billetes.

A partir de esos afios comenz6 lo que se cono-
ce como la gran inflacién de China y que duro
desde 1937 a 1949. La misma se agravo dado la inva-
sién japonesa, que ocup0 a partir de 1937 hasta
un tercio del territorio del pais, incluyendo las
principales ciudades industriales y puertos. En el
conflicto con Japdn perecieron aproximadamen-
te 10 millones de chinos.

Al fin del conflicto con los japoneses, en 1945,
comenz6 durante cuatro afios la guerra civil entre
los partidarios nacionalistas de Chiang Kai-shek y
los partidarios comunistas de Mao, y que termind
con el triunfo de este ultimo. En esa guerra civil
perecieron alrededor de 5 millones de personas.

En los afios de guerra con Japon, el gobierno
nacionalista recurri6 a una fuerte impresion de
billetes, cubriendo el 65 a 80% del gasto publico
con dicha emisién. En los cuatro afios de la guerra
civil la expansién monetaria cubrié entre el 50 a
65% del gasto.

Cuando la guerra con Japén comenz6 en 1937,
el total de la moneda en circulacion y los depdsi-
tos a la vista llegaba a 3,6 mil millones de yuan; en
1942 llegaba a 50,8 mil millones; en 1943 a 100,2 mil
millones; en 1944 a 275 mil millones y en 1945 a
1.506,6 millones.

Con la guerra civil esos valores se multiplica-
ron: en 1946 el total de moneda llegaba a 9.181,6
mil millones y en julio de 1948 habia llegado a
399.091,6 mil millones de yuan. Hasta aqui, y desde
1937, la cantidad de moneda se multiplico por
110.859 veces.

En agosto de este ultimo afio (1948) se cred un
nuevo yuan en una relacion de 3 millones del viejo
por 1 del nuevo. Es decir que en esa fecha la can-
tidad de moneda llegaba a 296,82 mil millones de
nuevos yuan. En abril de 1949 la cantidad de mo-
neda llegaba a 5.161.240 millones de yuan. Desde
la implantacion de la nueva moneda hasta esa fe-
cha su cantidad se multiplicé por 17.388 veces.

En resumen, desde 1937 hasta abril de 1949 la
cantidad de moneda se multiplico por:

110.859 x 17.388 = 1.927.634.000 veces.

Considerando un indice de precios con nivel 1
en 1937, en abril de 1949 el nivel de precios habia
llegado a 151.733.000.000.000. La diferencia entre
este aumento de los precios y el aumento en la

cantidad de moneda esta dada por el aumento de
la velocidad de circulacion del dinero, que mues-
tra claramente la fuerte desmonetizacion de la
economia china en el periodo. Recordemos que la
teoria cuantitativa del dinero de Irving Fisher nos
dice:

M.V = T.P

Donde M = cantidad de moneda, V= circula-
cion de la moneda, T = transacciones realesy P =
nivel de precios.

En junio de 1937 se necesitaban 3,41 yuan de
los viejos para comprar un délar estadounidense.
En mayo de 1949 un ddlar se cotizaba en 23.280.000
nuevos yuan. La depreciacion con respecto al délar
fue de:

6.826.979 x 3.000.000 = 20.4809.937.000.000 ve-
ces.

La caida del régimen nacionalista en China tuvo
como una de sus causas (ademas de la corrupcién
y otras) la hiperinflacion.

La experiencia china, como la de Alemania y
otras naciones, muestra con claridad que la infla-
cién es un problema monetario.

Ya establecido el gobierno de Mao, se cred en
1955 un nuevo yuan reemplazando 10.000 de los
antiguos.

Durante la década del '90 la relacién cambiaria
se fijo en 828 yuan por ddlar estadounidense. En
julio del 2005 se fijé en 811 yuan y después del
anuncio de que el yuan se fijaria de acuerdo a una
canasta de monedas, la moneda china se fue apre-
ciando hasta alrededor de 638 yuan por dolar en
la actualidad. EE.UU. presiona para que el yuan se
revalle aun mucho mas. Algunos expertos hablan
de que deberia tener una relacién cambiaria de
alrededor de 400 yuan por 1 dolar.

China es hoy la segunda economia del mundo.
Su Producto Bruto Interno, segun los tipos de cam-
bio del mercado internacional, llegaba el afio pa-
sado (2011) a alrededor de 7,3 billones de dolares.
Segun la paridad del poder adquisitivo de las mo-
nedas (PPP) llegaba a alrededor de 11,3 billones
de ddlares.

Como se puede apreciar en los datos anterio-
res, su moneda estaria depreciada en alrededor
de 35%, resultado de dividir 7,3 billones por 11,3
billones, de ahi que EE.UU. viene bregando desde
hace tiempo para que se revalle. De todas mane-
ras, la valuacion del PBI segliin la PPP debe tomar-
se con precaucion.

Que las dos primeras potencias del mundo ca-
minen sobre las arenas movedizas de estas parida-
des cambiarias, no deja de ser un gran problema
mundial que muestra que no existe un sistema
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monetario racional.

Como vamos a ver mas adelante, hay mas déla-
res en poder de los chinos que en el pais emisor
del ddlar que es EE.UU. La ldgica nos dice que en
China el dolar estadounidense tendria que tener
un valor menor, lo que impulsaria las compras por
parte de los chinos de productos estadouniden-
ses.

¢Cémo se sale de este desorden monetario in-
ternacional?

Vayamos entonces al analisis del ddlar estado-
unidense y como evoluciond después de la segun-
da guerra mundial.

Desde la finalizacion de la segunda guerra mun-
dial (1945) y hasta el afio 1971 el sistema monetario
internacional fue un sistema de patrén cambio oro
0 patrén ddlar. La moneda estadounidense estaba
respaldada en el oro y era convertible, Unicamen-
te para los bancos centrales del mundo, en una
relacion cambiaria de 35 doélares la onza de 31,103
gramos de oro. Los otros bancos centrales podian
tener oro en sus activos y ddlares convertibles en
oro, de ahi la denominacion de patrén cambio oro
0 patrén dolar.

Al terminar la segunda guerra mundial las exis-
tencias de oro en poder de los bancos centrales,
segun el World Gold Council, ascendian a 28.331
toneladas. De este total, EE.UU. era poseedor de
17.848 toneladas, Inglaterrade 1.773, Francia 1.378,
Suiza 1.194, Argentina 1.064 y cantidades menores
para otros paises.

En los afios siguientes el Banco de la Reserva
Federal de EE.UU. aumento sus reservas de oroy
en 1952 tenia 20.663 toneladas (contra un total
mundial en bancos centrales de 31.562 toneladas).
A partir de alli, EE.UU. fue perdiendo parte del
metal mientras el conjunto de los bancos centra-
les fue aumentando su tenencia. EI maximo mun-
dial fue en 1965 con 38.347 millones de toneladas.
Posteriormente, también fue disminuyendo la te-
nencia de oro para el conjunto de los bancos cen-
trales llegando en la actualidad a casi 31.000 tone-
ladas.

En los afios '60 EE.UU. fue perdiendo reservas
de oro a costa de Francia. Los gobernantes de
este pais, aconsejados por el economista Jacques
Rueff, le fueron solicitando a EE.UU. el oro que
estaba detrés de los billetes verdes. A fines de esa
década, las reservas de oro de EE.UU. llegaban a
alrededor de 10.000 toneladas. Era previsible una
devaluacion del ddlar y en algunos momentos se
declar6 inconvertible.

En aquellos afios se hicieron varias propuestas
para solucionar el problema monetario del dodlar,

entre ellas las siguientes:

a) Que el FMI emitiese los Ilamados DEGs, pro-
puesta similar a la que habia hecho a fines de la
guerra John Maynard Keynes proponiendo la crea-
cién del 'bancor'.

b) Que se aprecie el oro o, lo que es lo mismo,
que se deprecie el ddélar estadounidense. Rueff
proponia una devaluacion del délar desde 35 uni-
dades por onza de oro a 70 unidades. Al mismo
tiempo, proponia un plan Marshall de ayuda desde
Europa a EE.UU., inverso al que se habia aplicado a
posteriori de la segunda postguerra, para que
EE.UU. pudiera repatriar la gran cantidad de
eurodolares en el exterior.

¢) Terminar con la convertibilidad del ddlar en
oro.

Finalmente, en agosto de 1971 el ddlar dejo6 de
ser convertible en oro, de hecho y de derecho.
Varios factores influyeron para esta decision del
Presidente Nixon, como los siguientes:

a) La disminucién de las tenencias de oro por
parte del pais del Norte.

b) La influencia de la escuela de Chicago, es-
pecialmente del profesor Milton Friedman, que
siempre se caracterizd por su antipatia a los siste-
mas metalicos, al mismo tiempo que era un gran
defensor de los tipos de cambio fluctuantes.

¢) Ademas de eliminar la convertibilidad, EE.UU.
estaba pasando por un agravamiento de la infla-
cion lo que llevo a Nixon a aplicar controles de
precios y salarios.

Con motivo del triunfo de Israel contra los ara-
bes en la guerra de Yom Kippur (octubre de 1973),
hubo una disminucion del flujo de petrdleo por
parte de los paises de la OPEP lo que llevé a una
multiplicacion por cuatro del precio del crudo. En
valores de esa época se pas6 de 3 dolares el barril
a 12 dolares. En 1974 los precios de las commodities
acompafiaron al crudo y fueron al alza. Al mismo
tiempo que los paises arabes o de la OPEP tenian
fuertes excedentes en sus balanzas comerciales,
muchos paises del mundo necesitaban financiacién.
Es por ello que el FMI solicit6 a los paises con
excedentes que depositaran los mismos en los ban-
cos internacionales, los que reciclaban, a través
de préstamos esos petrodolares a los paises nece-
sitados de fondos.

El endeudamiento global nacié en esos afios.
La tasa de interés, aunque elevada en términos
nominales, era neutra o ligeramente negativa en
términos reales. Esto subsistié hasta 1979-81, cuan-
do el nuevo Presidente de la Reserva Federal de
EE.UU., Mr. Volcker, aplicé medidas monetarias para
reducir la inflacion estadounidense y esto llevé a
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una tasa de interés real positiva y a la crisis de
muchos de los paises endeudados (México, Argen-
tina y otros).

Mientras tanto, el oro que habia perdido su
funcion de moneda internacional, aunque acota-
da, en 1971, cuando existia una relacion fija con
el Dolar de 35 dolares la onza, comenzé a apreciar-
se y a ser portador de movimientos especulativos.
El Tesoro de EE.UU. y el FMI vendieron parte de
sus tenencias del metal buscando destronarlo de-
finitivamente como medio monetario.

En los ultimos tiempos la cotizaciéon del metal
ha seguido el camino de la suba, a pesar de algu-
nos retrocesos puntuales, llegando a un maximo
de 1.920 délares la onza. Posteriormente tuvo una
caida, con variaciones, hasta los 1.613 délares ac-
tuales.

Un tiempo atrés el Presidente del Banco Mun-
dial propuso una especie de canasta con las prin-
cipales monedas del mundo, incorporando también
al oro.

El World Gold Council estima que el total mun-
dial de oro extraido de las minas llega a 165.000
toneladas, las que se podrian juntar en un cubo
con 20,45 metros de arista:

20,45 metros x 20,45 metros x 20,45 metros =
8.552 metros cubicos (en un Semanario anterior
se deslizé un error en el célculo).

La mayor parte de este oro ha sido utilizada
para alhajas y obras de arte; otra parte se ha uti-
lizado con otros fines industriales y alrededor de
31.000 toneladas, como vimos mas arriba, como
reserva de los bancos centrales. A la cotizacién de
hoy esas reservas en los bancos centrales valen
cerca de 1,65 billones de dolares.

Veamos las principales tenencias de oro a di-
ciembre del 2010:

Estados Unidos 9.300 toneladas.

Alemania 3.402 toneladas.

Italia 2.452 toneladas.

Francia 2.435 toneladas.

China 1.054 toneladas.

Suiza 1.040 toneladas.

Rusia 775 toneladas.

Japén 765 toneladas.

Paises Bajos 675 toneladas.

India 615 toneladas.

Taiwan 467 toneladas.

Portugal 422 toneladas.

Venezuela 401 toneladas.

Arabia Saudita 323 toneladas.

Reino Unido 310 toneladas.

Hay otros 90 paises con reservas de oro en
menor cantidad. También hay que tener en cuen-

ta las reservas de oro de instituciones como:

Banco Europeo con 10.793 toneladas.

FMI con 2.847 toneladas.

BIS con 120 toneladas.

WAEMU con 37 toneladas.

CEMAC con 7 toneladas.

¢,Como estan constituidas las reservas de los
bancos centrales?

Las principales monedas de reserva del mundo
unos afios atrds eran el doélar con un 64,74%, el
euro con el 25,8%, la libra esterlina con un 4,43%,
el yen con un 3,19% y el franco suizo con 0,19%,
aunque estas cifras pueden haber sufrido varia-
ciones.

Las reservas monetarias en los bancos centra-
les del mundo, sin incluir el oro, llegan en el co-
rriente afio a alrededor de 11,54 billones de déla-
res.

Los paises con mayores reservas monetarias,
son los siguientes:

1.China con 3,24 billones de délares (junio 2012).

2.Japén con 1,27 billones de ddlares (junio
2012).

3.Arabia Saudita 592.000 millones de dolares
(mayo 2012).

4.Rusia con 514.000 millones de délares (junio
2012).

5.Taiwan con 391.000 millones de délares (ju-
nio 2012).

6.Brasil con 374.000 millones de dodlares (junio
2012).

7.Corea del Sur con 311.000 millones de déla-
res (mayo 2012).

8.Hong Kong con 292.000 millones de ddlares
(mayo 2012).

9.India con 286.000 millones de délares (mayo
2012).

10.Alemania con 240.000 millones de doélares
(junio 2012).

11.Singapur con 238.000 millones de ddlares
(mayo 2012).

El Banco Central Europeo a mayo del 2012 te-
nia 863.000 millones de ddlares.

Las mencionadas reservas pueden estar en ti-
tulos, en ddlares o en divisas de paises extranje-
ros. Si a las reservas en divisas por 11,54 billones
de dolares le sumamos las reservas en oro (al valor
actual) por 1,65 billones de délares, los bancos
centrales tendrian reservas por 13,19 billones de
dolares.

El fuerte crecimiento de la Oferta Monetaria
de EE.UU.
Algunos sostienen, equivocadamente, que la
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emisién monetaria no produce inflacién y dan como
ejemplo la situacion de EE.UU. En dicho pais, des-
pués de la crisis de 2008-09 la oferta monetaria
creci6 de la siguiente manera segin el Money
Stock Measures, de Federal Reserve Statistical
Release H.6 al 26 de julio:

El M1 se encontraba en julio de 2010 en 1.724,5
mil millones de doélares y pas6 en junio del 2012 a
2.256,3 mil millones, con un incremento de 30,84%.

El M2 se encontraba en julio de 2010 en 8.580,3
mil millones de doélares y pas6 en junio del 2012 a
9.944,4 mil millones, con un incremento de 16,2%.

En los altimos 12 meses (junio 11 a junio 12) el
M1 crecié al 16% y el M2 a 9,3%.

¢No serd que el incremento de la oferta mone-
taria de EE.UU. no produce inflacion en EE.UU.
sino en los paises que acumulan grandes cantida-
des de ddlares, como es el caso de China?

Lo anterior es lo que a fines de los afios '50 el
economista germano Wilhelm Rdpke llam¢ 'inflacién
importada'. El flujo de dodlares hacia Alemania, en
ese entonces, producia inflacion en ese pais, in-
flacion que importaba desde los EE.UU. (ver de
Ropke, "Mas alla de la oferta y la demanda”, Union
Editorial).

Lo mismo pasa con China y otros paises.

Para frenar esa inflacion, China ha recurrido
en el pasado a estas herramientas:

a) Aumentd los encajes de los bancos en el
Banco Central.

b) Emitid letras para esterilizar parte de la ofer-
ta monetaria interna.

Otros paises, como fue el caso de Alemania a
comienzos de los afios '60, recurrieron a la
revaluacién de la propia moneda, aunque esta po-
litica puede llevar en el corto plazo a un mayor
ingreso de divisas desde el exterior, aunque des-
pués de un tiempo llevaria a parar el mencionado

flujo.

