BOLSA DE COMERCIO
DE ROSARIO

LA INCERTIDUMBRE CLIMATICA NO
SE REFLEJA EN EL PRECIO DEL
TRIGO

Los cultivos de trigo comienzan a mos-
trar sintomas de estrés hidrico, a la espera
de aportes para que no se afecte su rinde
potencial. Comienza a notarse el
amarillamiento en las hojas .......... P&ag.8

Trigo: Indicadores comerciales

Al 07/09
MOLINOS

Comprado molinos 000 tn 4,679
Resta comprar 000 tn 1,321
EXPORTACION

Cupo liberado 000 tn 7.850
ROE Verde autorizados 000 tn 9,217
Comprado exportacion 000 tn 8,432
Comprado 000 tn 13,111
Trigo disponible 000 tn 3,21

BUENA COSECHA Y AUTORIZACION
DE CUPO EXPORTADOR PARA LA
NUEVA DE MAiz

La pasada semana mencionamos la opor-
tunidad que tiene Argentina en el mercado
mundial, principalmente en materia de ex-
portacién. Este lunes, el USDA publicé el
informe de ofertay demanda ........ P&ag.9

Soja: Indicadores Comerciales al 07/09/2011

2010/11 Prom.5 2009/10

Produccién 50,30 44,15 54,60
Compras totales 39,08 35,33 43,80
78% 80% 80%

Precios por fijar 524 4,06 4,34
10% 9% 8%

Precios en firme 33,84 31,28 39,46
67% 71% 72%

Sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en millones de toneladas métricas.

AFUERA, LA TENDENCIA BAJISTA
DOMING EL MERCADO SOJERO

La soja cay6 un 5% en la semana, tenien-
do en cuenta la posicion mas cercana
(Nov’11). El valor de US$ 498 la tonelada, al
que cerr0 el viernres, es el precio mas bajo
del Gltimo mes. En lo que va de septiembre,
acumula una caida del 7,3%. ....... P4g.12
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LAS CUENTAS DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central de la Republica Argentina
al dia 7 de setiembre del corriente afio presentaba las
siguientes cifras:

a) Las Reservas Internacionales ascendian a $ 208.962
millones. A este total hay que ..........ccooceeneenn.. Pag. 2

LA IMPORTANCIA DEL TRANSPORTE

Dentro de las actividades agricolas el transporte juega
un papel fundamental. Es por esa razén que felicitamos a
los organizadores del MERCOSOJA 2011 por haber destina-
do un espacio al tema del transporte en la cadena de la
o] I D P Pag. 2

EXPOSICIONES SOBRE TRANSPORTE EN
MERCOSOJA 2011

Vayamos ahora a un resumen de las tres exposiciones
que se realizaron en el Mercosoja 2011.

La primera exposicion sobre el transporte de la soja
estuvo a cargo del Lic. Sesé, quien se refirio a la
Competitividad de la Cadena de la Soja, el Transporte en

Argentina. Después de mostrar...............cco...... Pag. 3
SITUACION ACTUAL DEL SECTOR INDUSTRIAL
CARNICO

El sector industrial frigorifico bovino no destinado a
chacinados se divide en dos grandes grupos: los frigorificos
destinados al consumo interno, con sus correspondientes
habilitaciones de transito, y los frigorificos exportadores.
En este segundo grupo se encuentran tanto los de Ciclo |
(en el mismo establecimiento se realiza............ Pag. 6

MEJORES EXPECTATIVAS EN EUROPA
REVIERTEN EL CLIMA DEL MERCADO

El sentimiento de mercado experimenté un radical cam-
bio durante la semana permitiendo recuperar parte de las
pérdidas que acumulan los principales indices bursatiles

del mundo. ...ooeiiii Pag. 28
ESTADISTICAS

USDA: Oferta y demanda mundial de granos, harinas proteicas y
aceites vegetales (septiembre/2011) .........ccccevvnenen. Pag. 24

USDA: Oferta y demanda de granos y productos del complejo
soja en EE.UU. (septiembre/2011) ........c.ccoievneinnnnn. Pag. 26
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LAS CUENTAS DEL BCRA

El balance del Banco Central de la Republica
Argentina al dia 7 de setiembre del corriente afio
presentaba las siguientes cifras:

a)Las Reservas Internacionales ascendian a $
208.962 millones. A este total hay que deducirle las
cuentas corrientes en otras monedas que ascendian
a $ 35.014 millones, restando reservas netas por $
173.948 millones, que a un tipo de cambio de $
4,2065 = u$s 1, tal como se consigna al pie de péagi-
na del informe, nos determina reservas netas por
u$s 41.352 millones. En estos ultimos dias se ha
incrementado la cuenta de otros Pasivos que llego
a $ 16.054 millones y en donde se registrarian los
préstamos transitorios que otorga el Banco de Pa-
gos de Basilea (BIS) que podrian estar llegando a los
u$s 2.500 millones. De ser asi, las reservas netas se
ubicarian en alrededor de u$s 38.852 millones aproxi-
madamente.

b)EI pasivo monetario del BCRA llegé a $284.171
millones y esta constituido por la Base Monetaria
por $ 190.911 millones y los Titulos emitidos por el
BCRA (Lebac y Nobac) por $ 93.260 millones. Al tipo
de cambio consignado mas arriba de $ 4,2065 = u$s
1, tendriamos un pasivo monetario de u$s 67.555
millones que exceden a las reservas netas en u$s
28.703 millones.

c)Los Titulos publicos en poder del BCRA ascien-

CONTENIDO

den a $ 129.781 millones, pero recordemos que de
esos titulos, $ 108.211 millones son intransferibles
hasta el 2016, 2020 y 2021.

d)Los Adelantos Transitorios al Gobierno nacio-
nal ascienden a $ 46.230 millones, pero a ese mon-
to hay que restarle los dep6sitos del Gobierno na-
cional y otros que llegan a $ 15.000 millones.

e)Los Créditos al sistema financiero ascienden a
$ 1.031 millones.

Como se puede deducir de los Gltimos balances
del BCRA, sus continuas ventas de dolares estan afec-
tando las tenencias de la Institucion en Reservas
Internacionales, de todos modos hay que tener en
cuenta que los pasivos monetarios mencionados mas
arriba por $ 284.171 millones estan expresados en
moneda doméstica, por lo que el BCRA tiene siem-
pre la opcién de depreciar mas rapidamente el peso.

LA IMPORTANCIA DEL TRANSPORTE

Dentro de las actividades agricolas el transporte
juega un papel fundamental. Es por esa razon que
felicitamos a los organizadores del MERCOSOJA 2011
por haber destinado un espacio al tema del trans-
porte en la cadena de la soja.

En el caso concreto del mencionado evento, dis-
tintos oradores brindaron un analisis del transporte
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en los principales paises productores de soja. El Li-
cenciado Alfredo Sesé lo hizo para el transporte de
soja en nuestro pais; el Dr. Marcelo Duarte Monteiro
lo hizo para el transporte de soja en Brasil, y com-
parativamente con EE.UU. y el Sr. Pablo Ferrés co-
mento el trabajo del Dr. Juan Carlos Mufios Menna,
gue por razones personales no pudo concurrir a la
reunion, y que se refiere al transporte por la hidrovia
de los rios Paraguay y Parana. Lamentablemente, el
tiempo es tirano y los oradores no lo tuvieron en la
medida suficiente para un analisis mas detallado de
la cuestion.

Estimando que nuestro pais exporte en el co-
rriente afio un volumen de 76 millones de toneladas
de granos, subproductos, aceites y biodiesel, por
un valor conjunto de alrededor de 32.000 millones
de ddlares, y teniendo en cuenta la siguiente ma-
triz de transporte interno desde las chacras a los
puertos y fabricas, tendriamos:

a)Transporte por camion: alrededor de 76 mi-
llones de toneladas, con un recorrido medio de 320
kilometros, a un flete promedio de 10 centavos de
dolar la tonelada-kildémetro. Flete total por este
medio 2.432 millones de ddlares.

b)Transporte por ferrocarril: alrededor de 12
millones de toneladas, con un recorrido medio de
500 kildmetros, a un flete promedio de 4 centavos
de ddlar la tonelada-kilémetro. Flete total por este
medio 240 millones de délares.

c)Transporte hidroviario: alrededor de 1 millén
de toneladas, con un recorrido medio de 600 kil6-
metros, a un flete promedio de 2 centavos de ddlar
la tonelada-kilémetro. Flete total por este medio
12 millones de délares.