Lo anterior nos hace pensar que las economias
mas importantes del mundo, EE.UU., China, Japon,
Inglaterra y el &rea del euro tendrian que buscar
la manera de integrar una canasta de monedas, a
las que tendria que acompafiar el oro, dada la im-
portancia que estas oscilaciones de las monedas
tienen sobre la economia mundial. Una propuesta
parecida fue formulada hace un tiempo por el Pre-
sidente del Banco Mundial, Dr. Robert Zoellick, en
el Financial Times en un articulo titulado "The
G20 must look beyond Bretton Woods II" (EI G20
debe mirar mas alla de Bretton Woods 1)

En su propuesta de un nuevo sistema moneta-
rio tenian que tener participacion ademas del do-
lar, el euro, el yen, la libra y un renminbi que se
mueva hacia la internacionalizacion y luego a una
cuenta de capital abierta. "El sistema también debe
considerar el empleo del oro como un punto de
referencia internacional de las expectativas del
mercado sobre la inflacion, deflacion y futuros
valores de las divisas. Aunque los libros pueden ver
el oro como el viejo dinero, los mercados estan
usandolo como un activo monetario alternativo".

LA SOJA SE TOMO UN RESPIRO

La soja cerr6 la semana en baja en Chicago por
primera vez desde mediados de junio, ante una
toma de ganancias y la llegada de algunas lluvias a
la region del Medio Oeste de Estados Unidos, aun-
que aun resultarian insuficientes para revertir el
dafio en la produccion.

En un escenario actual donde Estados Unidos
esta sufriendo la sequia mas extensa en cobertura

desde 1956, ya que aunque la sufrida en

Soja EEUU- Condicion del cultivo y precios
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aceitera oleaginosa
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El fracaso productivo del 2011/12 aumenta la capacidad ociosa de la industria

proyectaba 27,2 qg/ha.

Por su parte Lanworth, divisién
de Thomson Reuters que se en-
carga de proyectar variables de
produccién para cuatro cultivos
claves (maiz, soja, trigoy azucar),
reporto el viernes una estimacion
de rendimiento de 24,0 qg/ha. A
principios de junio, este pronés-
tico se ubicaba en el rango de
los 25,3 a 28,4 quintales.

Con las 30,5 millones de hec-
tareas que el USDA estimé se im-
plantarian, un rinde medio de 24,0
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Elaborado sobre la base de datos de SAGPyA, J.J. Hinrichsen y estimaciones propias.

gg/ha tal como estima Lanworth
resultaria en una produccion de
73,2 millones de toneladas (10 mi-

2009 2011(e)

region continuaria castigada por la falta de agua.

Sin embargo, no hay que perder de vista que
con la siembra temprana que se verificé este afio,
la soja va llegando a su periodo critico de defini-
cion de rindes. Segun el ultimo reporte de condi-
cion de los cultivos del USDA, el 36% de la soja se
encuentra en proceso de llenado de vainas, 23
puntos por encima de lo registrado a la misma se-
mana en la campafia pasada y 17 puntos arriba del
promedio de los dltimos cinco afios.

Mientras tanto, el jueves el Monitor de Sequia
de EEUU mostr6 que la nacion esta padeciendo la
peor sequia en décadas. Ademas, el USDA indico
que el 55% de las pasturas y praderas permanentes
en dicho pais se encuentran en condiciones po-
bres a muy pobres. En las Planicies y el Medio Oeste
las pérdidas de cultivos se aceleraron y los pro-
ductores comenzaron a liquidar ganado. A la fe-
cha, 1.369 distritos en 31 estados se cuentan como
zonas de emergencia por sequia.

Como comentaramos, la rapidez de la implanta-
cion adelanta la fase critica de la oleaginosa por lo
que la ocurrencia de lluvias en lo que queda de
este mes y el siguiente se vuelve imperiosa. Si bien
aun queda margen para recuperar algo de poten-
cial productivo, ya no parece factible que éstos
logren alcanzar los 27,2 qg/ha estimados por el
USDA en su ultimo reporte mensual de oferta y
demanda.

Entre los estimadores privados, Informa
Economics recorté en la semana su prevision de
rindes de soja estadounidense de 26,9 a 25,9 quin-
tales por hectarea, mientras que una encuesta de
Reuters entre operadores ubic6 dicho guarismo
en 26,0 gg/ha, cuando en su ultimo informe men-
sual de estimaciones de oferta y demanda el USDA

llones menos que la campafa an-
terior); mientras que a 26,0 gg/ha se obtendrian
79,3 millones de toneladas (cerca de 4 millones de
toneladas por debajo de la produccion 2011/12).
Si bien es demasiado temprano para tomar sin mi-
ramientos estos nimeros, permiten obtener una
idea sobre lo diezmada que podria resultar la pro-
duccién norteamericana este afio de acuerdo a
las consideraciones actuales del mercado.

En Argentina, mientras tanto, se replico la cai-
da de precios en la semana cerrando el viernes
con precios abiertos en el recinto de $1.780, aun-
que la pizarra continué sin cotizar por tercera jor-
nada consecutiva ante la falta de volumenes signi-
ficativos. En el mercado a término, en tanto, la
soja entrega cercana terminé a $1.810. De hecho,
el mayor inconveniente que sufre la plaza es la
relativa escasez de granos ante lo adelantado de
las compras en este ciclo y la decision de aquellos
que tienen la posibilidad de retener la mercaderia
a la espera de mejores condiciones de venta.

Los indicadores comerciales adjuntos permiten
observar que el 76% de los 40,5 millones de pro-
duccidn argentina 2011/12 prevista por GEA ya fue
comercializado al 11 de julio. Si bien en tonelaje
las 30,94 millones vendidas apenas sobrepasan las
30,72 millones promedio de las ultimas cinco cam-
pafas, y aun resultan 1,25 millones de toneladas
menos que el afio anterior, el volumen total pro-
ducido resulta casi 10 millones de toneladas me-
nor al de la cosecha 2010/11 como consecuencia
del estrés hidrico que afectd a la oleaginosa entre
diciembre y febrero.

Justamente, la sequia en el Hemisferio Sur en
plena etapa de desarrollo del cultivo de soja, se-
guida por idénticas condiciones en Norteamérica,
han ajustado fuerte el balance de oferta y deman-
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisién al 26/07/2012

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

da mundial. Con ello, el panorama de escasez de
stocks previsto imprime una alta volatilidad a los
precios, maxime cuando la posicion comprada de
los fondos en el mercado internacional de refe-
rencia continda en niveles muy elevados.

Como consecuencia, las esperanzas estan pues-
tas en la nueva cosecha Sudamericana 202/13, que
en principio se prevé abundante pero no tiene
holgura para fallar en las actuales condiciones. En
lo inmediato, la evolucion de las turbulencias eco-
némicas globales entre los factores exégenos y la
ocurrencia de lluvias en Estados Unidos entre los
factores enddgenos seran los frentes que requie-
ran la maxima atencion.

EL MAiZ FRENA SU MARCHA
ASCENDENTE

En la Gltima semana del mes de julio los contra-
tos de maiz cotizantes en Chicago interrumpieron
el sendero alcista que habian desplegado durante
las cinco semanas previas y finalizaron en baja.
Luego de alcanzar un pico de u$s 325,6/ton en la
rueda del viernes pasado, un maximo histérico para
el futuro con vencimiento cercano, el mercado
inici6 una instancia de correccion que condujo
los precios hasta u$s 314,4/ton al cierre de este
viernes.

La tendencia seguida por el maiz de la cosecha
nueva en Estados Unidos en los meses de junio y
julio tiene pocos antecedentes histdricos, con
subas que superaron el 50% en un lapso de cinco
semanas. No obstante, cabe destacar que el mer-
cado comenz6 su recorrido alcista desde un piso
relativamente bajo. Es que la extension del area
sembrada, sumada al temprano inicio de los traba-

Subproductos de Soja Total Soja
Mes emision Aceite de Soja (Hasta Dic09, la mayoria. es harina y/o Soja (i,,d.’,y-e,,do
pellets de soja.) orgénicay
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total desactivada)
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 33.020 87.900 120.920 272.200 1.029.000 1.301.200 2.291 54.000 56.291 58.871
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 20/07 15.000 25.700 40.700 82.700 186.400 269.100 50.000 50.000 50.880
Sem al 26/07 9.200 9.200 80.000 80.000 220 220 242
Aiio 2012 783.032 1.410.062  2.193.094 6.140.994 9.140.785 15.281.779 1.127.813  4.109.700  5.237.513 5.250.021
Ciclo 2011/12 664.184 1.151.654  1.815.838 5.181.528 8.207.811 13.389.339 1.122.511  4.109.700  5.232.211 5.243.934
Total Soja equivalente 2011/12 21.419.654

jos y la proyeccion de rindes maximos historicos
habian deprimido los precios del cereal del ciclo
2012/13 en los primeros meses del afio, mantenién-
dose firmes las cotizaciones del segmento disponi-
ble debido a la escasez de stocks.

Pero la expectativa de produccion se desvane-
cio ante la persistencia de condiciones climaticas
secas y calurosas en las principales regiones pro-
ductoras norteamericanas. Para reflejar esta si-
tuacion, el USDA ajusté fuertemente a la baja su
proyeccién de cosecha y redujo durante siete
semanas seguidas su estimacion de la proporcién
de cultivos en estado bueno o excelente. De este
modo, los rendimientos en la actual campafa cae-
rén hasta su nivel méas bajo en muchisimo tiempo.
En la jornada del viernes, Informa Economics ubi-
c6 en 84 qg/ha su perspectiva de rindes de maiz
en Estados Unidos, mientras que la firma Lanworth
fue mucho mas pesimista al proyectar los rendi-
mientos en 77 gqg/ha. Si esta ultima estimacion re-
sultara acertada, los rindes caerian hasta un ni-
vel ligeramente superior al obtenido en el ciclo
1995/96.

En su reporte de seguimiento de cultivos del
lunes pasado, el Departamento de Agricultura nor-
teamericano redujo hasta 26% la proporcion de
maiz en estado bueno o excelente, mientras que
aumentod hasta 45% su calculo de cultivos en situa-
cion mala o muy mala. La semana pasada se habian
estimado proporciones de 31% y 38%, respectiva-
mente. Cerca del 90% del maiz ya ingres6 en la
etapa de floracion.

La suba acelerada encontr6 un limite a princi-
pios de esta semana, para el cual pueden plan-
tearse diversas hipdtesis. En primer lugar, las re-
giones productoras mas castigadas por la adversi-
dad del clima recibieron el alivio de algunas lluvias,
que favorecieron la evolucion de los cultivos de
desarrollo més tardio.
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Ademas, la situacién econémica dis-
ta de ser auspiciosa tanto en Estados

Unidos como en Europa. El viejo conti-

nente atraviesa una dura recesion mien-

tas que la primera economia del mundo

crece a un ritmo excesivamente lento.

En este contexto, el euro alcanzd su

T Area cosechada sobre|Maiz condicion pobre Maiz bueno o
total pais 0 muy pobre excelente

lowa 15,3% 40 23
Illinois 14,4% 66 7
Nebraska 10,8% 33 37
Minnesota 9,3% 11 61
Indiana 6,8% 71 7
South Dakota 6,2% 35 31

nivel més bajo de los ultimos dos afios a mediados
de la semana, cayendo por debajo de 1,21 por
dolar.

Pero ademas, la demanda por mercaderia nor-
teamericana comienza a mermar. Tanto el consu-
mo interno industrial y animal como la demanda de
exportacion se encuentran en la busqueda de bie-
nes sustitutos. Las alternativas disponibles son tri-
go 0 granos gruesos, cuyos precios han subido no-
tablemente en las ultimas semanas.

Cabe destacar que es posible que en el trans-
curso del "mercado climatico" los vaivenes de pre-
cio se hayan exacerbado como consecuencia de
las acciones especulativas. Segin datos de la CFTC,
hacia el martes 24 de julio los operadores no co-
merciales acumulaban una posicién neta compra-
da de 201.401 contratos. Entre las opciones con
vencimiento en diciembre, el interés abierto ha
aumentado exponencialmente en las ultimas se-
manas, lo que alimenta el riesgo en el caso de que
la tendencia reciente se invierta.

En cuanto al plano local, transcurrié una sema-
na mas tranquila en la comercializacion de maiz.
Las bajas del mercado internacional afectaron el
animo para realizar negocios, limitando la capaci-
dad de los habituales compradores de seguir me-
jorando sus ofrecimientos en un contexto de tan-
ta incertidumbre. No obstante, sobre la Gltima jor-
nada de la semana la tendencia a la baja parecio
revertirse, llegandose a pagar los mejores precios.
Esto permitié una recuperacién de los volumenes
operados.

Segun la informacién de embarques del sector
exportador publicada por el Ministerio de Agricul-
tura, el maiz de la nueva cosecha fue el producto
mas activamente negociado en la semana previa al
18 de julio. En ese periodo la exportacién adquirio
524.600 toneladas del cereal, lo que le permite
acumular compras hasta esa fecha por 1,17 millo-
nes de toneladas. Se trata de un volumen 50% ma-
yor al que la exportacion habia adquirido de maiz
nuevo hacia la misma época del afio pasado.

La mayor celeridad en la realizacion de nego-
cios de maiz 2012713 responde a la estimacion de
saldo exportable realizada por los organismos ofi-
ciales. Habiéndose autorizado quince millones de
toneladas para la exportacion se cred considera-

ble espacio para la competencia entre los com-
pradores. Hace doce meses, en cambio, predomi-
naba la incertidumbre respecto de las posibilida-
des comerciales de este producto. De hecho, el
primer anuncio de saldo exportable se conocié a
mediados del mes de septiembre de 2011 y fue por
7,5 millones de toneladas, la mitad del actual.

Por maiz viejo, en tanto, el volumen de nego-
cios también repuntd en los datos publicados por
el Ministerio. La exportacion adquirié 345.200 to-
neladas, posiblemente a la espera de una libera-
cién de saldo exportable del cereal de la vieja
campafia.

Hasta el momento se confirmé un cupo de ex-
portacién de 13,5 millones de toneladas, pero se
estima que el stock remanente para el préximo
afio seria excesivo sin una nueva liberacion. Los
ROE Verde ya otorgados llegan casi a la totalidad
del saldo anunciado.

La fluctuacién de los precios locales siguié a
grandes rasgos los vaivenes externos, mantenién-
dose un amplio diferencial entre los valores nego-
ciados en el mercado local y los FAS teéricos. Al
llegar el viernes, la exportacion ofrecié pagar u$s
197/ton por la mercaderia con entrega en los me-
ses de abril y mayo en diversos destinos. El precio
de paridad que surge de restarle al precio FOB
oficial de cosecha nueva los gatos se fobbing ron-
da los u$s 220/ton.

El maiz del ciclo 2011/12 fue demandado por
los consumos de la region, quienes pagaron valo-
res entre $ 640/ton y $ 690/ton, dependiendo del
dia. Los exportadores que buscaban maiz con en-
trega en septiembre y octubre se mostraban dis-
puestos a pagar valores proximos a u$s 170/ton.

PRECIOS EN BAJA PERO PISO
ELEVADO PARA EL TRIGO

Los mercados de trigo de referencia mundial
volvieron a mostrarse muy volatiles en los Gltimos
dias, aunque esta vez con precios en descenso.
En Chicago, el contrato con vencimiento en sep-
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Complejo Trigo: ROE Verde al 26/07/12

i TRIGO HARINA TRIGO SUBPRODUCTOS TRIGO
Fecha de emision
ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL
Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 172.474 678.032 850.506 75.985 1.188 77.173
Total 2011 327.927 6.912.186 7.240.113 747.524 187.236 934.760 118.597 4.566 123.163
Ene/12 189.549 880.289 1.069.838 73.563 12.431 85.993 13.424 13.424
Feb/12 149.017 735.242 884.259 56.948 11.133 68.081 7.372 112 7.484
Mar/12 176.662 4.123.020 4.299.682 54.548 4.226 58.774 12.596 54 12.650
Abr/12 17.986 607.521 625.507 60.409 7.642 68.051 11.309 162 11.471
May/12 26.353 19.182 45.535 49.423 2.757 52.180 8.788 8.788
Jun/12 12.097 14.026 26.123 55.539 4.370 59.909 12.097 14.026 26.123
Jul/12 6.486 1.347.165 1.353.651 46.062 17.626 63.688 7.184 6.554 13.738
Sem al 06/07 4.460 71 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 20/07 1.276 562.981 564.257 12.588 8.626 21.214 1.745 1.745
Sem al 26/07 782.713 782.713 17.090 230 17.320
Total 2012 578.150 7.726.445 8.304.595 396.491 60.184 456.675 72.770 20.908 93.678

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 26/07/2012

o MAIZ

Fecha de emisién
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/12 309.130 1.870.025 2.179.155
Sem al 06/07 62.591 611.000 673.591
Sem al 13/07 116.920 535.144 652.064
Sem al 20/07 97.389 596.938 694.327
Sem al 26/07 32.230 126.943 159.173
Total 2012 985.234 5.865.403 6.395.475

tiembre ajust6 el viernes a u$s 330/ton, en baja
u$s 16,6/ton respecto del cierre correspondien-
te a la semana pasada. El mercado parece haber
tomado un respiro tras alcanzar sus valores més
altos de los ultimos cuatro afios.

Al comenzar la semana, pudo percibirse que
una toma de ganancias ejercié presion sobre los
avances previos. La aparicién de sefiales técnicas
de sobrecompra se combin6é con una considera-
ble apreciacion del délar norteamericano para fre-
nar -al menos temporalmente- la tendencia alcis-
ta. La mejora de las condiciones climéaticas en el
cinturén productivo de maiz y soja de Estados Uni-
dos también propicié una ola vendedora entre los
especuladores.

Sin embargo, diversos analistas entienden que
se trata de una instancia de correccion de corto
plazo, ya que el cereal cuenta con fundamentos
alcistas que por los proximos meses sostendran
firme su cotizacion. Sin embargo, en la compara-
cion con el maiz y la soja es probable que el trigo
sea el mas rezagado entre las commodities agrico-
las, gracias a las abundantes existencias de mer-
caderia que disponen los principales paises
exportadores.

La firma U.S commodities sostuvo durante la
semana que espera una nueva suba del trigo du-

rante el mes de agosto, con probabilidad de que
los precios se ubiquen en torno a u$s 10/bushel
en Chicago. Aparentemente, las noticias de una
menor oferta en la zona del Mar Negro en conjun-
to con una demanda que se muestra sostenida im-
pulsaran una suba de precios para equilibrar el
mercado. La menor produccién de maiz y otros
granos forrajeros mantendran elevada la demanda
de trigo como complemento para la alimentacion
animal.

Segun se dio a conocer recientemente, la pro-
duccion de trigo de Rusia caeria por debajo de las
47 millones de toneladas en el presente afio, como
consecuencia de la sequia. Este factor incremento
los temores de que aquel pais aplique alguna medi-
da para contener sus exportaciones, aunque por
el momento todos los rumores han sido desmenti-
dos. De este modo, mayor expectativa se coloca
en Australia y Argentina de cara al segundo semes-
tre del afio, paises en los que la siembra se en-
cuentra préacticamente finalizada y el clima de los
proximos meses es crucial para determinar los ren-
dimientos.

En cuanto al trigo de primavera negociado en
Minneapolis, luego de alcanzar sobre el final de la
semana pasada su techo mas alto en los ultimos 13
meses, en las Ultimas cinco ruedas las bajas acu-
mularon u$s 21,9/ton para el contrato con venci-
miento en septiembre.

La cosecha del cereal de primavera -que re-
presenta el 20% de la produccion estadounidense-
ya ha comenzado en algunos estados, con un no-
table avance respecto de afios anteriores. Hacia
el pasado domingo los trabajos de recoleccion lle-
gaban al 12% del area sembrada, mientras que para
afios anteriores no se conocen registros del inicio
de los mismos hasta bien iniciado agosto.

Un tour de tres dias de duracion llevado a cabo
durante la ultima semana encontré en el estado
de Minnesota rendimientos similares a los obteni-
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MERCADO DE COMMODITIES

Maiz: Indicadores comerciales de exportacion

rrespondiente a la vieja campafia, la molineria
pagoé entre $ 800 y $ 1.000/ton, dependiendo

Al 18/07/2012 2011/12 Prom.5 2010/11 . ) - - .
del dia, la localidad y las exigencias de cali-
Saldo exportable 12,00 13,94 1450  dad. La exportacion, en tanto, demandé por
Compras exportacion 13,49 11,70 11,95 momentos el cereal con entrega entre sep-
Relacion s/saldo exportable 112% 84% g2,  tiembre y octubre pagando u$s 190/ton en
Precios por fijar 1.20 0,85 0,70 los puertos de la regién. Sin embargo los ne-
10% 6% 5, docios fueron pocos dado que la mercaderia
. ) es cada vez mas escasa.
Precios en firme 12,29 10,86 11,26 A medida que el ciclo 2011/12 va quedan-
102% 78%

Falta vender

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

Maiz: Indicadores comerciales de exportacion

8% _ o definitivamente atras comienza a prestar-

se mayor atencion a los precios y la evolu-
cion productiva del cereal de la nueva cam-
pafia. Segun datos del Ministerio de Agricul-
tura, hasta el momento se han comercializa-
do 1,9 millones de toneladas, cifra que mas

Al 18/07/2012 VRTINSV | triplica al volumen de trigo nuevo que a
Saldo exportable* 15,00 13,56 13,00 la misma fecha del afio pasado habia ingresa-
Compras exportacion 117 091 0,64 do en los canales comerciales. Este indice_l—
Relacién sfsaldo exportable 8% 7% 50 dor da la pauta de que hay una gran celeri-
; n dad en los negocios con entrega diferida, sien-
Precios por fijar 0,03 0.1 0.05 45 1a campafia 2007/08 el tnico antecedente
0% 1% 0% comparable. Hace cinco afios la exportacion
Vendido en firme 114 0,80 0,58  declaraba compras por 2,4 millones de tone-
8% 6% 4%  ladas de trigo nuevo, casi un 30% mas que en

Falta vender (s/saldo exp.) 138 12,7 (S |a actualidad.
Falta poner precio 13,9 12,8 12,4 En las Gltimas semanas se ha verificado que

Sobre datos de MAGYP. Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de TM. (*) Saldo exportable

2012/13 sobre la base del cupo liberado.

dos el afio pasado, en torno a 28,7 qg/ha. En re-
giones ubicadas mas al sur, los rindes serian inclu-
so superiores, con promedios de 33,6 qg/ha en
algunas localidades. En cambio, los efectos de la
primavera excesivamente calurosa y el agobiante
verano habrian afectado a los cultivos radicados
en Dakota del Norte, que abarca el 45% de la
superificie destinada a este cereal en Estados Uni-
dos. No obstante, se estima que las pérdidas seran
limitadas, ya que hasta el ultimo domingo el 68% de
los cultivos se encontraban en estado bueno o
excelente en aquel distrito, segun indicé el USDA.
Como resultado de la inspeccion a campo, el in-
forme final del tour estima un rinde promedio na-
cional de 28,6 qg/ha, ligeramente superior a los
27,2 qg/ha que maneja actualmente el USDA.

El mercado local, por su parte, tuvo un com-
portamiento mucho maés tranquilo durante las alti-
mas jornadas, en parte debido a la caida en los
precios externos. Si bien permanecié con ofreci-
mientos diversos y precios firmes, el volumen ne-
gociado cay6 considerablemente respecto del ob-
servado en las semanas anteriores.

Por la mercaderia con entrega cercana, co-

dos tercios de los negocios que se realizan
involucran a mercaderia a entregarse en di-
ciembre o enero, mientras que el tercio res-
tante son negocios de la campafia actual. Para este
segmento todavia hay un pequefio margen para
que ingrese al mercado el sector exportador, ya
que las compras acumulan 10,8 millones tn sobre
un saldo exportable autorizado que totaliza 11,3
millones en funcién de los cuatro anuncios reali-
zados.

Por la mercaderia con entrega en diciembre o
enero en la zona del gran Rosario se pagaron cer-
ca de u$s 200/ton en condicién camara a lo largo
de toda la semana. Ese valor mejoraba algunos doé-
lares por lotes con requerimientos de calidad.

El clima continta siendo favorable en las prin-
cipales regiones productoras del pais, fundamen-
talmente el sur de la provincia de Buenos Aires.
No obstante, a medida que la mirada se traslada
hacia el oeste la humedad de los suelos va mer-
mando, aunque es pronto para sacar conclusiones
sobre el posible impacto en los rindes. Natural-
mente, la gran caida en el area sembrada hace
presumir que la produccion serd notablemente
menor aunque, el consumo interno esta asegura-
do e incluso se proyecta un saldo exportable de 6
millones de toneladas.
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MERCADO DE COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA SOJA

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE PARA
CULTIVO DE TRIGO AL 26/07/2012

RESERVA
ExcEZNA

FESERVA
sEUnDNTE

FESERVA
aPTIma
RESERVA

ADEZULDA
FESERVA
FE3ULAF

FESERVA
Escasa

sEauia

DIAGNOSTICO:

Entre el jueves 19 y el miércoles 25 de julio, fueron nulas las
precipitaciones sobre la regién GEA, situacién que también se
presenta para la semana que comienza. En cuanto a las marcas
térmicas, hay que destacar que fue otro periodo signado por la
presencia de una ola de aire frio, por lo que las temperaturas
fueron muy bajas a lo largo de todo el periodo. Los valores
méaximos se mantuvieron entre los 22 y 25°C, presentando carac-
teristicas muy homogéneas en toda la regién, levemente superio-
res a los de la semana anterior y dentro de los parametros
normales para el mes en curso. El valor mas elevado fue de 26,6°C
y se observé en la localidad de Idiazabal, en la provincia de Cérdo-
ba. En cuanto a las temperaturas minimas, éstas fueron muy
bajas, con heladas intensas en toda la region. Los registros se
mantuvieron muy por debajo de los valores normales para el mes
en curso y similares a los de la semana pasada, con un promedio
entre -2 y -5°C. El registro mas bajo fue de 6,1°C bajo cero y se
midi6 en la localidad, de Monte Buey, en la provincia de Cérdoba.
Con las condiciones presentadas, y debido a la ausencia de preci-
pitaciones se observa una disminucién en las reservas hidricas en
toda la region. De todas maneras, las mismas solamente se man-
tienen entre escasas y adecuadas sobre la provincia de Cérdoba,
mientras que en el resto de la regién, se observan reservas entre
adecuadas y 6ptimas. La campafa de trigo continGa con buenas
condiciones hidricas en toda la regién GEA, la humedad superficial
se presenta con reservas inferiores al perfil completo del suelo, y
esto se debe a la ausencia de lluvias durante los ultimos dias. De
todas maneras, no se necesitan lluvias importantes en los proxi-
mos 15 dias para mantener las buenas condiciones de humedad del
suelo. So6lo sobre el centro de Cérdoba las reservas hidricas son
regulares, por lo que se necesitarian alrededor de 50 mm para
optimizar la situacion.

Escenario:

La semana comprendida entre el jueves 26 de julio y el miércoles
1° de agosto comenzara con la presencia de un fuerte centro de
alta presion ubicado sobre el centro-este del pais, lo que genera
condiciones de estabilidad sobre toda la regién GEA. Este centro
anticiclénico, mantendra viento prevaleciente del sector norte
favoreciendo un muy lento pero progresivo incremento de las

marcas térmicas, que sera interrumpido por el ingreso de una
nueva masa de aire muy frio que provocard un significativo
descenso entre el domingo y lunes. Luego, las marcas térmicas
volveran a ascender lentamente pero, a pesar de este ascenso, la
semana estara caracterizada por las bajas temperaturas y el
registro de heladas en forma generalizada en toda la region. Las
mismas seran entre fuertes y moderadas solo con una merma
durante la mafiana del sdbado, momento en el que las heladas
serian débiles y aisladas. En cuanto a las precipitaciones, la sema-
na serd muy seca, incluso con escasa cobertura nubosa. No se
prevén precipitaciones sobre la region GEA a lo largo de todo el
periodo de prondstico. La escasa humedad en las capas bajas de la
atmosfera, combinada con el centro de alta presion en todos los
niveles de la atmoésfera, mantendra las condiciones estables y sin
probabilidad de lluvias durante los proximos siete dias. La circu-
lacion del viento sera favorable para que hacia el final del periodo
se incremente la humedad en las capas bajas, ya que prevalecera
del sector norte durante la mayor parte del tiempo pero, aun asi,
no serda suficiente como para generar precipitaciones.

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE LLUVIAS NECESARIAS EN LOS PROXIMOS 15
DIAS PARA EL CULTIVO DE TRIGO (AL 26/07/2012)
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http://www.bcr.com.ar/gea
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 20/07/12 23/07/12 24/07/12

25/07/12

26/07/12

Fecha Pizarra 23/07/12 24/07/12 25/07/12

26/07/12

27107/12

Promedio
Semanal

Promedio afio  Diferencia afio
anterior * anterior

Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol
Soja 1.832,00 1.800,00
Sorgo 750,00

Bahia Blanca
Trigo duro

Maiz duro

Girasol 1.380,00 1.380,00 1.360,00
Soja
Cordoba
Trigo Duro

Santa Fe
Trigo

Buenos Aires
Trigo duro

Maiz duro

Girasol 1.400,00 1.400,00 1.400,00
Soja

BA p/Quequén
Trigo duro

Maiz duro

Girasol 1.385,00 1.385,00 1.365,00
Soja

740,00

1.360,00

1.380,00

1.365,00

1.360,00

1.370,00

1.365,00

1.816,00
745,00

1.368,00

1.390,00

1.373,00

1.464,08 24,0%
732,52 1,7%

1.324,10 3,3%
1.475,43

1.466,52 -5,2%

1.328,79 3,3%
1.456,58

* 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 23007/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27072 | 200772 VAacion
semanal

Harinas de trigo (s)

"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 (s)

Disponible (Exp) 540,0 540,0 540,0 540,0 540,0 540,0
Aceites (5)

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 (s)