El flete total de los distintos medios estaria en
el orden de 2.684 millones de délares.

Al mencionado flete interno hay que agregar el
llamado flete maritimo. Lo estimamos en alrededor
de 4.000 millones de délares teniendo en cuenta el
envio de los 76 millones de toneladas a los distintos
destinos: Europa, Asia, Medio Oriente y América. Este
flete maritimo, con el seguro correspondiente, ele-
varia el valor de la exportacién de u$s 32.000 millo-
nes, mencionados mas arriba, a un valor CIF de u$s
36.000 millones.

También habria que incluir el pago que los
armadores realizan por el peaje de las vias navega-
bles, por el mayor dragado y balizamiento, que es-
timamos en aproximadamente 106 millones de do-
lares, considerando 76 millones de toneladas a un
costo de u$s 1,4 por tonelada métrica.

Por lo tanto, los fletes totales estarian en el
orden de los 6.790 millones de ddlares.

Si el mencionado total lo relacionamos con el

valor CIF de los granos, subproductos, aceites y
biodiesel exportados (u$s 36.000 millones) tendria-
mos un ratio de 18,9%, pero no mostrariamos la efec-
tiva incidencia que tiene para 'Juan Productor' quien
es efectivamente el que paga todo ese transporte.
Para hacer el calculo procedemos de la siguiente
manera:

Valor FOB de las exportaciones: u$s 32.000 Mill.

Menos el monto de retenciones (impuesto a la ex-
portacion) que lo estimamos en promedio en 30%
sobre el valor FOB, alrededor de u$s 9.600 Mill.

Ventas en el mercado interno: 22 Mill Tn a u$s
160/tn = u$s 3.520 millones.

Gastos fobbing en puertos: alrededor de 76 Mill Tn
por 13 délares por tonelada = u$s 988 millones.

Gastos de acondicionamiento de las mercaderias:
4% sobre u$s 24.932 millones (este monto resulta
de restan a los 32.000 millones mencionados mas
arriba las retenciones por 9.600 millones, sumarle
las ventas en el mercado interno y restarle los gas-
tos de fobbing) = u$s 997 millones.

Transporte domeéstico: u$s 2.684 millones.

Restaria un ingreso de 21.251 millones de déla-
res. Esta cifra resulta de restarle a u$s 24.932 mi-
llones, el transporte doméstico por 2.684 millones y
los gastos de acondicionamiento por 997 millones.

Estimando un costo de 16.000 millones de do6-
lares (por siembra, cosecha, alquiler, estructura,
impuestos, etc.) restaria una utilidad bruta de u$s
5.251 millones.

Restarian deducirle el impuesto a las ganancias:
30% sobre u$s 5.251 millones = u$s 1.575 millones.

La utilidad neta seria de u$s 3.676 millones.

Sobre un ingreso bruto de u$s 21.251 millones,
los gastos de transporte serian el 31,5%.

¢Es correcto incluir el costo del transporte mari-
timo?

Si, dado que un mayor costo por el transporte y
seguro maritimo hace que disminuya el precio FOB
de la mercaderia exportada, y esto lleva a una dis-
minucion en el ingreso que recibe el productor.
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EXPOSICIONES SOBRE
TRANSPORTE EN MERCOSO0JA 2011

Vayamos ahora a un resumen de las tres exposi-
ciones que se realizaron en el Mercosoja 2011.

La primera exposicion sobre el transporte de la
soja estuvo a cargo del Lic. Sesé, quien se refirié a
la Competitividad de la Cadena de la Soja, el Trans-
porte en Argentina. Después de mostrar la evolu-
cion de la produccion de los principales granos en
nuestro pais, se refiri6 mas concretamente a la evo-
lucion de la siembra y produccion de la soja en las
diez ultimas campafias. Luego mostro los destinos
de nuestras exportaciones del complejo soja y ana-
liz6 los conceptos de ventajas comparativas y ven-
tajas competitivas.

Segun Sesé, el primer concepto es estatico mien-
tras el segundo es dinamico. Este ultimo "se refiere
a la capacidad de los sectores econémicos para ge-
nerar bases de creacién y desarrollo de ventajas que
sustenten una posicién competitiva internacional”.

Luego mostrd la ventaja comparativa que tiene
nuestro pais en lo que se refiere a la produccién y
comercializacién de la soja, dado que la mayor par-
te de la produccion (48% aproximadamente) se en-
cuentra dentro de un circulo con centro en la ciu-
dad de Rosario, con un radio de 300 kilémetros y los
puertos de despacho a la vera del rio Parana que
tiene una profundidad efectiva, desde Puerto San
Martin, de 34 pies. Esto hace que la mayor parte de
la exportacion del complejo soja (alrededor del 70%
para el poroto y mas del 90% para los subproductos,
aceites y biodiesel) se despache por los puertos si-
tuados al norte y sur de la ciudad de Rosario.

Después mostré una grafica con la distribucion
modal del transporte interno de granos, desde las
chacras a los puertos e industrias, en la que el ca-
mion participa con alrededor del 85% del mismo (76
millones de toneladas), el ferrocarril con el 14% (12
millones de toneladas) y la hidrovia con el resto por
1 millén de toneladas.

En toneladas-kilometros, el camién transporta
26.600 millones; el ferrocarril 5.400 millones y las
barcazas alrededor de 778 millones. En total, las
ton-km ascienden a 32.778 millones y la participa-
cion es de 81% del camidn, 16% del ferrocarril y 2%
de las barcazas.

A renglén seguido compardé la distribucion modal
de nuestro pais con la de EE.UU. En este ultimo
pais, diferencio el transporte de exportacion y el
transporte doméstico, lo que es sumamente intere-
sante tener en cuenta. Para el primero, el camién

es utilizado en un 11%, el ferrocarril en un 46%y las
barcazas en un 44%. Para el transporte doméstico,
el camion es utilizado en un 71%, el ferrocarril en
un 27% y las barcazas en un 2%.

La distribucion modal en Brasil nos arroja las si-
guientes cifras: el 60% por camién, el 33% por ferro-
carril y el 7% por barcaza.

Posteriormente, dio un ejemplo sobre la impor-
tancia del flete doméstico en nuestro pais. Compa-
ro, a este respecto, un despacho de soja desde
Charata (en la provincia del Chaco) hasta los puer-
tos aledafios a Rosario (831 km) y desde esos puer-
tos a algin puerto de China (22.224 km). Es decir
que con respecto a la distancia el transporte mari-
timo participa con el 96,4% y el transporte terrestre
con el 3,6%.

Pero si la relacion la hacemos tomando en cuen-
ta los valores de los fletes, tenemos: el transporte
terrestre sale US$ 54 por tonelada y el transporte
maritimo US$ 66, por lo que la participacion es de
44,8% el transporte terrestre y 55,2% el transporte
maritimo.

Como una primera conclusién que se deriva del
ejemplo anterior, el costo del transporte en nuestro
pais nos muestra que una parte importante del mis-
mo es por el transporte terrestre y, por lo tanto,
“hay que trabajar sobre él para mejorar la
competitividad sistémica”.

Luego, el orador, se hizo la siguiente pregunta:
“¢Hay que terminar con el transporte por camién?”

No, fue su respuesta. "En un mercado con un
area sembrada que se expande y produccion cre-
ciente, los modos de transporte no solo compiten
entre si sino que dependen unos de otros. Debemos
mejorar la integracion modal".