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

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 23/07/12  24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 Var.% 20/07/12
Trigo
Mol/Resistencia C/Desc. Cdo. Art, 12 u$s 180,00 180,00 180,00 185,00 185,00
Mol/Pilar C/Desc. Cdo. Art. 12 900,00
Mol/ San Justo C/Desc. Cdo. Art. 12 920,00
Mol/Resistencia Nov'12 Cdo. Art, 12 u$s 180,00 180,00
Exp/GL-Tmb Sept'12 Cdo. M/E us$s 180,00 185,00 190,00
Exp/SM Oct'12 Cdo. MI/E u$s 190,00 190,00 185,00
Exp/SM Dic'12 Cdo. Prot. 10,5/PH 78 u$s 200,00 205,00
Exp/Tmb Dic’12 Cdo. M/E u$s 190,00 190,00 190,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/SM-AS Dic'12 Cdo. MI/E us$s 200,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/GL Dic'12 Cdo. MI/E us$s 190,00
Exp/SM-AS Ene’13 Cdo. M/E us$s 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/GL Ene’13 Cdo. M/E u$s 190,00 195,00 200,00
Exp/Tmb Ene’13 Cdo. M/E us$s 190,00 200,00 200,00
Exp/SL Ene’13 Cdo. MI/E u$s 190,00 205,00
Exp/SM Ene’13 Cdo. Prot. 10,5/PH 78 u$s 200,00 205,00
Exp/Tmb Feb'13 Cdo. M/E us$s 190,00 195,00 200,00
Exp/SL Feb'13 Cdo. MI/E u$s 195,00 205,00
Exp/GL Feb'13 Cdo. M/E u$s 195,00 200,00 200,00
Exp/SM-AS Feb'13 Cdo. M/E us$s 195,00
Exp/SL Feb/Mar'13 Cdo. Prot. 10/PH 78 uss 200,00
Maiz
Cons/El Fortin C/Desc. Cdo. M/E 640,00 640,00 650,00 -1,5% 660,00
Exp/Tmb Sept'12 Cdo. MI/E uss 170,00
Exp/SM-AS Abr/May’13 Cdo. Grado 2 us$s 195,00
Exp/Tmb Mar'13 Cdo. MI/E uss 180,00 190,00 190,00
Exp/SM-AS Mar/Abr'13 Cdo. M/E uss 197,00
Exp/GL-Tmb Mar/Abr'13 Cdo. M/E us$s 197,00
Exp/SL Mar/Abr'13 Cdo. MI/E uss 197,00
Exp/SM Abr/May’13 Cdo. MI/E u$s 192,00 192,00 190,00 195,00
Exp/SL Abr/May'13 Cdo. MI/E u$s 190,00 190,00 195,00
Exp/AS Abr/May'13 Cdo. MI/E u$s 192,00 192,00 190,00 195,00
Exp/Tmb Abr/May’13 Cdo. M/E u$s 190,00
Exp/SL May'13 Cdo. M/E us$s 195,00
Exp/SM-AS May'13 Cdo. MI/E uss 197,00
Exp/GL-Tmb May'13 Cdo. M/E us$s 195,00
Cebada
Exp/Necochea 15/08 a 15/09 Cdo. PH min 62 u$s 190,00 190,00 190,00
Exp/Las Palmas Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 200,00 190,00 195,00 190,00 -9,5% 210,00
Exp/Lima Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 190,00 195,00
Exp/Tmb Dic'12 Cdo. PH min 62 us$s 190,00 -9,5% 210,00
Exp/AS Dic'12 Cdo. PH min 62 u$s 190,00
Sorgo
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 710,00 690,00 730,00
Exp/SM-AS Desde 30/07 Cdo. M/E 700,00 710,00
Exp/GL Desde 15/08 Cdo. M/E 700,00 750,00
Exp/SM-AS Ago'12 Cdo. M/E 710,00 750,00 730,00 750,00 0,0% 750,00
Exp/GL Ago'12 Cdo. M/E 720,00 740,00
Exp/GL Sept'12 Cdo. M/E 730,00 740,00 740,00 760,00 1,3% 750,00
Exp/SM-AS Sept'12 Cdo. M/E 720,00 750,00 740,00
Exp/SM-AS Oct'12 Cdo. M/E 730,00 750,00
Exp/GL Oct'12 Cdo. M/E 750,00 750,00 770,00
Exp/SM Mar/Abr'13 Cdo. Bajo Tanino u$s 170,00 160,00
Exp/SL Abr'13 Cdo. MI/E uss 16500 165,00
Exp/SM-AS Abr'13 Cdo. M/E u$s 160,00 165,00 16500 3,1% 160,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1800,00 1720,00 1780,00 1760,00 1780,00 -2,7%  1830,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1800,00 1720,00 1780,00 1760,00 1780,00 -2,7%  1830,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1800,00  1720,00 1760,00 1780,00 -2,7%  1830,00
FcalRic C/Desc. Cdo. M/E 1800,00 1720,00 1780,00 1760,00 1780,00 -2,7%  1830,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1800,00 1720,00 1780,00 1760,00 1780,00 -2,7%  1830,00
FcalJunin C/Desc. Cdo. M/E 1700,00 1700,00 -2,9%  1750,00
Girasol
Fca/Ric-Ros ClDesc. Cdo. M/E 1400,00 1380,00 1370,00 1370,00 1370,00 -2,1% 1400,00
FcalJunin C/Desc. Cdo. M/E 1370,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnfit 1400,00 1380,00 1370,00 1370,00 1370,00 -2,1% 1400,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo. M/E 1400,00 1380,00 1370,00 1370,00 1370,00 -2,1% 1400,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (Tmb) Timbues (VGG) Villa Gobernador
Galvez. Precios en délares convertibles a pesos segtin el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abierto [ 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.sem.
FINANCIEROS Ens$/USS
DLR072012 299312 535.954 4585 4583 4581 4583 4586 0,07%
DLR082012 236.120 290.996 4,652 4,653 4,652 4,655 4,658 0,19%
DLR092012 159.167 439,662 4,720 4722 4721 4,726 4,731 0.34%
DLR102012 30218 236.724 4,791 4,793 4,794 4,798 4,808 0.50%
DLR112012 49.871 272976 4,866 4,867 4,869 4875 4,890 0,60%
DLR122012 34.862 133.951 4,948 4,946 4,947 4,965 4977 0,69%
DLR012013 4.000 38.500 5,027 5,025 5,030 5,050 5,062 0.80%
DLR022013 300 50.474 5,118 5,116 5,118 5131 5143 0.59%
DLR032013 3.000 24.198 5,197 5,197 5,205 5,215 5,227 0,67%
DLR042013 4.000 7.851 5,287 5,287 5,290 5,300 5312 0.55%
DLR052013 1072 1.447 5,370 5,370 5,370 5,380 5,392 0.43%
DLR062013 100 1.100 5,450 5,450 5,450 5,460 5472 0.40%
RFX000000 100 2,910 4572 4572 4563 4570 4,575 0.24%
ECU072012 2500 5,561 5,530 5,576 5,635 5,644 1,20%
ECU092012 550 1.050 5,711 5,680 5,728 5,792 5,806 1,36%
OR0092012 1.601,30 1.600,00 1.629,50 1.628,50 1.636,80 1,63%
OR0102012 1.603,30 1.602,00 1.631,50 1.631,50 1.639,80 1,69%
ORO112012 1.605,30 1.604,00 1.633,50 1.634,50 1.642,80 1,75%
OR0122012 702 4.853 1.607,30 1.606,00 1.635,50 1.637,50 1.645,80 1,81%
OR0062013 898 2116 1.616,60 1.616,00 1.645,80 1.655,50 1.662,00 2,28%
WTI112012 71 1.062 90,480 90,300 90,050 91,270 92,000 -1,56%
WTI052013 120 400 91,200 91,500 91,550 92,500 93,360 -1,10%
TVPP112012 2 12 12,500 12,880 12,850
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072012 589 308 394,50 382,70 391,50 385,50 390,50 -3.05%
ISR092012 1505 1.063 395,00 384,10 394,50 386,50 392,00 -3,16%
ISR112012 1731 1730 397,30 387,50 397,00 389,50 394,20 -3,26%
ISR012013 226 5 399,30 389,50 398,00 390,50 395,50 -3,42%
ISR052013 887 1.685 317,50 312,50 319,90 316,00 321,50 -1,68%
ISR072013 320 %5 320,00 315,10 322,00 318,00 32450 -1.43%
TRI000000 87 176,00 178,00 180,00 175,00 180,00 0.56%
TRI072012 176,00 178,00 180,00 175,00
TRI082012 12 12 185,00 183,00 180,00 175,00 180,00 -3.23%
TRI092012 7 187,00 184,00 189,00 181,00 188,00
TRI122012 66 193,00 187,00 194,50 196,00 196,00 1,03%
TRI012013 4711 194,00 188,00 195,00 197,00 197,00 1,03%
MAI000000 170 161,00 160,00 167,00 164,50 166,00 1,84%
MAI072012 161,00 160,00 167,00 164,50
MAI082012 13 13 167,00 164,50 166,00
MAI092012 2 170,00 168,00 170,50 168,50 170,00
MAI042013 2% 497 192,00 186,00 193,00 192,00 194,50 -051%
SOF000000 398,00 390,00 398,00 391,00 396,30 -2,63%
SOF072012 106 398,00 390,00 398,00 391,00
SOF082012 171 544 399,50 390,00 398,00 391,00 396,30 -2.87%
SOF092012 234 817 402,00 392,20 400,00 395,00 399,10 -3,25%
SOF112012 286 2631 403,60 394,50 404,00 396,00 402,40 -2,68%
SOF012013 5 405,00 396,00 405,50 398,00 404,00 -2,65%
SOF042013 413 320,00 315,50 322,40 318,50 32350 -1,52%
SOF052013 523 1.650 320,00 315,50 322,40 31850 32350 -1.43%
SOF072013 90 154 322,50 318,00 325,00 323,00 327,50 -1,06%
S0J000000 1.843 401,00 392,00 400,00 393,00 398,50 257%
503072012 60 401,00 392,00 400,00 393,00
503082012 20 401,50 392,50 400,00 393,00 398,50 -2,80%
503092012 16 402,50 394,00 402,00 396,00 401,00 -2,79%
503112012 99 994 405,00 395,50 405,00 397,00 403,00 -2,54%
503012013 406,00 397,00 406,50 399,00 404,50 -2,76%
50052013 235 2017 320,40 315,60 32350 319,50 32450 -1.37%
503072013 27 324,50 320,00 326,50 324,50 328,50 -1,35%
S0Y102012 340 2483 592,00 576,00 592,00 576,00 586,90 -3,79%
S0Y062013 74 272 514,90 503,00 515,50 504,90 514,00 -3.29%
TOTAL 832011 2.068.842
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En USS
Posici6n Preciode  Tipo de Volumen A por 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 2710712
Ejercicio opcién
CALL
DLR012013 4,57 call 134 558
DLR012013 5,03 call 134 558
OR0122012 1.605 call 1.308 1.308
OR0122012 1.765 call 1.308 1.308
ISRL12012 350,00 call 44 142 38,100 46,000
ISR112012 390,00 call 120 120 10,400
ISR112012 398,00 call 10 10 11,700
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicién Precio de Tipo de Volumen 1A por 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12
Ejercicio opcion

CALL

ISR112012 402,00 call 10 10 10,000

ISR112012 406,00 call 4 4 9,500 4,700

ISR112012 410,00 call 143 249 4,000 6,100

ISR112012 414,00 call 117 654 5,900 4,900

ISR112012 418,00 call 53 53 4,700

ISR112012 422,00 call 20 167 4,900

ISR112012 426,00 call 20 40 4,000

ISR112012 434,00 call 5 5 2,300

S0Y102012 610,00 call 198 118 39,000

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

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27107112 var.
max min _ Gltima max min_ dltima max min__ dltima max min_ dltima max min_ dltima_ sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR072012 4585 4583 4585 4585 4580 4,583 4,583 4580 4,581 4583 4581 4583 4587 4583  4,586| 0,09%

DLR082012 4653 4,649 4,653 4,656 4,652 4,653| 4,653 4,650 4,652| 4,656 4,651 4,655 4,659 4,653  4,658| 0,19%

DLR092012 4,720 4713 4,720 4,722 4720 4722|4721 4718 4721 4728 4720 4725 4,731 4730 4,731

DLR102012 4,791 4785 4,791 4794 4791 4794 4794 4794 4794 4800 4,790 4800 4,810 4,794  4,808| 0,52%

DLR112012 4867 4,863 4,867| 4870 4865 4,869 4,877 4863 4,875 4,897 4,889  4,889| 0,58%

DLR122012 4944 4940  4940| 4947 4945 4947\ 4970 4962 4965 4,982 4969 4,977

DLR012013 5062 5050 5,050

DLR022013 5120 5120 5,120

DLR032013 5215 5215 5215

DLR042013 5290 5290 5290

DLR052013 5370 5370 5370 5370 5370 5370| 5375 5375 5375 5400 5375 5385

DLR062013 5450 5450 5,450

RFX000000 4,608 4,608 4,608

ECU092012 5792 5792 5792| 5832 5832 5832

ORO122012 | 1611,5 16037 1607,3| 16080 1603,2 16032 16355 16237 16355 1640,0 16331 16331 16458 16385 16458

OR0062013 | 1618,3 16182 1618,2 1641,0 1637,0 1637,0/ 16560 1650,0 1650,0( 1662,0 16604 1660,6| 2,08%

WTI112012 90,96 90,96 90,96 90,05 90,05 90,05 9156 9127 91,27| 9254 92,00 92,00

WTI052013 92,00 9155 9155/ 92,75 9250 92,50

TVPP112012 1250 1250 12,50f 12,89 12,88 12,88 12,85 12,85 1285

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR072012 3972 3970 3972 3860 3827 3827 3920 3900 3915/ 3900 3900 3900/ 3905 3900 3905| -2,7%

ISR092012 3972 3950 3968 3860 3830 3845 3945 3915 3945/ 3910 3910 3910f 3920 3915 3920| -3,2%

ISR112012 4014 3966 3973 3905 3849 3875 3970 3935 397,0] 3947 3890 3895 3950 3937 3942| -33%

ISR012013 4030 4030 4030 3980 3980 3980

ISR052013 3199 3175 3175 3125 3080 3125/ 3200 3182 3199 3180 3150 3160f 3215 3190 3215| -1,7%

ISR072013 3200 3200 3200f 3151 3150 3151 3220 3220 3220 3220 3220 3220 -2,0%

TRI082012 180,0 180,0 180,0 180,0 180,0 1800

MAI082012 167,0 1650 1650

MAI042013 1930 1920 1920 1945 1945 1945| -05%

SOF072012 3980 3980 3980, 3900 3880 390,0

SOF082012 4010 3995 3995 3910 3890 390,00 4000 391,0 3980 3930 3910 3910/ 3963 3950 396,3| -2,9%

SOF092012 4030 4012 4020 3925 3922 3922| 4010 4000 4000 3993 3985 399,1| -32%

SOF112012 406,0 4030 4030, 3950 3945 3945 4040 401,3 404,0 4025 4015 4025 -2,3%

SOF052013 3205 3200 32000 3155 3087 3155/ 3234 3207 3224 3210 3150 3150 3226 3226 3226| -1,3%

SOF072013 3225 3225 3225 3120 3115 3120| 3245 3245 3245

S0J072012 4035 4010 401,00 3920 3920 3920

S0J112012 4083 4042 4047 3955 3943 3950 4036 4020 4031 4032 402,7  403.2| -2,4%

S0J052013 3241 3202 3202 3145 3095 3145 3235 3206 3235/ 3220 3160 3160 3240 3229 3240| -12%

S0Y102012 5880 5880 5880 5800 5670 5715/ 5883 5850 5880[ 5810 5810 5810f 581 5869 5869| -3,8%

SOY062013 5150 5115 5115

835.639 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.105.042 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada

Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.sem.

TRIGO B.A. 08/2012 100 100 185,00 183,00 187,00 179,00 188,00 -1,05%

TRIGO B.A. 09/2012 1.400 23.900 187,00 184,00 189,00 181,00 189,00

TRIGO B.A. 10/2012 100 189,00 186,50 191,50 183,50 191,50 0,26%

TRIGO B.A. 11/2012 100 191,00 188,50 193,50 185,50 193,50 0.26%

TRIGO B.A. 01/2013 16.900 128.000 192,50 188,00 194,80 191,50 196,50 1,66%

TRIGO B.A. 03/2013 1.200 14.000 201,00 195,00 202,90 202,50 206,00 1,98%

TRIGO B.A. 07/2013 9.900 37.500 206,50 203,00 210,00 213,50 215,00 337%

TRIGO B.A. 09/2013 100 100 215,00 215,00 217,00

27/07/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 17



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.sem.

TRIGO Q.Q. 08/2012 100 100 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00

TRIGO Q.Q. 01/2013 4.400 98,00 99,00 99,00 99,00 99,00 1,02%

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

MAIZ B.A. 09/2012 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00

MAIZ B.A. 12/2012 100 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00

MAIZ ROS 08/2012 7.600 4.900 169,00 166,00 168,50 165,00 166,00 -2,92%

MAIZ ROS 09/2012 17.800 79.200 170,00 168,00 170,50 168,50 170,00 -2,30%

MAIZ ROS 12/2012 13.100 101.200 175,10 170,50 176,30 172,70 173,00 -4,42%

MAIZ ROS 04/2013 46.800 181.000 191,00 186,00 193,00 194,00 195,00 -0,20%

MAIZ ROS 07/2013 1.100 194,00 189,00 196,00 197,00 198,00

SORGO ROS 08/2012 100 168,00 161,00 161,00 161,00 161,00 -4,17%

SORGO ROS 09/2012 100 170,00 163,00 163,00 163,00 163,00 -4,12%

SORGO ROS 03/2013 100 165,00 165,00 165,00 165,00 165,00

SORGO ROS 04/2013 100 165,00 165,00 165,00 165,00 165,00

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

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

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

SOJA ROS 08/2012 800 11.800 402,00 393,50 395,00 393,00 399,00 -2,73%

SOJA ROS 09/2012 27.900 142.000 403,00 394,00 402,50 396,10 402,10 -2,17%

SOJAROS 11/2012 249.000 788.300 405,00 395,00 404,70 397,10 403,00 -2,42%

SOJA ROS 01/2013 20.100 31.200 407,00 396,50 406,50 399,10 404,50 -2,53%

SOJA ROS 04/2013 100 320,50 315,00 322,00 321,50 326,50 -0,31%

SOJA ROS 05/2013 107.000 871.100 321,00 315,50 322,50 320,00 325,50 -0,76%

SOJA ROS 07/2013 9.200 15.700 324,00 320,00 325,50 325,50 328,50 -0,70%

SOJA ROS 09/2013 326,00 322,00 327,00 326,50 329,50 -0,99%

SOJAROS 11/2013 329,00 325,00 330,00 329,50 332,50 -0,98%

CEBADA Q.Q. 08/2012 90 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00

CEBADA Q.Q. 12/2012 3.600 202,00 194,00 196,00 196,00 192,00 -6,80%

CEBADA Q.Q. 01/2013 720 22,950 203,00 195,00 197,00 197,00 201,00 -2,90%

CEBADA Q.Q. 03/2013 210 900 208,00 201,00 203,00 203,00 199,00 -6,13%

CEBADA I.W. 01/2013 1.590 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50

CEBADA ROS 01/2013 2.460 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00

CEBADA ZAR 12/2012 1.350 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00

CEBADA ZAR 01/2013 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00

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

Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest[ 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.sem.

SOJA CME S/E 11/2012 4.490 700.000 1.600,00 1.566,00 1.600,00 1.596,00 1.600,00

SOJA CME S/E 07/2013 2.177 530.000 1.396,00 1.368,00 1.405,00 1.386,00 1.395,00

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicién | Vol. Sem. _ Open Interest] 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.sem.

Trigo BA Disp./Inmed. 870,00 870,00 885,00 866,00 885,00 0.57%

Maiz BA Disp./Inmed. 750,00 750,00 760,00 745,00 745,00 -1,97%

Soja Ros v Fab. Ros Disp. 1.836,00 1.807,00 1.810,00 1.781,00 1.800,00 -3,49%

Soja Ros y Fab. Ros Inmed. 1.836,00 1.807,00 1.810,00 1.781,00 1.800,00 -3,49%

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicion 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.
max min _dlima  méx min _dlima  méx min _dlima  méx min _ditima  méx min  dlitima_ sem.

TRIGO B.A. 09/2012 1840 184,00 1840 1900 190,0 1900 190,0 1810 1850

TRIGO B.A. 01/2013 1910 1910 1910 1900 1870 1900 1950 1935 1948 1955 1950 1950 -0,8%

TRIGO B.A. 03/2013 200,0 1950 2000 2020 2020 2020

TRIGO B.A. 07/2013 208,0 2070 2070 207,0 2040 207,0 2100 2100 210,0 2100 210,0 210,0

TRIGO B.A. 09/2013 2150 2150 2150

MAIZ ROS 08/2012 1680 1680 1680 1658 1650 1658 170,0 1675 1675 1650 1650 1650

MAIZ ROS 09/2012 1700 1700 1700 1700 1680 1700 1715 1705 1705 1700 1685 170,0

MAIZ ROS 12/2012 1800 1751 1765 1710 1705 1705 177,0 1750 1765 1750 1730 173,0 1740 1730 1730 -44%

MAIZ ROS 04/2013 196,0 1910 1920 1885 1860 1885 1930 1910 1920 1942 190,0 1910 1980 1950 1950 -0,2%

SORGO ROS 08/2012 161,0 1610 1610

SORGO ROS 09/2012 1630 163,0 163,0

SOJA ROS 08/2012 402,0 402,0 402,0 3920 3920 3920 3950 3950 3950 400,0 399,0 399,0

SOJA ROS 09/2012 404,0 4025 4025 3940 3910 3940 4035 4010 4035 3960 3960 3960 4025 4000 4021 -3,0%

SOJAROS 11/2012 412,0 4035 4046 3965 3930 3960 4054 4015 4054 4010 3970 3975 4035 4000 4030 -3,1%

SOJA ROS 01/2013 407,0 407,0 4070 3980 3970 3980 4058 4040 4055 4030 4030 403,0 4055 4040 4045 -2,8%

SOJA ROS 05/2013 3250 3200 3205 3165 3090 3165 3240 3200 3235 3210 3175 3189 3257 3227 3255 -0,8%

SOJAROS 07/2013 3270 3235 3240 3251 3250 3250 3285 3285 3285 -0,8%

CEBADA Q.Q. 08/2012 1900 190,0 190,0

CEBADA Q.Q. 01/2013 1950 1950 1950 2010 201,0 201,0

CEBADA Q.Q. 03/2013 2050 2010 2010

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada

Posicion 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 var.
max min__dlima  méx min__dlima  max min__dlima  méx min__ditima méx min__dlitima__sem.

SOJA CME S/E 11/2012 1600,0 1600,0 1600,0 1571,0 1530,0 1571,0 1601,0 1570,0 1600,0 15950 1595,0 1595,0 1600,0 1600,0 16000 -3,0%

SOJA CME S/E 07/2013 13680 13400 13680 14050 13850 14050 13750 13750 13750 1400,0 13950 13950 -35%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 2710712 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Snot 330.00 330.00 330,00 330.00 li 320,00 3.13%
Precio FAS 237.88 237.89 237.88 237.89 230,51 3.20%
Precio FOB Ado'12 330.00 332,50 332,50 332,50 332,50
Precio FAS 237.88 240,39 240,39 240,39 243,01 -1.08%
Precio FOB Set'12 v 355,00 v 355,00 v 355,00 v 355,00 v 360,00 -1.39%
Precio FAS 262,88 262.89 262,88 262.89 270,51 -2.82%
Precio FOB Dic/Ene.13 317.50 317.50 317.50 317.50 317,50
Precio FAS 226.53 226,54 226.53 229.04 229,97 -0.40%
Precio FOB En/Mr.13 ¢ 320.00 ¢320.00 ¢ 320.00 320.00 ¢ 320.00
Precio FAS 229.03 229,04 229.03 23254 229.82 1.19%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ado'12 332,50 332,50 332,50 332,50 330,00 0.76%
Precio FAS 241,03 241,04 241,03 241,04 239,32 0.72%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Set'12 325,00 325,00 325,00 325,00 32350 0.46%
Precio FAS 23353 23354 23353 23354 23282 0.31%
Maiz Up River
Precio FOB Snot 298,00 291,00 294,00 286.00 302,00 -5.30%
Precio FAS 22541 219,98 222,30 216,10 22851 -5.43%
Precio FOB Aao'12 303,24 298,22 v 294,48 v 291,82 306,39 -4,75%
Precio FAS 230,65 22819 22378 221,12 232,90 -5.06%
Precio FOB Set'12 303.24 300.19 294,48 289.85 306.39 -5.40%
Precio FAS 230.65 230.16 223,78 219.16 232,90 -5.90%
Precio FOB Oct'12 293.98 295,85 299.00 293.79 297,04 -1.09%
Precio FAS 22140 225,83 22831 223.09 223,55 -0.20%
Precio FOB Nov'12 €297.43 €292.61 €298.02 €291.82 € 299,50 -2.56%
Precio FAS 22484 222,58 22732 22112 226,01 -2.16%
Precio FOB Abr'13 287.00 284,73 288.47 284.24 288.97 -1.63%
Precio FAS 214,41 21471 217,78 213,55 21548 -0.90%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Jul'12 310,62 303,14 301,37 296,74 31524 -5.87%
Precio FAS 238,03 233,11 230.67 226,04 24176 -6.50%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jul'12 v 308.65 v303.14 v 302.35 v 297.72 v 312,78 -4.81%
Precio FAS 236.06 23311 23111 227.03 239.30 -5.13%
Sorgo Up River
Precio FOB Snot 231,00 224,00 227,00 220,00 235,00 -6.38%
Precio FAS 173.92 168.46 170.58 165.06 176.91 -6.70%
Precio FOB Aao'12 237.79 230.31 230.80 22135 238,97 -4.86%
Precio FAS 180.71 17477 174.38 17241 180.87 -4.68%
Precio FOB Set'12 238.77 231.29 23178 22135 238,97 -4.86%
Precio FAS 181.69 17575 175.36 17241 180.87 -4.68%
Precio FOB Oct'12 228.04 227,16 230.99 226.37 231,09 -2.04%
Precio FAS 170.96 171,62 17457 17143 173.00 -0.91%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 648.00 630.00 646.00 632.00 670.00 -5.67%
Precio FAS 402.56 391.42 401,39 39245 416.63 -5.80%
Precio FOB Aao'12 v 657.17 v 639.08 v 641,37 v 623.74 v 678.85 -8.12%
Precio FAS 411,73 400,49 396,76 384,18 42549 9.71%
Precio FOB May'13 v 508,18 v 499,27 v 511,85 v 503,03 v 52324 -3.86%
Precio FAS 262,73 260,68 267,24 26348 269,87 -2.37%
Precio FOB Jun.13 v 503,86 497,06 510,47 € 499.36 v 524,16 -4,73%
Precio FAS 258.41 258,48 265,86 259.80 270.79 -4,06%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Snot 605.00 605,00 605,00 605.00 580.00 431%
Precio FAS 359.09 359.12 360.06 360.13 342,04 5.29%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
20/07/12 23/07/12 2400712 25/07/12 26/07/12 27/07112 _var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,5240 45310 4,5330 4,5300 4,5340 4,5400 0,35%
vndr 4,5640 45710 45730 4,5700 45740 4,5800 0,35%
Producto Der. Exp.
Triao 230 34835 3,4889 3,4904 3.4881 34912 3.4958 0,35%
Maiz 20,0 36192 3,6248 3,6264 3,6240 3,6272 3,6320 0,35%
Demas cereales 20,0 3,6192 3,6248 3,6264 3,6240 3,6272 3,6320 0,35%
Habas de soia 35,0 2,9406 2,9452 2,9465 2,9445 2,9471 2,9510 0,35%
Semilla de airasol 32,0 3,0763 3,0811 3,0824 3,0804 3,0831 3,0872 0,35%
Resto semillas oleaain. 235 3,4609 3,4662 3,4677 3.4655 3.4685 34731 0,35%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 39359 39420 39437 3,9411 3,9446 3,9498 0,35%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,0763 3,0811 3,0824 3,0804 3,0831 3,0872 0,35%
Harina v pellets airasol 30,0 3,1668 31717 3,1731 3,1710 31738 3,1780 0,35%
Resto Harinas v Pellets 30,0 3,1668 31717 31731 3,1710 3,1738 3,1780 0,35%
Aceite de soja 32,0 3,0763 3,0811 3,0824 3,0804 3,0831 3,0872 0,35%
Aceite de girasol 30,0 3,1668 31717 31731 3,1710 3,1738 3,1780 0.35%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 3.1668 31717 31731 3.1710 3.1738 3.1780 0.35%
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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 | Ago-12 Sep-12 Ago-12 Sep-12 Sep-12 Dic-12 Mar-13 Sep-12 Dic-12
27/07/2011 305,00 297,50 300,00 322,60 326,70 282,80 297,70 273,84 285,50 290,37 299,19 304,15
Semana anterior| 320,00 332,50 €320,00 385,00 386,80 356,40 361,90 346,59 348,43 339,89 345,77 350,54
23/07/12 330,00 330,00 €320,00 374,40 376,20 348,20 353,70 335,38 337,68 334,37 335,84 34154
24/07/12 330,00 332,50 €320,00 362,00 363,90 335,70 341,20 322,89 326,38 325,28 32353 329,97
25/07/12 330,00 332,50 €320,00 370,70 372,50 344,70 350,20 331,89 336,21 334,37 332,17 339,06
26/07/12 330,00 332,50 320,00 365,50 367,40 337,60 339,50 324,82 329,69 330,79 327,03 334,37
27/07/12 330,00 fh fli fh fh fli fli 329,97 334,83 335,48 332,90 340,44
Var. Semanal 31% -5,1% -5,0% -5,3% -6,2% -4,8% -3,9% -1,3% -3,7% 2,9%
Var. Anual 8% 12% % 13% 12% 19% 14% 20% 17% 16% 11% 12%
(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 Ago-12 Sep-12 Oct-12 Sep-12 Dic-12 Mar-13 May-13 Jul-13
27/07/2011 308,00 306,68 306,68 v292,31 307,50 305,70 303,70 272,23 277,15 279,52 281,48 267,51
Semana anterior| 302,00 306,39 306,39 288,97 347,50 346,40 335,60 324,59 313,28 307,57 305,89 303,04
23/07/12 298,00 303,24 303,24 287,00 348,00 348,00 338,40 320,46 309,24 305,70 303,93 300,78
24/07/12 291,00 298,22 300,19 284,73 338,60 338,60 335,50 311,01 306,39 303,73 301,96 299,30
25/07/12 294,00 V294,48 294,48 288,47 340,40 340,40 339,40 312,78 310,22 308,06 305,70 302,15
26/07/12 286,00 v291,82 289,85 284,24 332,40 334,00 333,20 307,57 305,60 304,42 302,45 299,79
27/07/12 304,00 fh fli fh fh fli fli 314,36 312,29 310,03 307,47 304,42
Var. Semanal 0,7% -4,8% -5,4% -1,6% -4,3% -3,6% -0,7% -3,2% -0,3% 0,8% 0,5% 0,5%
Var. Anual -1% -5% 5% -3% 8% 9% 10% 15% 13% 11% 9% 14%
(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 Ago-12 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | Ago-12 Ag/St.12 | Emb.cerc. | Ago-12 Oc/Dcl2  En/Mri3
27/07/2011 215,00 v217,12 275,90 620,00 182,00 179,00 228,10 1.270,00 | 1.290,00 | 1.340,00  1.340,00
Semana anterior| 235,00 238,97 231,09 320,89 580,00 190,00 €235,00 1.160,00 | 1.157,50 | 1.280,00  1.280,00
23/07/12 231,00 237,79 228,04 320,59 605,00 190,00 €240,00 1.160,00 | 1.157,50 | 1.270,00  1.265,00
24/07/12 224,00 230,31 227,16 319,96 605,00 190,00 €240,00 1.150,00 | 1.13500 | 1.250,00  1.250,00
25/07/12 227,00 230,80 230,99 317,79 605,00 190,00 €240,00 1.145,00 | 1.14250 | 1.247,50  1.245,00
26/07/12 220,00 221,35 226,37 315,72 605,00 190,00 €240,00 1.145,00 | 1.137,50 | 1.255,00  1.252,50
27/07/12 224,00 fh fli fh 605,00 190,00 fli 1.150,00 fi 1.245,00  1.237,50
Var. Semanal -4,7% -4,9% -2,0% -1,6% 4.3% 2,1% -0,9% -1,7% 2,7% -3,3%
Var. Anual 4% 5% 14% -2% 4% 34% 9% -12% -1% -8%
(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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FO'B' FOB Arg FOB.Paranagua- FOB Golfo ) CBOT TGE (3

Uss/ Tn Oficial (1) Brasil GM
Emb.cerc. | Ago-12 May-13 Sep-12 Ab/My13 Ago-12 Sep-12 Ago-12 Sep-12 Nov-12 Ago-12 Dic-12