Concluye su presentacion proponiendo las si-
guientes mejoras:

a)Favorecer el intercambio inter e intramodal.

b)Modernizacion en los equipos de transporte
(camiones, locomotoras y vagones).

c)Mejoras y aumento de la capacidad en la in-
fraestructura fija (vial y ferroviaria).

El segundo expositor fue el Dr. Marcelo Duarte
Monteiro, Director Ejecutivo de Aprosoja, con
asiento en Cuiaba (Mato Grosso), quien se refirié "A
Logistica Da Soja No Brasil".

Comenzo afirmando que la logistica del trans-
porte es uno de los factores criticos en el éxito de
la cadena de produccion de las commodities, sobre
todo granos, que se caracterizan por el bajo valor
agregado. En el caso concreto del complejo soja,
esto todavia es més evidente dado la significativa
participacion que tiene en el rubro la exportacion.
Y esto es valido para Brasil, EE.UU. y Argentina.
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La extension que ha tenido la expansion de la
soja hacia las nuevas fronteras del cerrado brasile-
flo, a zonas distantes en mas de 1.000 km de los
puertos del Atlantico y de los principales consumi-
dores, hace que el problema del transporte sea cada
vez mas importante. Distinto es el caso de EE.UU.,
donde las distancias son también grandes pero que
tiene la opcion de una mayor utilizacion de la
hidrovia del Mississippi. En el caso argentino, como
se vio en la anterior exposicion, las distancias son
mucho menores.

En su presentacion, el Dr. Monteiro mostré cémo
evoluciond la siembra en Brasil, que llegé en la cam-
pafia 2010/11 a 24,2 millones de hectéreas, con un
rinde de 31,06 quintales y una produccion de algo
mas de 75 millones tn. Los principales estados pro-
ductores fueron: Mato Grosso con 27% del total,
Parana con 21%, Rio Grande do Sul con 15%, Goiés
con 11% y menor participacion para otros estados.

La exportacion de la produccion de soja de Bra-
sil llegd al 70%. Luego mostré que un 50% de la pro-
duccion de la soja se encuentra al norte de una li-
nea media tedrica, con exportaciones por el 15%,
mientras que al sur de esa linea la exportacion llega
al 85%.

También mostré una matriz del los medios de
transporte de Brasil comparada con la matriz de
EE.UU., semejante a la que mostré el Lic. Sesé,
aunque la ldmina de este ultimo dividia el transpor-
te del pais del Norte entre lo que era para consumo
doméstico y lo que era para exportacion.

Posteriormente, el analista brasilefio mostro los
costos del transporte terrestre de soja desde Sorriso,
en el estado de Mato Grosso, hasta el puerto de
Santos, u$s 125 la tonelada, y desde Santos hasta
Shanghai, en China, por via maritima, cuyo flete es
de u$s 45 la tonelada. El flete total es de u$s 170.
Comparo6 esta cifra con el despacho de soja desde
Illinois, en EE.UU., hasta New Orleans, en barcaza,
con un costo de u$s 20,18 /tn, y desde el Golfo de
México hasta Shanghai, por via maritima, con un
costo de u$s 46 /tn. En total: u$s 66,18 /tn. El cos-
to de la logistica de Brasil es 157% mayor.

Desde Sorriso hasta Santos hay una distancia de
2.241 km, que se cubren con camién (840 km) y con
ferrocarril (1.401 km).

Partiendo de un FOB, desde el puerto de Santos,
de u$s 530,30 la tonelada de soja, le deducimos los
siguientes costos:

a) Costos portuarios: R$ 10 /tn.

b) Costos de transporte: R$ 215 /tn.

c) Costos de originacién: R$ 16 /tn.

d) Total: R$ 241 /tn.

A un tipo de cambio de R$ 1,65 = u$s 1, tenemos

que deducir del precio FOB, u$s 146,06, lo que nos
determina un precio a recibir por el productor de
u$s 384,24.

Después el orador analiz6 algunos de los proble-
mas existentes en Brasil y entre otros menciono: las
demoras en la construccion de las nuevas rodovias,
el alto costo para implementar ferrocarriles y la
deficiencia en el sistema portuario.

Con respecto al primer punto, mencioné que la
rodovia BR 163 desde Mato Grosso a Santarém (en el
estado de Pard), recién se habilitaria en noviembre
del 2013. La BR 158 desde Mato Grosso hasta el es-
tado de Para recién se habilitaria en noviembre de
2014 y la BR 242 conectando el este y el oeste de
Mato Grosso recién se habilitaria en noviembre del
2013.

La solucion podria estar en crear asociaciones
entre el sector publico y el privado. En este senti-
do, se construirian, a través de esas asociaciones
(parcerias), 2.000 km en el estado de Mato Grosso.
De hecho, la rodovia Lucas-Tapurah, de 96 km, se
construy6 de esa manera.

En una de las laminas mostradas, el Sr. Monteiro
comparo la poca extension de las vias férreas brasi-
lefias comparadas con las vias férreas estadouniden-
ses.

Con respecto a la expansién del sistema ferro-
viario brasilefio, insistio en las ferrovias Norte-Sul,
la ferrovia Leste-Oeste, la ferrovia do Centro Oes-
te, que se terminaria en el 2017 y la ferrovia
Ferronorte que se terminaria en el 2014. El proble-
ma mayor del transporte ferroviario en el pais veci-
no es el alto costo de implantacién. El flete de trans-
portar una tonelada en mil kilometros es de u$s 20
en EE.UU. y u$s 41 en Brasil.

Entre otros problemas de infraestructura y para
mejorar las concesiones ferroviarias, el disertante
insistié en separar la concesion de infraestructura
de la concesion de los servicios de transporte. Tam-
bién insisti6 en que se debe permitir la utilizacion
por dos 0 mas compafiias de la misma infraestructu-
ra.

También hizo hincapié en los problemas portua-
rios insistiendo en el déficit que existe de puertos
en la zona norte de Brasil. Es por ello que hay que
ampliar el nimero de concesiones en esa zona. En
el afio 1998 se exportaban 34 millones tn de pro-
ductos agricolas y se importaban en fertilizantes y
trigo 13 millones tn. En el 2007 se exportaban 84
millones tn de productos agricolas y se importaban
24 millones tn de fertilizantes y trigo. En el afio
2023 se exportaran 187 millones tn de productos
agricolas y se importaran 34 millones tn de fertili-
zantes y trigo.
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Posteriormente analizé el volumen exportado por
los distintos puertos de Brasil en productos agrico-
las, marchando a la cabeza el puerto de Santos con
13.023.000 tn, seguido por Paranagué con 11.845.000
tn, Rio Grande con 6.776.000 tn, Vitoria con
4.547.000 tn y menores voliumenes para otros puer-
tos. En total lo embarcado en el 2009 fue de algo
mas de 46 millones de toneladas.

A renglon seguido hizo un andlisis mas detallado
de los puertos de Vila do Conde, en el norte de Bra-
sil, con profundidades entre 16 y 20 metros, y el de
Santarém, también en el norte, con profundidades
entre 10 y 16 metros. Mostro la disminucién de cos-
tos que significaria la mejora de los caminos para
llegar a estos puertos.

El tercer expositor fue el Sr. Pablo Ferrés quien,
en base al trabajo presentado por el Sr. Mufios Menna
de Paraguay, analizé detenidamente los problemas
que presenta la hidrovia Paraguay-Parana. Lamen-
tablemente, esta hidrovia no se utiliza en la medi-
da de sus importantes posibilidades. Son 3.442 kil6-
metros, desde Puerto Céceres hasta la salida al mar
por el Rio de la Plata. A pesar de las reuniones que
se vienen realizando desde hace décadas es muy
poco lo que se ha avanzado. El volumen transporta-
do se sitla, desde hace algunos afios, en 14,8 millo-
nes de toneladas, entre soja, minerales de hierroy
manganeso y otros productos. Las posibilidades
mayores, segun Pablo Ferrés, estan en la explota-
cion de las minas del Urucum (Brasil) y del Mutim
(Bolivia). Las primeras, con un mineral de altisima
calidad y las segundas con menor calidad del mine-
ral pero con un volumen que la convierten en una
de las mas importantes del mundo.

El disertante analiz6 también los problemas de
la falta de personal para tripular los trenes de bar-

Industria Frigorifica Bovina

cazas, como también la falta de unidades. En este
sentido, es meritorio la labor que esta cumpliendo
ultimamente el astillero de UABL, en Alvear (Santa
Fe), donde se botan 2 barcazas Jumbo (de 2.500
toneladas) por semana.

SITUACION ACTUAL DEL SECTOR
INDUSTRIAL CARNICO

(Informe parcialmente extraido de "El nuevo escenario en la gana-
deria en Argentina” del Lic. Radl Milano)

El sector industrial frigorifico bovino no destina-
do a chacinados se divide en dos grandes grupos: los
frigorificos destinados al consumo interno, con sus
correspondientes habilitaciones de transito, y los
frigorificos exportadores. En este segundo grupo,
se encuentran tanto los de Ciclo | (en el mismo es-
tablecimiento se realiza la faenay el desposte) como
los de Ciclo Il (exclusivamente destinados a desposte
y preparacién de cortes).

En el cuadro que mas abajo presentamos se en-
cuentran la totalidad de las plantas frigorificas ha-
bilitadas y bajo control de SENASA (el informe es
elaborado por DNTYCPP con datos de ex ONCCA y
SENASA).

El andlisis del cuadro nos permite sacar algunas
conclusiones sobre la situacién general de la indus-
tria frigorifica. En primer lugar, que casi no existen
nuevas inversiones en el sector y lo que ha ocurrido
han sido adquisiones. En segundo lugar, existe un
nivel muy alto de ociosidad, dado que solamente
esta activo el 53 % del total registrado. En tercer

Concepto / Afio 2008 2009 2010 2011
Total de Plantas Registradas 641 651 658 660
Plantas Activas 506 486 456 353
% Plantas Activas sobre el total 79% 75% 69% 53%
Plantas Exportadoras 97 97 98 98
Plantas con habilitacion de SENASA 175 178 181 179
Plantas Activas con habilitacién de SENASA 165 165 163 146
%Plantas Act. SENASA/Total SENASA 94% 93% 90% 82%
%Plantas Act. SENASA/Plantas Act. Registrada 33% 34% 36% 41%
%Plantas Exportadoras/Plantas Act. SENASA 55% 54% 54% 55%
Matadero Frigorifico 384 387 392

Matadero Municipal 172 176 177

Matadero Rural (c/usuarios) 3 3 3

Matadero Rural (s/usuarios) 82 85 86
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lugar, el sector exportador que generalmente debe
funcionar en niveles de faena muy altos para cubrir
sus costos diferenciados, también muestra un por-
centaje de paro cercano al 55%.

La mejor imagen para comprender la situacion
de la industria es visualizar el grafico de faena anual
durante los Gltimos seis afios. La faena se mantuvo
alta durante todo este quinquenio, teniendo el pico
en 2009, superando las 16 millones de cabezas con

una alta proporcion de vientres; de alli en mas la
recuperacion de precios marcé su colocacion en el
mercado interno, cayendo la faena hasta niveles
cercanos a los 11 millones de cabezas anuales. La
ausencia de faena por faltante de stock es la mejor
demostracion del nivel de actividad del sector in-
dustrial.

Comparando los primeros cinco meses del afio,
entre enero y mayo de 2010 se habian faenado

e A
ROSGAN

MERCABD GAKADERD 5.4 o

Aguirre Vazquez S.A.
Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar
Alzaga Unzué y Cia S.A.
Teléfono: (011) 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com
Benito Pujol y Cia. S.A.
Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.
Teléfono: (03404) 47-0051 / www.cooperativalehmann.com.ar

Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.
Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar

Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 33 - Fechas: 7 al 9/09/11

A
ROSGAN "

MERCADDGARADERD 5.4 o

Etchevehere Rural S.R.L.
Teléfono: (0343) 490-1031 / www.etchevehere-rural.com.ar

Ferialvarez S.R.L.
Teléfono: (0358) 464-5307 / 6080 / 7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (03491) 42-0216 / 0299 / 0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lidarraz Hnos. S.A.
Teléfono: (0345) 421-2040 / (011) 4326-1661 / www.ildarraz.com

Reggi y Cia S.R.L.
Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011/ www.reggiycia-srl.com.ar

Precios x kilo Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Bufalos En Pie 22 1 6,00 6,00 6,00
Bovino Bufalas En Pie 88 4 5,60 6,77 6,55
Bovino Novillos y vaquillonas para faena En Pie 30 1 8,81 8,81 8,81
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 1.281 24 885 1210 1040
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 423 9 8,20 9,50 8,89
Bovino Novillos holando En Pie 296 8 8,00 9,75 8,47
Bovino Novillos mas de 3 afios En Pie 98 3 7,80 8,30 7,99
Bovino Novilos para faena En Pie 40 1 9,20 9,20 9,20
Bovino Terneras En Pie 2.314 31 10,00 15,00 12,02
Bovino Terneros En Pie 4.449 67 10,10 15,50 12,79
Bovino Terneros holando En Pie 470 11 7,50 10,90 10,12
Bovino Terneras/os En Pie 3.315 48 10,70 17,00 12,28
Bovino Toros para faena En Pie 8 2 6,00 6,05 6,03
Bovino Vacas con cria al pie En Pie 476 8 1.800,00 2.700,00 2.248,95
Bovino Vacas de invernada En Pie 707 19 5,50 6,80 6,34
Bovino Vacas para faena En Pie 24 1 7,15 7,15 7,15
Bovino Vagquillonas de invernada En Pie 561 12 7,00 11,90 9,86
Bovino Vagquillonas para cria En Pie 201 5 8,02 8,02 8,02 3.080,00 320000 3.174,74
Bovino Vientres con garantia de prefiez En Pie 1.345 39 2.650,00 4.970,00  3.889,80
Bovino Vientres entorados En Pie 148 3 2.650,00  3.400,00  3.217,57
Bovino Vientres holando En Pie 43 3 3.790,00 550000  4.594,19
Equinos Equinos En Pie 2 2 11.000,00 11.000,00 11.000,00
Totales 16.341 302

Bolsa de Comercio de Rosario
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Faena de bovinos
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Los precios ofrecidos en el recinto por el trigo
se mantuvieron practicamente en los mismos ni-
veles a lo largo de las diferentes jornadas. Los
valores dependieron de la condicion de entrega:
por fecha y por calidad. Sin embargo, las opera-
ciones siguen siendo escasas ante la baja disponi-
bilidad del cereal de mayor calidad.

De esta manera, los precios conocidos fueron
los siguientes:

-La exportacion busco trigo diferido, con en-
trega en octubre y proteina del 11% a u$s 168.

-La exportacion por el trigo con proteina del
10,5% y entrega en noviembre ofreci6 u$s 170.

5.112.761 cabezas, mientras que este afio continuo
cayendo a 4.382.762, representando una caida de
14,28%.

El Gltimo informe elaborado por CICCRA (Agosto
de 2011) informa que segln sus estimaciones, en
julio la faena habria rondado las 890.000 cabezas.
Con estos numeros, haria once meses que la faena
mensual no supera el millén de cabezas, no pudien-
do encontrarse otro periodo tan extenso en que ocu-
rriera lo mismo durante los Gltimos diez afios.

TRIGO

La incertidumbre climatica no se refleja en los
precios

Los cultivos de trigo comienzan a mostrar sinto-
mas de estrés hidrico, a la espera de aportes para
gue no se afecte su rinde potencial. Comienza a
notarse amarillamiento en las hojas en forma gene-
ralizada, debido justamente a la falta de agua. El
95% de los cultivos se encuentran en la etapa de
macollaje y el 5% restante, que corresponde a los
primeros lotes sembrados, se encuentra iniciando
la encafiazén. En los lotes de baja calidad, se acen-
tda el amarillamiento de las hojas mas viejas y los
sintomas de estrés hidrico, por lo que se necesitan
lluvias inminentes para que no ocurran pérdidas de
produccion.