27/07/2011 530,00 v530,04  v523,33 538,02 522,04 538,00 535,50 504,04 507,26 510,93 582,89 607,87
Semana anterior| 670,00 V678,85  v52324 | V712,20 518,10 682,90 649,20 645,78 629,52 619,60 764,24 787,04
23/07/12 648,00 V657,17 v508,18 682,62 522,51 669,90 638,20 624,10 605,46 596,09 763,64 772,56
24/07/12 630,00 v639,08 v499,27 663,42 v501,93 656,20 618,80 606,01 586,26 576,70 739,32 745,72
25/07/12 646,00 V641,37 v511,85 515,34 668,40 635,70 622,54 602,79 593,61 764,71 742,07
26/07/12 632,00 v623,74  v503,03 667,69 503,77 654,20 618,10 608,40 586,63 575,97 783,19 760,07
27/07/12 643,00 fli fli fli fli fh fli 618,87 598,11 588,55 756,81 752,87
Var. Semanal -4,0% -8,1% -3,9% -6,2% -2,8% -4,2% -4,8% -4,.2% -5,0% -5,0% -1,0% -4,3%
Var. Anual 21% 18% -4% 24% -4% 22% 15% 23% 18% 15% 30% 24%
(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 Ago-12 Oc/Dc12  En/Mri3 Ago-12 Sep-12 Oct-12 Dic-12
27/07/2011 378,00 383,93 391,37 378,97 377,34 416,00 427,00 430,00 394,95 396,83 400,79 402,78
Semana anterior| 619,00 639,88 610,60 641,53 480,93 663,00 632,00 585,00 598,54 582,34 564,59 555,89
23/07/12 597,00 620,59 591,31 622,24 463,29 651,00 640,00 577,00 576,50 560,30 542,55 533,84
24/07/12 584,00 606,04 575,21 603,56 455,63 630,00 614,00 553,00 561,95 542,66 526,23 517,86
25/07/12 603,00 625,33 588,33 v619,27 469,24 623,00 602,00 543,00 583,99 561,29 541,01 532,63
26/07/12 580,00 609,90 568,89 V604,94 456,46 636,00 619,00 556,00 571,87 543,43 520,50 511,24
27/07/12 590,00 fli fli fli fli 642,00 612,00 553,00 581,68 553,46 534,17 525,57
Var. Semanal -4,7% -4,7% -6,8% -5,71% -5,1% -3.2% -3,2% -5,5% -2,8% -5,0% -5,4% -5,5%
Var. Anual 56% 59% 45% 60% 21% 54% 43% 29% 47% 39% 33% 30%
(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  Myll13 Ago-12 Ab/My13 | Ag/Ocl2  Nv/En-13 | Ago-12 Sep-12 Oct-12 Dic-12
27/07/2011 1.258,00 | 1.252,42  1.250,08  1.238,62 1.261,25 1.238,99 925,00 930,00 1248,02 1.253,09 126345 1.269,40
Semana anterior| 1.210,00 | 1.21342  1.189,37 967,30 1.293,42 946,42 1.031,00 119841 120282 120723 1.216,49
23/07/12 1.190,00 | 1.209,97  1.193,64 964,62 1.304,97 938,85 1.031,00 1.045,00 118496 118959 119400 1.203,26
24/07/12 113500 | 1.147,13  1.134,59 905,57 1.237,13 919,91 1.005,00 1.013,00 113713 114131 114550 1.153,66
25/07/12 1.144,00 | 1.206,68  1.139,25 916,22 1.256,68 920,78 1.000,00 1.007,00 115168 1.156,08 1.160,05 1.168,43
26/07/12 113800 | 1.19434 113135 911,67 1.24434 911,23 995,00 113933 114352 114749  1.15520
27/07/12 1.153,00 fli fli fli fli fh 985,00 114727 115146 115564 1.164,24
Var. Semanal -4,7% -1,6% -4,9% -5,8% -3,8% -3,7% -4,5% -4,3% -4,3% -4,3% -4,3%
Var. Anual -8% -5% -9% -26% -1% -26% 6% -8% -8% -9% -8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 18/07/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado  Total a fijar Total fijado Acumulado *
Producto Cosecha semana o :
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 218,3 1.899,4 101,6 1,0
(Dic-Nov) (582,1) (101,0)
11/12 129,3 10.716,1 636,0 3715 8.577,2
(7.678,2) (393,6) (136,8) (5.735,5)
Maiz 12/13 524,6 1.172,0 34,8 6,9
(Mar-Feb) (789,6) (64,1) 48)
11/12 345,2 13.490,6 1.7773 577,3 8.876,7
(12.228,5) (912,2) (383,3) (8.582,2)
Sorgo 12/13 38 15,3 50
(Mar-Feb) (16,5)
11/12 169,4 1.696,1 79,2 11,2 863,6
(1.158,2) (18,6) (11,8) (732,8)
Cebada Cerv. 12/13 Sin datos 32,2 463,6 2437 37,3
(Dic-Nov) * (500,8) (251,3) (107,6)
11/12 0,4 1.181,9 336,8 336,8 1.117,5
(900,8) (416,0) (415,9) (679,7)
Cebada Forr. 12/13 163,3 1.828,2
(Dic-Nov) * (560,4) (30,1) 9,1)
11/12 5,0 2.020,7 135,8 132,6 1.895,7
(393,0) (18,2) (16,8) (400,7)
Soja 12/13 719 848,4 464,2 26,4
(Abr-Mar) (1.566,9) (419,5) (111,1)
11/12 192,4 11.312,5 3.587,9 2.408,1 3.330,0
(13.092,3) (3.417,1) (1.533,4) (4.263,4)
Girasol 11/12 0,8 245 7.2 3,2
(Ene-Dic) (185,5) (33,5) 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 mayo. *** 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 34424 3.270,3 1.058,7 851,3
(3.991,5) (3.791,9) (1.270,0) (1.027,6)
Soja 11/12 18.951,3 18.951,3 8.719.4 5.360,9
(19.571,8) (19571,8) (9.606,3) (4.540,8)
Girasol 11/12 2.767,6 2.767,6 1.038,7 625,2
(2.593,0) (2.593,0) (1.040,5) (676,2)

Al 30/05/12
Maiz 11/12 1.486,3 1.337,7 135,6 484
(1.257,4) (1.131,7) (252,6) (86,2)
Sorgo 11/12 29,0 26,1 28 08
(39,3) (35,4) (5.4) 0,7
Cebada Cerv. 11/12 1.193,4 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: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecié precio. Fuente: Datos procesados por la Direccion de Mercados Agroalimentarios seglin base ONCCA.
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Evoluciéon mensual de la molienda de granos oleaginosos
Actualizado al 28/05/12 (cifras provisorias)

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES

Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cértamo | Canola
Total 2008 31.709.219 4.211.298 8.427| 148.199 30.045 46.923 43.047 6.024.101 1.740.060 2424 61.860 4.099 16.946 17.809
Total 2009 30.285.623|  3.463.353 3349| 200.662| 41639 53591| 21.308] 5.772.026| 1.418.821 352|  81.027 5.822| 16.767 8.280
Total 2010 36.824.921 2.750.476 7.062| 135.843| 130.040 22.235 17.459 7.000.075 1.127.698 1.444 52.945 19.943 8.284 5.536
Enero 2.309.131 178.855 470 16.669 38.416 18.257 445.932 71.468 150 6.680 14.154 8.087
Febrero 2.049.685 217551 420 3375 15.158 2.508 392.781 93.125 109 1.303 5.603 1.061
Marzo 2.754.188 533.247 940 278 161 531.056 224.033 188 100 46
Abril 3.747.978 317.841 862 6.257 655 722.138 132.761 172 2,570 167
Mayo 4.025.531 268.969 150 2.159 22.405 757.432 110.453 30 815 3.363
Junio 3.292.474 394.710 1137 13.296 25.796 621.982 165.477 227 5.438 3.723
Julio 3.233.759 314.022 1216 15.917 31.740 614.702 131.666 243 6.139 4.444
Agosto 3.017.451 352.337 77 1.305|  30.804 568.296 148.939 15 516 4.405
Septiembre 3.735.809 291.454 383 15.609 30.404 708.660 123.350 17 6.350 4.363
Octubre 3.318.819 248.004 300 6.265 12.529 633.274 106.997 16 2.198 2.496
Noviembre 3.007.786 184.067 80 9.299 3.952 573.036 77.080 22 3.664 566
Noviembre 2.847.243 246.870 267 4398 29.183 544.393 104.357 86 1.888 10.398
Total 2011 37.339.854 3.547.927 6.302 94.827| 157.630 83.573 20.765] 7.113.681 1.489.706 1275 37.661 23.360 30.368 9.148
Enero 2.580.494 223.809 1.080 11.028 7.602 14.870] 495.011 98.681 166 4.174 2.585 6.384
Febrero 2.268.654 305.017 600 13.111 3433 7.665] 436.145 127.595 192 5.225 1.261 3.328
Marzo 2438418 566.167 220 5.641 74 471.930 236.938 70 2.410 10
Abril 3.516.291 479.905 3.081 2721 679.943 200.413 960 932
Mayo 3.766.583 287.994 175 13.391 27.184 706.005 107.713 56 5.021 4.185
Total 2012 14.570.440 1.862.892 2075 46.252 27.184 13.830 22.535 2.789.034 771.340 484 17.790 4.185 4.788 9.712

PELLETS EXPELLERS

Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cértamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cértamo | Canola
Total 2008 24.524.309 1.767.201 86.503 13.954 27.622 24.248| 183.512 1.671 2493
Total 2009 23.637.854 1.466.068 117.472 34.967 28.694 10.949 222.909 1.994 567
Total 2010 28.299.923 1.192.463 3.220 81.708| 113.173 13212 7.642 355.633 1572
Enero 1.777.416 76.845 7.900 22.850 9.735 26.473 306
Febrero 1.580.426 99.786 1.978 9.111 1.331] 28.950 304
Marzo 2.127.838 233.030 167 97 26.034 19 752
Abril 2.908.404 140.966 3.088 395 32.569 406 690
Mayo 3.095.867 121.179 1291 18.594 32.215 305 120
Junio 2.537.803 175.714 6.890|  21.556 31.033 151 910
Julio 2.495.723 140.820 8.115 26.661 33.882 331 972
Agosto 2.286.494 158.285 746 25.783 38.561 191 62
Septiembre 2.856.324 129.151 7.620 25.433 40.330 81 66
Octubre 2.531.802 109.518 3.889 3307 35.838 210 65
Noviembre 2.292.991 84.774 5.014 36.238 59 56
Diciembre 2173181 101.878 2.707 19.415 35.263 74 174
Total 2011 28.664.269 1.571.946 49.405| 121.334 51.868 11.066| 397.386 1.827 4.477
Enero 1.981.378 101.593 5.373 4.740 8.355 30.279 37 338
Febrero 1.748.484 133.418 6.821 2.049 4.317 29.266 390
Marzo 1.860.103 244.428 2.635 44 35.177 208 143
Abril 2.706.444 207.886 1.392 1715 32.248 165
Mayo 2.907.788 116.755 6.123 22.456 30.254 188 114
Total 2012 11.204.197 804.080 22.344 22.456 8.548 12.672 157.224 598 985

Fuente: Elaboracion Direccién de Mercados Agroalimentarios - MAGYP en base a datos del ONCCA. En toneladas.
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Molienda por provincias de trigo pan Entonelades
Mes Capita Federgl y Buenos Aires Santa Fe Cordoba Entre Rios  Otras Provincias Total
Gran Bs.Aires
Afo 2006 137.650 2.639.413 684.370 1.172.411 169.954 295.541 5.099.339
Afo 2007 159.913 3.091.551 744.702 1.265.924 178.845 325.512 5.766.447
Afio 2008 90.602 3.320.330 741.386 1.366.214 223.356 381.971 6.123.859
Enero 7.453 247.341 61.012 107.114 16.706 25.776 465.402
Febrero 6.416 259.013 58.659 113.419 21.596 27.474 486.577
Marzo 7.913 266.966 66.616 116.332 20.525 32.566 510.918
Abril 7.793 255.842 56.997 113.135 19.922 31.022 484.711
Mayo 7.254 273.937 59.656 122.167 20.065 32.650 515.729
Junio 8.444 277.817 62.311 124.352 18.973 31.991 523.888
Julio 9.176 307.312 65.630 131.430 21.388 37.947 572.883
Agosto 8.660 294.031 62.960 126.604 18.414 33.959 544.628
Septiembre 7.669 286.256 65.742 117.846 17.095 29.456 524.064
Octubre 5.579 273.236 61.402 119.022 15.582 30.077 504.898
Noviembre 5.659 243.114 57.618 109.629 14.386 25.214 455.620
Diciembre 6.292 233.910 53.755 108.359 15.104 31.014 448.434
Afio 2009 88.308 3.218.775 732.358 1.409.409 219.756 369.146 6.037.752
Enero 10.936 260.743 65.134 100.188 19.041 26.080 482.122
Febrero 6.196 256.696 61.109 110.037 20.411 28.688 483.137
Marzo 7.890 272.406 67.685 125.742 21.100 35.425 530.248
Abril 7.724 270.967 66.445 118.157 19.672 32.352 515.318
Mayo 7513 265.358 64.127 108.446 21.935 30.715 498.095
Junio 7.315 293.810 68.893 123.548 22.017 36.609 552.191
Julio 8.062 309.163 72.662 124.159 22.582 37.703 574.332
Agosto 8.201 306.420 73.862 123.607 23.587 37.025 572.702
Septiembre 8.279 310.398 73.876 118.524 24.970 36.265 572.312
Octubre 6.926 295.093 68.634 114.889 22.732 28.543 536.817
Noviembre 6.165 290.622 68.508 110.116 20.454 30.049 525.914
Diciembre 7.764 255.342 63.321 105.415 18.079 28.553 478.474
Afo 2010 92.971 3.387.018 814.256 1.382.829 256.580 388.008 6.321.662
Enero 7.226 277.462 62.825 113.886 18.171 31.589 511.159
Febrero 6.714 281.692 66.505 115.862 19.193 35.496 525.462
Marzo 7.016 284.596 68.923 121.674 21.139 38.202 541.550
Abril 6.966 297.156 68.479 110.677 19.613 41.892 544,783
Mayo 7.202 315.671 68.696 122.271 24.865 39.385 578.090
Junio 7.554 307.401 68.582 122.879 20.207 39.514 566.137
Julio 7.115 303.220 71.338 126.196 27.910 36.980 572.759
Agosto 8.077 297.180 69.650 123.803 22.628 33.813 555.151
Septiembre 8.276 291.547 66.210 121.374 23.091 30.177 540.675
Octubre 7.475 268.392 56.940 116.329 21.585 27.823 498.544
Noviembre 6.784 266.209 58.857 109.716 19.442 27.600 488.608
Diciembre 6.720 240.671 60.553 111.449 20.528 27.168 467.089
Afo 2011 87.125 3.431.197 787.558 1.416.116 258.372 409.639 6.390.007
Enero 5.254 273.776 59.812 111.251 20.099 33.430 503.622
Febrero 4,779 245.809 57.082 111.695 18.662 28.186 466.213
Marzo 6.198 292.900 68.677 128.135 23.639 35.068 554.617
Abril 5.373 258.479 66.370 115.806 19.686 33.088 498.802
Mayo 5.217 294.147 70.696 127.203 22.125 35.381 554.769
Afio 2012 26.821 1.365.111 322.637 594.090 104.211 165.153 2.578.023

Fuente: MAGYP - Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion.
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EL BCE LLEVO CALMA AL
MERCADO

Concluye una semana cargada de informacion
proveniente de Europa y los Estados Unidos, en la
gue los mercados presentaron una dindmica que
no parece modificarse sustancialmente de la si-
tuacion dilatoria de la crisis que se observa desde
hace ya meses.

Las primeras ruedas transcurrieron en un cli-
ma de marcado pesimismo, dando continuidad a
las fuertes bajas con las que cerraba el viernes
anterior, fruto de un deterioro de la situacion fi-
nanciera de Espafia. Hacia el comienzo de la sema-
na se conocia que al pedido de ayuda que realiza-
ra Valencia se sumarian las regiones de Murcia y
Catalufia, dejando traslucir que la situacién espa-
fiola seria incluso mas comprometida de lo previs-
to y que enfrentaria la necesidad de un rescate
total, cosa hasta el momento desmentida por las
autoridades.

En este contexto, el rendimiento de los bonos
del Tesoro ibérico a 10 afios continuaba marcando
récords historicos, llegando hasta un maximo de
7,7% el dia miércoles. En consonancia con este
oscuro escenario, el lbex marcé un minimo de 9
afos, perforando el nivel de 6.000 puntos por pri-
mera vez desde marzo de 2003. El euro, por su
parte, llegd a operarse en torno al nivel de 1,205

bl 002 Mayo 2012

Marzo P01

Febrern 2012

Euro: minimo de 25 meses y fuerte rebote por el BCE

dolares por unidad. Se trata en este caso del me-
nor registro en 25 meses, corroborando el hecho
de que el mercado ponia precio a una situacién
de descontrol en el seno de la Unién Europea.

Sin embargo, en medio de la tormenta el Presi-
dente del Banco Central Europeo declaré que es-
taba dispuesto a tomar las medidas que fueran
necesarias para proteger a la Eurozona de un co-
lapso financiero. Esta mocion, respaldada luego por
la Canciller alemana Angela Merkel y el Presidente
francés Francois Hollande, dio &nimos suficientes
para revertir el resultado de los mercados.