En este sentido, los prondsticos son optimistas
ya que se avizoran lluvias y tormentas. Segun los
ultimos datos meteorolégicos, se espera que la se-
mana proxima comience con la presencia de un sis-
tema frontal frio sobre el sur de la regién pampeana,
gue ira avanzando hacia el norte, generando preci-
pitaciones en forma de chaparrones y tormentas de
variada intensidad.

-La exportacion por el cereal con entrega en
febrero/marzo” 12, proteina del 10,5% y PH 78, ofre-
ci6 entre u$s 170 y u$s 175.

-La exportacién ofrecié us$s 170 por el cereal con
entrega entre diciembre/enero pero por el trigo
condicion cdmara y a cambio de una cantidad equi-
valente de sorgo con descarga inmediata al precio
que ofrecia en el mercado. Sin embargo, el volu-
men realizado por esta modalidad fue escaso dada
la baja oferta disponible de sorgo.

- La novedad fue la aparicion de la molineria que
para Rosario ofrecio entre u$s 165 y u$s 170 por el
trigo con gluten 24 y PH 76, para entregar en di-
ciembre/enero.

Sin embargo, el sector triguero sigue sin contar
con un precio de referencia para la mercaderia dis-
ponible ya que el fas tedrico del Ministerio esta muy
por encima de los precios reales negociados en el
mercado. No obstante, si calculamos el valor teori-
co a partir del FOB de mercado, el precio resultan-
te, teniendo en cuenta los nimeros del jueves, es
de u$s 215,6 que al TC Banco Nacién, queda en $907.

En materia comercial y como se observa en el
cuadro de Indicadores Comerciales, las compras to-
tales ascienden a 13,11 millones de toneladas (36%
de la industria 'y 64% de la exportacién). Por lo tan-
to, teniendo en cuenta una oferta estimada de 16,32
millones de toneladas para el ciclo 2010/11 y res-
tando lo que aun falta por adquirir por parte de la
molineria (de los 6 millones estimados), quedarian
aproximadamente 1,9 millones de toneladas dispo-
nibles sin vender. En la semana se autorizaron Roe
Verde (365) por 26.600 toneladas y el total de auto-
rizaciones acumula 9,24 millones de toneladas.

La ausencia de elementos de sostén acentiia
caidas en trigo

Los mercados agricolas extendieron sus pérdi-
das en la semana que finaliza y el trigo no pudo
permanecer ajeno a esa dinamica, lo que reafirma
que -al menos por el corto plazo- el mercado del
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Cereales: ROE Verde aprobados

En toneladas

. TRIGO TRIGO BP MAIZ
Fecha de emision
ROE 45 ROE 365 Dic-11 TOTAL ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 365 TOTAL
ENERO 43.912 1.559.917 1.603.829 3.354 2.007.718 2.011.072
FEBRERO 6.342 272.951 279.293 342.000 342.000 23.883 854.591 878.474
MARZO 15.619 55.460 71.079 19.000 59.206 78.206 63.208 2.447.899 2.511.107
ABRIL 4.194 38.860 43.054 60.000 60.000 25.650 986.572 1.012.222
MAYO 12.945 55.452 68.397 75.000 75.000 86.700 1.414.676 1.501.376
JUNIO 6.314 255.125 261.439 1.428 461.500 462.928 79.461 935.089 1.014.550
JULIO 4.029 216.734 87.082 307.845 177.200 503.996 681.196
AGOSTO 11.216 821.256 832.472 1.428 176.000 177.428 39.756 1.033.426 1.073.182
Semana al
02/09/11 261 464.300 464.561 10.200 10.200
09/09/11 200 623.812 624.012 10.900 4.877 15.777
Semana actual
12/09/11 26.400 26.400
13/09/11 241 241
14/09/11 4.000 4.000
15/09/11
16/09/11 51.218 51.218 10.800 9.588 20.388
Total 2011 105.032 4.441.726 87.082 4.633.840 21.856 1.173.706 1.195.562 535.112 10.198.432 10.733.544

Elaborado sobre la base de datos publicados por MAGyP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca).

cereal tiene pocos elementos de sostén. Fue asi como
la posicion diciembre del trigo blando cotizante en
Chicago perdi6 en los ultimos cinco dias nada me-
nos que 6%.

Diversos factores explican el efecto bajista so-
bre los precios, en un derrotero que ya acumula
tres semanas de duracion. Es que, tras tocar un
maximo cercano a u$s 292/ton el 29 de agosto, los
futuros han perdido u$s 40 desde entonces, un re-
troceso del 13,7%.

Tal como se ha venido comentando en informes
anteriores, la estructura internacional del mercado
del trigo que ha emergido desde la reaparicion de
Rusia en la escena exportadora ha generado una alta
correlacién entre las cotizaciones del cereal norte-
americano y la divisa de aquel pais, moneda de re-
ferencia en las operaciones de comercio exterior. Si
bien en la presente semana el doélar se mostr6 ma-
yormente débil, posibilitando una mayor insercion
internacional de la mercaderia norteamericana, las
bajas no fueron suficientes para que diversos paises
comiencen a considerar a los Estados Unidos al mo-
mento de cubrir sus necesidades de importacion.

Al margen de esos factores, el foco de la sema-
na estuvo, como era de esperar, en la publicacion
del Informe de Oferta y Demanda del Departamen-
to de Agricultura de Estados Unidos (USDA), publi-
cado el lunes por la mafiana. Las cifras que se die-
ron a conocer respecto del trigo confirmaron la vi-
sién bajista que tenian los operadores, aunque lo-
graron sorprender en algunos puntos.

En primer lugar, el organismo elevd en 2,45 mi-
llones de toneladas su proyeccion de stocks finales
de todas las variedades para la campafia 2011/12,
dejandolos en 20,7 millones. Esto hace pensar en
una oferta més abundante a nivel estadounidense,
en funcién de las menores perspectivas exportadoras
de aquel pais. Adicionalmente, el organismo elevd
su proyeccion de cosecha mundial y de stocks fina-

les afuera de Estados Unidos, situacion posibilitada
por las mejores perspectivas que se tienen sobre la
produccion en diversos paises de la Union Europeay
también en Canada.

La reaccion de los precios a los nuevos
fundamentals fue bajista, en lo que significd una
profundizacién de la tendencia que venia exhibien-
do el mercado desde poco antes del inicio del mes
de septiembre.

Algunas mejoras climaticas sobre las planicies
productoras de trigo de invierno han permitido cal-
mar la ansiedad de los productores, cuando ya se
comienzan a realizar las labores de siembra. De
hecho, el lunes por la tarde el USDA indic6 que el
6% de esta variedad ya se ha sembrado. Si bien en
semanas anteriores se notd mucha preocupacion
entre los analistas, lo que dio sustento a las cotiza-
ciones del mercado de Kansas, el paso del tiempo
permitid calmar el nerviosismo. Durante la semana,
la variedad de invierno cotizante en Kansas cayé un
5,8%.

De cara a las proximas semanas las claves esta-
ran situadas en la evolucion de la situacion finan-
ciera mundial y su impacto sobre el délar, asi como
también las condiciones que atraviesen los trabajos
de siembra del cereal en Estados Unidos. Pero las
principales variables que manejan los analistas pa-
recen restarle impulso a los precios.

MAIZ

Se vislumbra una buena cosecha de maiz

La semana pasada mencionamos la oportunidad
gue tiene Argentina en el mercado mundial, princi-
palmente en materia de exportacioén. Este lunes, el
Departamento de Agricultura de Estados Unidos pu-
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blico el informe de oferta y demanda mensual, en
el cual confirmd la menor produccién que se espera
de maiz a nivel mundial, ya que la caida en el pais
del norte no podra ser compensada con las mejoras
en otros origenes, como es el caso argentino. Para
nuestro pais, el USDA proyectd una cosecha de 27,5
millones de toneladas, cifra que supera a los 26 mi-
llones que habia fijado en agosto. A igual que en
Brasil, se espera una mayor superficie sembrada con
el cereal. Como consecuencia de esta mayor pro-
duccion, aumentarian las exportaciones hasta los
19,5 millones, desde los 18,5 millones previstos an-
teriormente. Cabe mencionar que de lograrse, se-
ria una produccion récord para nuestro pais, cuyo
maximo histoérico se remota a la campafia 2009/10
cuando se cosecharon, segun el Ministerio argenti-
no, 22,68 millones de tn (23,3 del USDA). Las cifras
de produccion y exportaciones de las Gltimas cam-
pafias pueden apreciarse en el grafico adjunto.

Teniendo en cuenta los Ultimos datos del USDA,
el comercio mundial de maiz mueve 93,22 millones
de toneladas. Del total, un 45% es exportado desde
Estados Unidos. Del 55% restante, las ventas exter-
nas argentinas representarian, de alcanzarse las ci-
fras del USDA, el 38% mientras que sobre el total
contaria con una participacién superior al 20%.

A nivel local, segun GEA - Guia Estratégica para
el Agro - se ha sembrado un 7% del maiz en la zona
nucleo (sur de Santa Fe, este de Cérdoba y norte de
Buenos Aires) y se realiz6 fundamentalmente sobre
lotes con antecesor trigo/soja, que contaban con
un plus de humedad gracias a la cobertura aportada
por el rastrojo de trigo. En general, se necesitan
entre 10 y 30 mm para recomponer la humedad su-
perficial y permitir una implantacion adecuada. Las

labores se encuentran detenidas debido a la falta
de humedad pero hay diversos pronosticos que anti-
cipan altas probabilidades de tormentas y lluvias
para los préximos dias. Estas precipitaciones mejo-
rarian significativamente el estado del suelo, ya que
los acumulados previstos en toda la region serian
importantes y, de ocurrir, permitirian realizar la
siembra dentro del periodo éptimo, que ocurre en-
tre los primeros dias de septiembre y principios de
octubre.

Ademas, aun persiste la duda entre los produc-
tores sobre la conveniencia de sembrar maiz o soja,
o0 incluso otros cultivos como el sorgo, aunque esta
alternativa es la menos atractiva. La incertidumbre
aparece principalmente por las trabas que actual-
mente existen en la comercializacién del maiz. No
obstante, segin GEA, el incremento del area seria
del 16% en la zona nucleo respecto a la campafia
previa, es decir, cerca de 4,5 millones de hecta-
reas. Teniendo en cuenta un rinde promedio de 65
gg/ha. y una superficie cosechable del 80% del area
sembrada, la produccion estaria cercana a los 23-24
millones de toneladas.

Esta semana el gobierno anuncié que autorizara
la exportacion de 7,5 millones de toneladas de maiz
nuevo, del ciclo 2011/12, que sumados a los 12,6
millones previamente aprobados representan un
total de 20,1 millones de toneladas. Para el cereal
de la campafia 2010/11 aun no se conoce la cifra,
pero se estima que el maximo sera por 500.000 to-
neladas.

En materia de precios, el consumo en Clason pag6
hasta $630 por el cereal con descarga y se escucha-
ron algunas ofertas de la exportacion por maiz dife-
rido y de la nueva campafa. Por cereal diferido,

con entrega entre el 15/10y el

30

Argentina: Produccion y Exportaciones Maiz

15/11 se ofrecieron u$s 160
mientras que por el maiz nue-
vo, con entrega entre marzo/
abril” 12, el sector exportador
pag6 u$s 175, aunque por lotes
importantes el precio mejoro
hasta los u$s 177.

Segun los datos del ministe-
rio al 07/09, las compras de la
exportacion correspondientes al
ciclo 2010/11 representan el
97% del saldo exportable, tota-
lizando 13,1 millones de tone-
ladas. Ademas, las adquisiciones
del cereal nuevo alcanzan los
1,7 millones o el equivalente al
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10% del saldo exportable esti-
mado para esa campafia, mos-
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consumo en 5,3%, su nivel mas
bajo de las tltimas quince cam-
pafas (ver figura adjunta).

La relacion stock/consumo
tiene una importante correla-
300,00 cjon negativa con el nivel de
precios, expandiéndolo cuando
aquella se reduce. Asimismo,
- 200,00 tiene un gran efecto sobre la
volatilidad, ya que al comenzar
una campafa los niveles de
stocks -si son sustanciales- per-
miten cubrir oscilaciones des-
mesuradas de la demanda. Dado
gue el mencionado cociente se
encuentra en niveles
g anormalmente bajos, sumado al
v efecto alcista que tiene sobre
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trando un avance en relacion a la campafia previay
al promedio del ultimo lustro.

Nuevas hajas en el maiz pese a sus buenos
fundamentales

El comienzo de la semana posiblemente se avi-
zoraba algo distinto de lo fue su desenlace final,
gue tuvo al maiz -junto al resto de los productos-
perdiendo posiciones en el mercado de Chicago, en
su tercera semana consecutiva de caidas. Esta vez
el movimiento de los precios en el terreno negativo
fue de 5,9%, lo que condujo a pérdidas acumuladas
de 6,6% para el mes de septiembre.

La clave de la semana lleg6 justo en el momen-
to en el que comenzaba la misma, con la publica-
cion del Informe de Oferta y Demanda del Departa-
mento de Agricultura de Estados Unidos (USDA). Nue-
vamente, el organismo arroj6 una vision pesimista
para la campafia en curso desde el punto de vista
productivo. Puntualmente, se informo que se espe-
ra una produccion de 317,4 millones de toneladas
en el pais del Norte, ligeramente por debajo de las
expectativas previas, que se habian situado en 318
millones. Asimismo, el USDA redujo su estimacion
de los rendimientos por hectarea, dejandolos en 93
gg/ha, cuando el mercado esperaba una cifra de
93,6 qg/ha.

Los guarismos expuestos por el gobierno norte-
americano hacen evidente la dificultad que tendra
el pais del Norte para superar la ajustada oferta del
cereal, en un contexto en el que la demanda se
muestra por momentos muy entusiasta. En este sen-
tido, el mencionado organismo sefial6 que espera
stocks de 17 millones de toneladas para el final del
ciclo 2011712, lo que coloca a la relacion stocks/

las cotizaciones la depreciacion
del délar y el precio del petréleo en niveles supe-
riores a su promedio histérico, el mercado halla un
sostén en niveles altos.

De continuar la demanda mostrando mayor fuer-
za que la oferta, el mercado encontrarg, eventual-
mente, un soporte para los precios en niveles no
muy distintos de los actuales. Sin embargo, aquello
no impide que aparezcan fuertes oscilaciones en el
corto plazo, explicadas la mayoria de los casos por
los episodios de panico que -cada vez con mas fre-
cuencia- hacen presencia sobre las plazas financie-
ras. Fue asi como en las Ultimas semanas, la forta-
leza que ha mostrado el ddlar y el aumento de la
aversion al riesgo en el mundo inversor han afecta-
do a las cotizaciones.

En este contexto, una variable que hace las ve-
ces de barémetro del animo de los inversores es la
conducta de los fondos de inversion. En los altimos
cuatro dias estos participantes liquidaron 54.000 con-
tratos, presionando de forma visible sobre los pre-
cios, en lo que representa una prueba cabal del
pesimismo que se ha respirado en el mundo finan-
ciero. Sin embargo, el volumen negociado en los
contratos de maiz ha estado algo por debajo de su
media usual, lo que no permite convalidar las bajas
de los ultimos dias.

En conclusidn, si bien desde el punto de vista de
la hoja de balance la situacion no es en absoluto
holgada, las cotizaciones so6lo reaccionaron a las ci-
fras bajistas en el dia de su publicacién. En las jor-
nadas venideras el deseo de no tomar riesgos pudo
mas el nerviosismo de los compradores, lo que ex-
plico la nueva caida semanal.