Asi, el indice de referencia del mercado
accionario espafol, que llegaba a retroceder el
4,6% al cierre de la rueda del martes inici6 un fuer-
te rally alcista finalizando la semana con una in-
creible suba del 5,9% respecto del viernes ante-
rior. Esto confirma que los papeles que cotizan en
Madrid se han convertido en activos sumamente
volatiles.

Los principales mercados del Viejo Continente
cerraron la semana en positivo, presentando un
comportamiento que siguid al lbex. El indice Dax
mejoro el 0,9%, el Cac un 2,7% y el FTSE MiB italia-
no sorprendié con un salto del 4%. Al igual que
Madrid, Milan acumulaba una fuerte caida en las
primeras ruedas.

En simultaneo, la tasa a la que la deuda sobera-
na ibérica se negociaba en el mercado secundario
se desplom6 100 puntos bésicos en solo tres dias,
situacién pocas veces vista que da cuenta de la
inestabilidad
del mercado.

Desde los
Estados Unidos
hubo algunos
d a t o s
macroecondmicos
que también
favorecieron la
recuperacién
del jueves y
viernes. Prime-
ro se conocié
la variacion en
: el nivel de ven-
2s tas de bienes
" durables, que
estuvo en el
orden del 1,6%
para el mes de
junio,
empardando el
valor del perio-

§F2 2]
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do anterior y bien por encima del 0,4% que marca-
ba el consenso de analistas. Ademas, el pedido de
nuevos subsidios por desempleo estuvo en 353 mil,
por debajo de los 380 mil esperados.

A esto se debe agregar que, antes del comien-
zo de las operaciones del viernes, se publicé la
evolucién del producto bruto interno de los Esta-
dos Unidos para el segundo trimestre del afio. El
crecimiento anualizado del 1,5% también excedid
las expectativas del mercado (que esperaba un 1,4%)
y reforz6 el impulso proveniente de Europa.

Los principales indices de Wall Street finalizan
la semana operando con signo positivo. El Dow Jones
mejora el 2%, el S&P 500 un 1,7% y el Nasdaq logra
un alza del 1,1%, aun cuando algunas de las princi-
pales empresas que lo integran tuvieron resulta-
dos desalentadores en sus balances trimestrales.

En el mercado doméstico, el indice Merval no
logré aprovechar la recuperacion global y termina
la semana con una caida del 0,95%.

La semana fue positiva para los papeles de
Edenor, que tras conocerse la polémica autoriza-
cion para el incremento de tarifas en la provincia
de Buenos Aires, extendio las subas de las ruedas
anteriores y anotdé una mejora del 4,7%. También
hubo subas del lado de Petrobras Argentina, que
de la mano de un buen balance trimestral subio el
2,4% y para Tenaris (+2,3%) que parece imparable y
acumula una variacion positiva del 50,3% en lo que
va del afio.

Volimenes Negociados

En contraste, las mayores bajas de la semana
se dieron en Pampa Energia (-5%), YPF (-4,4%),
Siderar (-4,1%), Sociedad Comercial del Plata (-2,3%)
y Banco Macro (-2,2%).

Pasando a los titulos publicos, los bonos en
dolares tuvieron un retroceso en sus cotizacio-
nes, fruto de un ddélar algo menos demandado, y
resulté notoria la salida de inversores de los titu-
los méas proximos a vencer (RG12) hacia aquellos
gue expiran el afio préximo. Este arbitraje (vender
RG12 y comprar AS13 o RA13) permite a los
inversores continuar capturando la variacion en la
cotizacién de la divisa estadounidense - e incluso
obtener una renta mas atractiva- sin salir del mer-
cado bursatil.

Los cupones vinculados al PBI presentan un
cierre mixto, con una suba del 1,8% para aquellos
emitidos en pesos y del 2,6% para los TVPE (en
euros), mientras que los TVPA y TVPY en dolares
retrocedieron un 0,4% y 0,9% respectivamente. En
relacion a este activo, tal como adelantabamos en
la columna del viernes pasado, comenzaron a ope-
rarse en Rofex los futuros sobre TVPP. Si bien el
volumen es aun bajo, el contrato resulta intere-
sante por las posibilidades de especulacion, co-
bertura y arbitraje que ofrece en uno de los titu-
los més liquidos y volatiles del mercado local. El
contrato de TVPP noviembre se negociaba a $12,85
cada 100 V/N al cierre de la rueda DDF del viernes.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 23/07/12 24/07/12 25/07/12 26/07/12 27/07/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 47.600 118.390 1.713.000 2.710.364 690.400 5.279.754 2385,01%
Valor Efvo. ($) 84.910,00 139.176,53 1.728.139,74 3.087.666,01 547.314,60 5.587.206,88 2210,83%
Valor Efvo. (u$s) 9.499,91 9.499,91

Titulos Renta Variable

Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 156 157 117 262 171 863 -3,03%
Valor Efvo. ($) 6.924.638,84 13.335.114,14 9.974.063,53 17.638.648,20 6.675.339,34| 54.547.804,05 -10,92%
Totales

Valor Efvo. ($) 7.009.548,84 13.474.290,67 11.702.203,27 20.726.314,21 7.222.653,94| 60.135.010,93 -2,19%
Valor Efvo. (u$s) 9.499,91 9.499,91

27/07/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 29



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

0TT0T ¥G.'85€  |90€'62T  |020'G 6vT'2LT'9  |L6TT8E  |€L€8T 688°05 GL9'L6T  |¥15°086'9T oIy OJUON
000°0T 68€'GGE  [9¥E'8ZT  |000'G 985'6ST'9  |0VS'LLE  |0VT8T 989°05 00Z26T  |92¥'¥v69T 0pEIUOD OJUO}
T 9 4 T 65T S T z 14 752 sauoesado pepnued
00'€T ve'TT 00'€T 002t 90T €971 [eraras SzTT 00'TT TT'TT 9% [enuy ‘wioid ese]
of-/z 0bv-1g 0bv-/T 0Bv-80 0fy-€0 0by-€z 0By-60 0By-80 0By-€0 0Bv-z0 OJUBILLIOUBA BYI
1€ 8z 12 4 L 82 2 €1 8 L selp | ozejd
2110112 21110192
8v'169  |62r'00L  |L02'9/58 |02T'9SC  |S6TVE S96'7 Lv6'8 69T'LY 6TLEV6'ZT |9/56 SZST8Y  |LST'8L0T |2€6'CS SP6'26€  |€05'606'7 oy OJUON
SZT'069  |G2L'869  |0.G'8S5'8 |9evESC  |OVB'EE 00977 006'8 5697 680°LT6'CT 0976 198'GLy  |€€9°990°T  |00L°ZS 0006 [985°668% 0pEJUO0D OJUOJ
1T 1T 68 L [ T [ 4 T [ 9 62 z T 91T sauojoeIado pepnued
8821 080T SL'0T €621 0Z'€T 00'€T 0021 YT'TT 0T [Tk 00'%T 9z'eT 05'TT 00'TT §5'0T 9 [enuy ‘wioid ese]
0bv-rZ 0bv-z0 0bv-10 oby-€2 oby-zz 06y-91 00v-60 0by-80 Inc-1¢ oby-/z 0by-€2 0by-zz 0by-90 Ine-T€ Inc-0€ OJUBIWIUAA BYIaS
0¢ 8 L 0¢ 62 o4 9T ST L 5€ 1€ 0¢ T 8 L selp | ozejd
21110152 2uL0ve 2uIL0/€T
sosad ud opesado - s9jiesing ssuopne)
0'2020z 0000297 00T'ZT syzL ddAL
T'8ELT T'82LT 6/5°00T 10 98VIL
0'Z85°0TT  S'€98'60T 59001 10 S8YOL
v'0.087  9TSYLy  YOETOT 10 £8VOL
82006287 0'v.F00ST 006'TZT 10 egIdL
1'S9z.y  L'pL9v  80T'TOT 10 V08V3ANIQIYO9NI3S
0'2€92¢  0'00T'% 000255 10 STOY
0567 00057  000'G3S syzL ST0Y
0'08€'€05  0'000°005  9/9°00T L'6€T'82.T 0'000€TLT 0S6'00T [9'GS,'G8  0°000G8  9E5'00T o] v2a34004d
6'SP.'82  ¥'0688C 00566 10 v02volg3ald
6'97€'96€  0'6EF'S8E  0€8°Z0T 10 L1IAD
€0T00€  0'8v8'T62  0€8°Z0T 10 91IAD
8'SP8TEE  0'€TL72E  0€8°70T 10 ZVIND
m»mmwm O,OOMﬁH ONO»vm _U 041 Q&N 113 "N WJ_H.MQ
9'/21'€  0'00V'€Z  00V'TOT 0'0ST'9Z  0'000GZ  009‘Y0T | SuzL v1av
009,85 0'00€TT  000'02S 10 LTV
eli4 eyuay sojnyL
REIET ‘wou/A  oaud REIET "Wou/A orvald REIET "WOU/A oaid | "o99/A ‘wou/A  oaid | "o3l9/A ‘wou/A  oaud S9U010eZ1109
211012 2T1/L0/92 2110152 2T/L0/ve 2T/L0/€C S8I0[e/\ SO|M L

ol1esoy ap saloje/\ P OpeIIS|\ |2 ud sepeuisibai sauopesado

30 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 27/07/12



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

(e was) g gy (Jue was) opeeny B (BRIIE Was) JED g

0BT-TZT

0ZT-T6

0619

09-1¢

(Emi3e was) opepay g

_:Wm

000007
0ooooT
000'00E
000'D0w
000005
000009
00000L
0oooog
000008

0ot

opeziuelen) N0 m  OPE[ENY §

00E

00T

00t 0

%B1

%07

Hil

ouaiuauaa ap ozeyd Jod §4y ua soperofau sauswnjop

oluaiuouaa ap seip £ ojuswibas jod sopenobau sanbayo uoisiadsig

CTHOTILE L IR THOTILONDE BUTWIES B R SUREURHIAN0D ST DMLY THITIL00T IR THOTIA0EE BURLIES ¥ B SIS pUOOsaU0d auet Ry
%b'6E HI'TS OlE 7y STRTIET | 0GELEVL L]
£96°02 £18 %0'00T-  [wo0'00r- | ¥E = BLLEDS - JueLIEm
ESEZL LES) €10 0'60 %EDR %6'ETT ] gzl LEYBLE E6F 2961 125 ON 0133110
205¥1 79z9 6.9 0'sl %Z'E9 %562 B9 LLE 795936 TL0'5A9 opezijuRIRS) 0123110
BEOZL 0¥l L¥EL 7’081 HETE %006 Irl £61L EVOELGT | WEETLLT opejeny
JolsIy [emay Jols)ny [EM¥ “JUBI U3 Gu3 Jol=y [En) oy Jolsy [Emy E:m_._._u ag
‘Wodd 0Juoy ‘PUOH Wodd "0¥IA 05 Was "Iep, sanb al D pepnue’ a Uz .u__...m_n.nn.m: oo

V'S 0IHYS0d 30 S3H0TVA 30 0OVIHIW 13 N3 SOOVII093N 00143410 0D%d 30 S3AN0IHD

- INFORMATIVO SEMANAL BCR - 31

27/07/12



MERCADO DE CAPITALES

opejuasald oye ownn unbas ()

€6C'TCOETY 09'0v6'T 0g'ze | TT'T9 9T'T 89'0 26'0 6v'v8 0¢8°28L9T 18'C 90'8T- | cT-InC-ve 06'S vdv sejebired)y
7.€'GLE'998'€0T |00'7C6'G8 0L's 000 000 €0'T 02T 9T'LE 6€°0- 09'6c | cI-Inr-L¢ | 0S'.2T Sl Slreus |
L08'650'65T 00'882'T¥S 88'0 000 120 G6'0 1€'T 2L'8e 01€'98L2y  -| GE'L 99'6Y- | ¢T-InC-L2 €0 NVl laussuel
LL0'728'6L8 00'9v6°0¢C 6.'9C 176 ar'o 960 8.0 86'6C 000'6,9°0€¢ vLT- G2'8z- | ¢T-nc-9g 9¢'c | InsoL SOl
6ce8yveLeL 00'6EY'L6 €L'L 11'S 160 v.'0 160 L1'6Z 000'000°€TG'C | ¢6'S- G6'9¢- | c¢T-Inc-2z | OT'ST | 20D3L woas|a |
000°080°6T 09'€T8'Y 0L's 000 120 €0'T 85'T TT'6€ 06T'00S¥0T -| 000 G8'08- | c¢T-Inr-Lg 06'0 JHIS wisyl030s
869°,92°906°S 09'2v9'9€T G9'8 G0'6¢ 1§50 vS'0 €€'0 20'8e 000°000'70L €0'S 96'L¢- | ¢T-InC-Le G8's vS3d ejfiaus seiqonsd
902'606'008'T 0v'SEL'6ET'T | 88'0 000 vL'0 G6'0 06'0 €9'se 000'TE6'6T8 -| 8F'C- L0'€G- | c¢T-Inc-L2 8T'T dAvd BuipjoH edured
€9T'6¢T LTT'L 08'€0V'¥T ar'eT | vT'SE 6T'S €L'0 99°'0 €2'9¢ 000°€0v'LLC v0'y €L'0T- | c¢T-nc-Lg | 0€'8C ITON 01 SOulloN
000°000°00€ 08'016'C oa'eT 8L'¢ 16'0 €L'0 €T €6'62 000°LEC°18 96'T- Ly'6E- | ¢T-Inc-22 | 00°0S OHIN 061N
000°000965C 02'G68'8¢ T9'€T | 90°CT 06'T 860 ¥8'0 9g'0g 000 TTT0TC G8'0 96'TE- | ¢T-InC-Le 06'G 3031 BWS3P3T
6€5'G78'069°C 00'€09°0T W't 9.'6 80'T 190 6T'T £2'92 000701'¢82 0T's- €87~ ¢t-nt-L2 G9'y VSl VSdl
¢16'60L 9T, 00'6EY'LT ve'L 000 G7'0 S0'T 160 857y 00088T'TS -| 9¥'S- 8z'ey- | ¢I-Inc-Lg €L'T NAanI ednpu
€2C°L91'8E6C 0v'LTZ’980°T | Gb'Q 12'e €80 v0'T ev'T 20'ee 000°€¥6'90T'T ve'e GL'6y- | ¢T-InC-Le 90°c w99 epies odnio
G98'99€ VEY'T 00'099'6 vS'v 8¢'0 0T'T eT1'sT 08€'6.¢'¢cS 82'T- G6'GG- | ¢T-Inc-Sg 0L'L V109 ulre odnio
926'Sv€9L0Y 09'6EV'EY G7'9 88'c G0'T v0'T €e'T 6.'9¢ 000°225°'G00°T 18'T- €S'vy- | ¢T-InC-Le 092 Nvdd S9IUeI4 ‘009
8T0°LVSEVS'L 09'909'S05 0L's v0'9 9.'0 €0'T 60'T 95'8¢ 0SOTICTVET | LGV~ 0¢'Se- | eT-Inc-L2 19T yvd3 Teispis
6ET'S1'68¢€ 08'S€L'98.L 880 000 120 G660 er'T v6'cy 000.G0%0€ -| 209 692G | c¢T-Inc-Lg 880 Nd3 lousp3
67C'618'€E€8'C 00200 T9'€T | 06'CC 82'T 86'0 66'0 (A4 000995°¢TC e 9¢'TT- | ¢T-Inc-L2 G9's S3¥0 pnsaiy
6.0°0€0'89T 00'0€€'SLY 000 000 000 66'0 98'0 [ANY> 0006696/ -| €S'T- €T'ST- | ¢T-Inc-L2 690 JNOD | Eleld [9p [e1dI3W0]
G0E'6CLEVSC 0C'v86'C Gr'9 16'€ 20T v0'T 0L'0 65'ce 0009%¢'¢19 6v'T ¥0'0€- | ¢T-InC-L¢ or'e 1vdd eluofered ooueg
YvE188'GGL Y 08'926'89¢ ar'9 €8'¢ 10T v0'T T (A4 000°2609.T'T 99'G- TL'Ly- | TT-Inc-Lg 00'8 VNG 0I3e|\ 0dueg
90T'09€'18. 09'TVZ vET Gr'9 v1'9 v2'0 v0'T GS'T 18'Ge 000°LTS'1S¢ a'e- 6¢'1S- | ¢T-InC-L¢C €T'T diHg ouesajodiH ooueg
8T9'66GT6T'LLG |00'€28'8E G9'8 16'L 110 ¥S'0 G0'T 9g'9¢e €9'%- 8L'y- ¢T-nc-2¢ | 06'G9 | dgdV |Iselg seiqosed
000°000°0029 08'09T°TET 0L's 0L'6T 62T €0'T 260 86'9¢ 00¥'1€0'T9.L €8'T- €8'9¢- | cT-Inc-Lg 89°C vnv fenly
S$N ua ‘was epa | J0jpss [esaidwa J0j08s |esaidwa | seipoT 0102 1102 BWAST | oueT eyos4 | owaid
[nesing ouqI7 Inesing
" .umw. endeg | UEHMIOA d3d N elog ‘|I7eJOA (1) 013N OpeINSaY SBUOIOBLIEA uoIoezZIN0) . pepaloos