15/09/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 11



MERCADO DE COMMODITIES

SOJA

Mercado sojero dominado por la tendencia
bhajista

La soja cay6 en la semana un 5%, teniendo en
cuenta la posicién mas cercana (noviembre). El va-
lor de u$s 498,06 /tn, al que cerré el viernes, es el
precio mas bajo desde hace un mes atras. En lo que
va de septiembre, acumula una caida del 7,3%.

En la semana, existieron varios fundamentals que
fueron los responsables de la tendencia bajista que
predominé hasta el cierre. Entre ellos, podemos
mencionar:

a)Cultivos: a pesar de que en las Ultimas sema-
nas las cifras mostraron un continuo deterioro en
las condiciones de los cultivos y un retraso en el
desarrollo, el USDA, en su informe mensual de ofer-
ta y demanda, no confirmé el escenario pesimista
que se avizoraba. Por el contrario, sorprendio al mer-
cado al revisar al alza sus estimaciones de rindes y,
en consecuencia, de la produccién final 2011/12.
Como se observa en la tabla adjuntay en el grafico
de la portada, el balance también muestra mejoras
por el lado de la demanda, ya que el gobierno
incrementé su cifra de exportaciones. No obstante,
el crecimiento de la oferta se proyecta superior al
de la demanda y por esto, los stocks al finalizar el
ciclo se prevén mayores a los fijados en agosto.

Sept-11 Ago-12
Produccién 83,96 83,17
Rinde (qg/ha.) 28,1 27,8
Exportacion 38,5 38,1
Crushing 44,5 44,5
Stock Final 4,5 4,2
Ratio Stock/Uso 5,2 % 4,9 %

A nivel mundial, el USDA proyect6 una mayor
produccion total de oleaginosas y en el caso parti-
cular de la soja, el aumento responde a los incre-
mentos previstos para Estados Unidos y para India.
Debido a la mayor superficie sembrada, se espera
que la produccion en India alcance el récord de 10,5
millones de toneladas. Respecto a la produccion
sudamericana, el gobierno mantuvo sus estimacio-
nes para Argentina (53 millones) y Brasil (73,5 mi-
llones).

b)Demanda interna: la cifra mensual de NOPA
(National Oilseed Processors Association) fijo el
crushing de agosto en 3,23 millones de toneladas,
por debajo de los 3,35 procesados en julio y de los
3,26 millones estimados en promedio por el merca-
do.

c)Demanda externa: el USDA reportd cifras de
exportaciones semanales por debajo de las estima-
ciones del mercado. Hasta el 08/09 el total de com-
promisos (ventas pendientes + exportaciones acu-
muladas) representaba el 38% del saldo exportable,
estimado por el USDA en 38,51 millones de tonela-
das. Este porcentaje es menor al 46% del afio previo
pero supera al 35% del promedio quinquenal.

Sin embargo, y a pesar de las reciente caidas,
los precios de la soja tienen fundamentos que po-
drian dar sustento a los precios en el corto/media-
no plazo. Por un lado, los pronésticos de heladas y
las temperaturas por debajo de lo normal en las
areas del norte del Medio Oeste podrian crear el
riesgo de dafios a los cultivos inmaduros. Ademas,
en algunos estados el desarrollo de las plantas se
encuentra retrasado, debido a las demoras en las
siembras. A nivel nacional, sélo el 15% de las plan-
tas se encuentran en madurez fisioldgica (perdien-
do hojas) contra el 35% del afio pasado y el 27% en
promedio.
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MERCADO DE COMMODITIES

Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisién al 15/09/11

Elaborado sobre la base de informacién publicada por MAGYP.

Pierde 5% el precio interno de la oleaginosa

El lunes pasado el USDA publicd su informe de
oferta y demanda. En el mismo mantuvo sus guaris-
mos para la cosecha de soja argentina del ciclo 2011/
12, estimando una produccion de 53 millones de tn.
Ademas, mantuvo su prevision para Brasil, pais que
compite con argentina en la exportacion desde
Sudamérica. Las cifras son prematuras ya que ni si-
quiera comenzaron las tareas de siembra, que en
nuestro pais arrancan a partir de septiembre (para
la soja de primera). Ademas, hay que seguir de cer-
ca el mercado climatico ya que las condiciones de-
ben ser favorables de manera que permitan en pri-
mer lugar, las plantaciones y posteriormente el ade-
cuado desarrollo de los cultivos. No debemos olvi-
dar que se proyecta un afio bajo el evento climatico
Nifia, que se caracteriza por precipitaciones por
debajo del nivel normal.

Respecto a las siembras, aln no existen estima-
ciones locales. Si miramos los precios en Chicago, el
ratio entre los valores de la soja y el maiz cay6 en
las ultimas dos semanas lo que muestra una mayor
fortaleza en los precios del cereal. En consecuen-
cia, podria acrecentarse la competencia por super-
ficie durante el periodo de plantacion en
Sudamérica.

Esta semana la tendencia bajista prevalecio en
Chicago, mercado de referencia para nuestros gra-
nos. Alli la soja cayé un 5% semanal y los valores
locales replicaron la disminucién. Desde el viernes
pasado, la caida local fue del 5,1%. Los bajos nive-
les de precios se tradujeron en escasos hegocios ya
gue los vendedores prefieren guardar la mercade-
ria a la espera de una recuperacion, mas aun cuan-
do consideramos que tan solo quince dias atras se
pagaban cerca de $1.400.

La evolucioén de los precios fue marcada al co-

Subproductos de Soja Total Soja
s it Aceite de Soja (Hasta DicQ9, la mayorlg es harinaylo Soja (mc'f’y,e”d"
pellets de soja.) organicay
ROE45 _ ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 __ ROE 180 Total | Oesactivada)
Ene-11 16.538 329.900 346.438 346.458 801.774 1.148.328 519 325.500 326.019 342.759
Feb-11 32.857 85.900 118.757 219.427 326.466 545.910 10.900 166.000 176.900 191.223
Mar-11 156.099 88.615 244714 1.100.750 1.476.581 2.577.331 295.500 477.000 772.500 784.431
Abr-11 182.215 103.130 285.345 2.171.875 2.931.535 5.103.410 454.542 868.500 1.323.042 1.334.312
May-11 317.966 176.935 494,901 1.763.702 756.920 2.520.622 563.030 716.500 1.279.530 1.293.731
Jun-11 85.365 250.463 335.828 601.380 756.199 1.357.629 671.552 758.200 1.429.752 1.437.593
Jul-11 167.186 81.681 248.867 737.211 1.744.561 2.481.772 699.366 688.400 1.387.766 1.391.492
Ago-11 253.390 124.857 378.247 1.385.290 1.605.320 2.990.610 406.200 705.800 1.112.000 1.118.296
Sep-11 12.035 18.000 30.035 92.045 353.620 445.665 85.485 100.000 185.485 188.529
Oct-11
Nov-11
Dic-11
Total 2011 1.223.650 1.259.481 2.483.131 8.418.138 10.752.976 19.171.277 3.187.094 4.805.900 7.992.994 8.082.364
Ttl 2010/11 1.174.255 755.066  1.929.321 7.852.253  9.624.736  17.477.039 3.175.675 4.314.400 7.490.075 7.547.973
Total Soja equivalente 2010/11 28.193.037

mienzo de la semana por el mencionado informe
del USDA. El dia del reporte, la soja en Chicago dis-
minuy6 un 2% y su par local un 3%. Las fabricas pa-
saron de ofrecer abiertamente el viernes $1.370 a
los $1.330 que se escucharon el lunes. El martes las
ofertas mejoraron $10 hasta los $1.340 que se abrie-
ron en el recinto, valor que se mantuvo el miérco-
les a pesar de las bajas externas. Pero el jueves,
una nueva corriente bajista peg6 de lleno a la soja
local y el precio cay6 un 2,2% (frente al 1,75% de
Chicago). Si bien las fabricas abiertamente ofrecie-
ron $1.310, hubo negocios por mercaderia disponi-
ble por hasta $1.340, lo que quedo corroborado en
el precio fijado por la CAmara, que para ese dia fue
de $1.335. Sin embargo, la tendencia bajista conti-
nuo y el viernes el precio ofrecido por las fabricas
quedo en $1.300 y persistieron los rumores de ope-
raciones por hasta $1.340.