S$9J9pI7 sauoddyY

0lIeSOY 9P S3J0|e/\ SP OPLIIS|A [SP SUOIIIY 3P Sisijeuy

32 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 27/07/12



MERCADO DE CAPITALES

000°000'882 0r'ssTy W | 000 | T | 190 | 000 00'0 000 | or'T- | zTinc6T | 08T | 1S30 91S90'SU0D ‘9
VO£ 0TT 8T 00'0 000 | €0 8L'0 00'0 000 | 000 | TT-AON-GI | 100 | VIAW SeAONaN
000°000°SY 00'SSE°C o'zt | 000 | se'0 | er0 | 80 | oc'ee 92's | vr'6s- | Zrinc-9z | 00's | IMOW aXUOW
106'¥82 7+1 005066, | 69z | 000 | 610 | 960 | 6T | 09'69 vO'vT | T6'0v- | 2Tdnc-sz | s9'0 | HL3IW sefool
SL0TY8'T8 02'SEry ev's | st | oo | sro | 80 | v8oe S8's- | JSTI- | 21tz | €6T | ONO1 albuo
Sy'e66'96TT  |00'0/G°€ 000 | 960 000 | £9's9 9T'T- | 00'T2- | 21Ntz | Ov's | NIAC AUl ueng
000'955'9¢ 00'0 99't | 000 680 00'0 000 | o000 627 | VINI VINI
890°L0T'EL 09'7€S'T os'ze | ov'oe | ¥8'0 | 890 | 10 | 872 vl | 1022 | erinc-iz | o€t | WD Ipjowno
10568201 09'T6%'2 000 | 890 00'0 00'0 Lv'8z- | Lv'8z- | ZTncvz | €0T | dvd9 XXaJel9
1S8'9EV 0T 00'0 8T'6s | 00'0 850 00'0 000 | 000 087 | 4409 alyo9
09528V T0E 0006 vsy | vsv | o | 960 | S60 | 0215 00'0T- | ¥T'0s- | Zrinc-iz | 68T | NvEo feInjeN seo
080°058'9. 00252 000 | 8% 8r'o | LL0z 786 | Ov'iv | ZTInc-iz | ST'9 | OWvD ojlferores
106'/592v5'e  |09'8E€’T sr'9 | 000 | 0T | sg0 6T'6 16's- | S2'9s- | zTinc-sz | 0€'9 | 19 eples 0dueg
005'£26'L6 08'897'L2 628 | 12T v.'0 | 66T 000 | ¥T- | zrinc-ie | S9T | 7did oseydi4
0E'S08'L€2 0882 66T | 000 | sg'0 | ov'o | seo | 19%6e s§v- | wr've- | erinc-ie | 0Tz | Mu3d winua4
000008241 00'0 WL | 268 | ev'z | 190 | 190 00'0 000 | 000 |orkew-.1 | 1€t | odn3 Jokewoing
LT6'SVE 9ET 08'22. STl | SET 99'0 00'0 9t | 29'11- | erinc-vz | oz'e | Mis3 epens3
TLET6E V5L 08'v2r'T €L | 61 97'0 00'0 6,0 | 99z | zi-lav-zT | 082 | 3NS3 eplelows]
§10°€2520L 00'€68 880 s60 | S6'0 | 9v'0 00'0 8e'9T- | s9'se- | zrnc-z0 | ev'T | 3aw3 esiapuwi3
000°005 121 00167 W'TT | s¥'zT | o0 | 190 | €50 £6'7 2T | 6L'ee- | 21nc-0z | so'v | woAQ eseakq
000°00£ €8 00'826 107 | 'z | si'o | 90 | ze'ee 0067 | 00'0 | z1-nc-eT | s6's | awoa %auioQ
£02°L92921 00'0£8'% 6.9z | 15'¢6 | €20 | 960 | 20 | 1€'09 789z- | 9v'Tr- | Z1-nt-92 | 09'T | 2nD9a | euedng seo quisig
G/8'7E8 156 00'00.'T WTT | eg'er | 81T | 190 | 9v'0 | #9'Te 99's- | £0'8T- | Z1nc-92 | 0§27 | Ol olfe)INsu0Y
000°00T'8 00'0 000 | 000 00'0 00'0 000 | 000 00'05 | OWOO [einepealy 0Jopowod
8EY'SSY ¥2 0r'v8e’T ve. | 000 | et | SoT | 9071 sv'sg zee | w'w- | zrinc6t | oy | 0100 ulojo
98T V8T ETE 0r'vSLT 880 | 00'0 | 9g0 | se'0 | 10 5’ 0g'e | 89'zv- | ZIInc-6T | ¥6'0 | 2vd9o 1Zznwe)
825'7/8'29¢ 0972001 | 880 | Sg's | 620 | S6'0 | €10 | SS'be 089'88'TEZ 66'0 | 88'8v- | ZTnc-/Z | S2'0T | 2nd3D oand [enuay
L66'7ST'8EE Or've80T | T9'ET | £0'9T | 990 | 86'0 | 99'T 5L'8T 000'556'59 78T | vs'8s- | zrinc-iz | se's | n13D ©s0jnj20
950'T65 6£2 or'sge6z | 880 | 000 | 65T | S6'0 | 60T 0Ly 065°S/L0LT -| T19'0- | 16'S9- | 2T,z | €97 | 20030 | elaue)sod enuad
96£'9/2'88 09%0zST | ve'L | 1072 | v6'0 | 0T | ST'T | wi've 0ET'E0SE ¥6'T | 000 | Zrinc-iz | 0T | 0dvD lojoogre)
5v9'2££'209 0r'296'T 6005 | 102 T £2'6Y £9's- | 99'p- | 2Tne-iz | SE't | Xdvo xade)
TLy'9.5'96 00'210'9 W'TT | 82 | 880 | 190 | ¥80 | /62 061255 1€ 620 | 9g'ee- | ZTnc-9z | Sv'e | ndvo onde
OVT°LL9Y52 or'ee8Lt | Tt | /SY | 6T | 190 | 950 | z8'%e 0£9'SE8'05 gge- | sT'9e- | erint-ze | 0S¥ | oavd opese sojieD
v0S'€0T'/88°9  |08'S8E’8 sr'9 | 2087 | ST | vO'T | 000 | 250€ 000269/9T | T2'e- | Se'vi- | ernc-zz | S99 | oM oJy 0dueg
000°005'21S 0r'v88'y S6'7 | 15T 290 | er'se 0607VE'SST | S80T- | ¥5'TS- | ZI-nc-L2 | 0S'TT | IWVD Buied ipjog
SE6'T6L Y 096s262 | T'TT | S98 | 150 | 190 | 290 | ss'op 0s6's9z€z  -| Tw'z | 18'61- | ZI-nc-lz | S8'0 | vosnv [0S 2@ “doiny
205°9ET LI |00'582 WIT | Sr'6 | 90t | 190 | ov'0 00'0 0008/5092 | SET- | 86 | Zrnc-sz | 0022 | vSdv owa[ed Ol
000°02T'€9 oreszor | oS | orz | 850 | eoT | sco | ¥1'92 | 000'00° ez | Teve- | Zrinciz | €97 | odov [ejou0iBy
S$N us ‘WS eIPs|\ | 10108S esaldwa 10)09S esaldws Selp 0T 0T0C TT0C ‘WS T oue T eyda4 01%3ld
[nesing 0Iq17 . [nesing
e || L ¥ad Nl ejog [13e|0A (1) 019N OpeynSay SAUOIDBLIEA uQI9eZ110D s Pepaioos

S243pI7 ON SaUOIIY

27/07/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 33



MERCADO DE CAPITALES

€507 T.100 602€T %EY 10T VEV'T GL'8 2T-Inc-L2 00'ST9 %00°00T 21-910-€0 L7-unf-20 1109 LT [e40]D
eeL’L 6v50°0 €80T %L9YCT G19°0 LL'G 2T-Inc-L2 00709 %00°00T 21-910-1¢ £€-010-1¢ 0AIQ 0T (AN)S$N3sIa
119°L 69500 09907 %L9YCT G19°0 LL'G 2T-Inc-L2 00079 %00°00T 21-910-1€ €€-010-1¢ AdId (AN)S$N'3sId
89¢'L G890°0 8680 %¢0'9ET 1190 LI'G 2TINC-L2 00T¥S %00°00T 219107 €€-010-T€ ovIia 0T S$N 3sia
0T, 06710 ETrr0 %2009¢ 9107 907 2T-INC-L2 SL'YTT %00°00T 21-910-1€ €€-010-T€ voId S$N '9sia
0TCeT 11800 €6E7°0 %65 60T 0656 0S¢ Zrint-1e 00TeC %0000T 21-09S-0€ 8€-010-T¢ Advd (AN)S$N Jed
99LTT 77600 92070 %65'60T 0656 0S'C 2T-Inc-L2 05202 %00°00T 21-09S-0¢ 8€-010-T¢ vivd S$N fed
2987 09000 Y96T'T %6¢ 20T V60T 00°L 2T-Inc-L2 GL'T9S %00°00T 21P0-€0 GT10-€0 ST0Y GTO0z uspog
€ETY 0 00271 %S CT 7200 710 2TINC-L2 00°€59 %05¢T [ARORT €T-1qv-08 eTvd €10z uapog
9/6€T %GS'CT 8700 6.0 Zrint-1e 009 %05¢T 2T-00Y-€0 2T-00v-€0 2194 210z uapog
8897 T€50°0 €890'T %20'¢0T 20T 00, 2T-INC-L2 G2'00S %00°00T [ARIORA! LT-1qv-/T LTWY X feuog
7v8'e 11220 LE6ET %0207 €0L'C 00°L ZTinc-L2 007289 %00°00T 21-095-21 €1-05S-2T €ISV I\ Jeuog
S3SNIAINNOAVLST SFHVTOd N3
8051 7¢80°0 16/0'T %69 /TT 850'9 GGl AR 00'2¢T %00 00T 21-095-01 G1-095-01 GISY GT0¢ Jeuog|
LA 68€T°0 92107 %Y0'00T 1700 8871 2T-InC-L2 0r'T0T %00°00T 210008 yT-8U3-0E y1av 710¢ leuog
1160 TVTT0 G886'0 %G6 70T 2567 GY'ST 2T-INC-L2 GL'€0T %00°00T Z1P070 €T-1av-70 ETVY €70¢ ‘euog
05'0T 21-InC-L2 GT'G0T %000 21-unr-zt [A $ A\ Jeuog
S0S3d N3
0£0'T 2780°0 91€6 0 %08 T0¢ I7E T 00'C ¢T-INC-L2 00'88T %00'00T Z1R0-10 1-095-0¢ 71Sd 710¢ Uapog|
1189 G8ST'0 STT7'0 %00'00T 9107 907 2T-INC-L2 00°20T %00°00T 219101 €€-010-T¢ 0dig (0702) $3Un03siq
0T, 06710 ETrr0 %2009¢ 9107 €8'G 2T-INC-L2 SLYTT %00°00T 21-910-T1€ €€-01a-T¢ doId (002) $3unodsiq
T06'TT GECT0 618T°0 %25 '8T¢C €97'6 81T 2T-Inc-L2 GL'6E %00°00T Z1P0-10 8€-010-T¢ davd (S002) $ ¥vd
7180 18.0°0 01560 %90°L9 290°0 00 Zrinc-L2 00772 %08'6¢ 21-0By-GT PT-JeN-GT 60 34d o "Ad1d Uod0g
78T 9v10°0 85T0'T %0 ¢rT S120 00T Zrinc-L2 05'9¥C %0985 21-08Y-90 81-094-70 874N 810¢ Jebog
97 66510 GEVY0 %89'€5C G220 00 Zrint-1e 05¢TT %0000T Z1-0By-GT v¢-TeN-GT €Tdd 09 'SU0J U0d0g
097'T 02800 61060 %09'€TT vIT0 00C ZTint-1e 00'66¢ %87 7€ Z1-06V-€0 9T-3U3-€0 Z1dd o "A0Jd U030g
0 ¥0d S319V.LSNCY SOS3d NI
na L pepled (NAotr2) S SO (eiAoot/o) [enpisal Jojep obed [eul} “0IA 4iS oL
0921U23] JoJep SaJIs| ap eyoe ugloezno) 3p BYI3) BWIX0Id
Ollesoy 9p salojeA ap OPeIISIA |9P SO021|gNd SO|NlL Bp SiISljeuy
opejuasald oue ownin unbas (1)
TY88YTTVS'GEC  |02'v6.L 07 €L'L 69'6 v6'T 7.'0 150 6.'L9 €G'ET- cr'ee- ¢r-inc-Lg 0G'€L 431 ERIEEN
GOT'T0Z'695'85C  |0¥'SvZ'€ G7'9 899 090 70'T 080 €6'09 89'0- 8/'¢T- | zI-nt-Le | GL'9E aits Iapuejues
000'GLE'/6C 08'6/G'C TWTT | 89T 0.0 79'0 2L'0 2r'9e €', IT'6E- | zI-Int-L¢ | 0S'6T INYS [anBIN ues
80T'0¥T 99 00°065'C 6561 000 60'T 97’0 €€'0 000 65T 98'Ge- | ¢T-INC-LT €6°0 S 0ZUd107 UeS
2€96LT'9E 00'990°02 Sv'6 99'0 07’0 69'92 25T 6v'0r- | ¢I-InC-Le 2T 350y osnquasoy
¥G2'0GY'STO'T 000 10'8T 95'¢ L£'0 000 000 00'0 8/'0T | G091 nea)jjobiy
7.€'6.T8Y626 08'58¢2 59'8 000 0.0 50 180 1211 160 2€Te | Zrint-Lz | 00%0T d3d |osday
0T9'€TEG8 or'Lvr'y A ST'T r'e 00'0 99'¢ v6'y AT 58'0 dnsd 1nsouod |ap |osad
622STY'6L0T 0v'822'€SY 20'8y 1T 790 65'0 92'1¢ 8¢'e- 16'0T- | zI-Inc-Le | 8¢'wT 170d opajlod
6€0°€LT VTOEE 09'950'/€ G9'8 €2'9 9T 750 750 98'GY 1. 82'TS- | zI-nt-Lc | G6'€8 Q4dA 4dA
260'65C €T 02'€28'GT 26'G 90'8 60'T 8.0 720 26°eY IT'S 96'9r- | ¢I-InC-Le 190 Nd3d Yenad
0T.'€58'8.T 00'795 a'eT 00'0 Ge'0 €L'0 9.'0 sy 0L'9- 29'8y- | ¢I-inc-Le Ge'g ALvd pooppINd
000°000°0S7'T 02'€0T'T 29'8 ¥8'T 710 yr'eT 16'¢ 19'¢ 21-Inc-2z | 00'62 vLivd eluobejed
S$N us ‘was eipa|\ | Jowas |esaidwa 10109s [esaidwa [ selp 0T 0702 1702 ewasT | ouet CITREN [RETH]
psing . |nesing
uoiezienden uswinjoA d3d AZN09 e19g 1BJOA (1) 019N opeINSsay SBUOIdBLIRA uoI9eZI0D . pepaInos

S2I9pI] ON SaUOIIY

34 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 27/07/12



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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