La soja nueva no corrié mejor suerte ya que prac-
ticamente no existieron ofertas durante la semana.
Abiertamente, la exportacion ofrecié u$s 320, aun-
que escuchaba ofertas a u$s 325. Sin embargo, por
el lado vendedor los negocios recién aparecen en
u$s 330.

La posicion septiembre de la soja en el mercado
a término de Rosario (Rofex) finalizé el viernes, en
baja, a u$s 319 0 $1341,4 (teniendo en cuenta el TC
del Banco Nacién), precio bastante superior a los
$1.300 abiertos en el recinto.

Como se observa en el cuadro de Indicadores
Comerciales, las compras totales de la exportacién
y de la industria ascienden a 39,1 millones tn de las
cuales un 86% tienen precio firme. Por lo tanto,
quedan 11,2 millones sin vender y 5,2 millones com-
prados pero por fijar. Esto quiere decir que existen
aproximadamente 16,5 millones tn que adn no tie-
nen precio y que aguardan a una recuperacion.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 09/09/11 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 Promedio  Promedio afio Diferencia afio
Fecha Pizarra 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.207,32
Soja 1.375,00 1.358,00 1.335,00 1.356,00 1.178,76 15,0%
Sorgo 569,07
Bahia Blanca
Girasol 1.235,00 1.235,00 1.235,00 1.235,00 1.235,00 1.235,00 1.201,74 2,8%
Soja 1.340,00 1.340,00 1.310,00 1.330,00 1.176,36 13,1%
Cordoba
Trigo Duro 916,87
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Girasol 1.260,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.252,00 1.207,32 3,7%
Soja
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1.207,32 2,7%
Soja 1.373,80 1.330,00 1.340,00 1.340,00 1.315,00 1.339,76 1.168,65 14,6%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos portonelada
Variacion
Producto 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 09/09/11
semanal

Harinas de trigo (%)

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

"000" 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0
Pellets de afrechillo %)

Disponible (Exp) 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0
Aceites %)

Girasol crudo 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0

Girasol refinado 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0

Lino

Soja refinado 4.000,0 4.000,0 4.000,0 4.000,0 4.000,0 4.000,0

Soja crudo 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0
Subproductos )

Girasol pellets (Cons Dna) 620,0 620,0 620,0 620,0 620,0 620,0

Exp. Mani (Export. Rosario)

Soja pellets (Cons Darsena) 1.056,0 1.056,0 1.056,0 1.056,0 1.056,0 1.056,0
(Dna) Darsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 Var% 09/09/11
Trigo
Exp/GL 15/10al 31/10 Cdo.  Prot. 11 u$s 168,00 16500 165,00 168,00
Exp/GL Nov Cdo.  Prot. 105 uss 170,00
Mol/Ros Dic/Ene'12 Cdo. Gluten24/PH76  u$s 165,00 170,00 170,00
Exp/GL Feb/Mar Cdo.  Prot. 10,5 us$s 173,00 173,00 173,00 170,00
Maiz
Cons/Clason  C/Desc. Cdo. MIE 620,00 630,00 620,00 630,00 16% 620,00
Exp/SL 15/10a15/11 Cdo. M/E us$s 160,00
Exp/SM Mar/Abr'12 Cdo. MIE us$s 175,00 175,00 170,00
Exp/PA Mar/Abr'12 Cdo. MIE us$s 175,00 175,00
Exp/SM-PA May/Jun'12 Cdo. MIE u$s 175,00
Sorgo
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 740,00 720,00 720,00 730,00
Exp/SM-AS Oct/Nov Cdo. MIE 800,00 780,00 750,00
Exp/SM Mar/May'12 Cdo. MIE u$s 173,00 165,00 165,00
Exp/GL Mar/May'12 Cdo. MIE u$s 173,00 16500 163,00 165,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1330,00 1340,00 1340,00 1310,00 1300,00 -51% 1370,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 1330,00 1340,00 1340,00 1310,00 1300,00 -51% 1370,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 1330,00 1340,00 1340,00 1310,00 1300,00 -5,1% 1370,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1330,00 1340,00 1340,00 1310,00 1300,00 -51% 1370,00
FcalVGG C/Desc. Cdo. MIE 1330,00 1340,00 1340,00 1310,00 1300,00 -5,1% 1370,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 1330,00 1340,00 1320,00 1300,00 -5,1% 1370,00
Fca/AS C/Desc. Cdo. MIE 1310,00
Fca/GL May'12 Cdo. MIE us$s 326,00
Fca/Tmb May'12 Cdo. MIE us$s 326,00
EXp/SM-AS  May'12 Cdo. MIE u$s 325,00 320,00 330,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1250,00 1250,00 1250,00 1250,00 -0,8% 1260,00
Fca/Rosario  C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1250,00 1250,00 1250,00 1250,00 -0,8% 1260,00
FcalJunin C/Desc. Cdo. MIE 1250,00 1250,00 1250,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1250,00 1250,00 1250,00 1250,00
Fca/Deheza  C/Desc. Cdo.  FIt/Cnflt 1260,00 1250,00 1250,00 1250,00 1250,00 -0,8% 1260,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segiin
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 14:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar

Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion [ Volumen Int. Abierto| 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR092011 242.920 423.792 4,228 4,224 4,221 4,226 4,221 -0,12%
DLR102011 244,039 373.306 4,268 4,264 4,263 4,268 4,263 -0,09%
DLR112011 159.031 376.048 4,309 4,305 4,305 4,307 4,305 -0,09%
DLR122011 142.767 230.134 4,350 4,347 4,348 4,351 4,347 -0,09%
DLR012012 83.836 151.364 4,400 4,396 4,395 4,399 4,395 -0,11%
DLR022012 182.645 260.680 4,444 4,440 4,442 4,444 4,441 -0,07%
DLR032012 20.629 150.648 4,495 4,491 4,489 4,496 4,492 -0,16%
DLR042012 22.960 166.574 4,544 4,540 4,539 4,540 4,544 0,02%
DLR052012 25.250 40.461 4,595 4,501 4,589 4,590 4,593 -0,09%
DLR062012 11.639 39.950 4,644 4,640 4,638 4,642 4,645 -0,02%
DLR072012 1.600 40.631 4,698 4,694 4,690 4,694 4,697 -0,06%
DLR082012 15.700 36.900 4,753 4,747 4,743 4,752 4,759 0,08%
DLR092012 6.650 1.350 4,808 4,802 4,798 4,807 4,815 0,10%
DLR102012 5.060 4,862 4,856 4,852 4,861 4,869 0,14%
ECU092011 500 3.000 5,745 5,795 5,810 5,880 5,844 0,93%
ECU122011 1.275 1.000 5,895 5,943 5,958 6,033 6,018 1,31%
OR0122011 6.811 7.379 1.818,00 1.847,00 1.828,50 1.794,70 1.813,90 -2,50%
OR0022012 10 1.819,10 1.848,10 1.829,60 1.795,80 1.815,00 -2,50%
OR0062012 1.080 1.641 1.826,00 1.854,00 1.835,50 1.800,00 1.819,20 -2,59%
RFX000000 665 4,2032 4,2040 4,2038 4,2050 4,2049 0,04%
WTI112011 271 1511 87,50 90,20 89,00 89,50 89,00 1,71%
WTI052012 20 193 89,10 91,50 90,30 90,80 90,30 1,75%

AGRICOLAS En U$S / Tm
ISR092011 567 2687 326,00 324,50 323,60 321,50 319,00 -3,33%
ISR102011 326,80 325,30 324,40 322,30 319,80 -3,33%
ISR112011 2.909 3475 332,00 330,30 329,40 326,90 325,30 -3,18%
ISR012012 327,70 326,00 325,00 322,50 321,00 -3,23%
ISR042012 324,30 323,00 322,90 319,50 318,50 -2,87%
ISR052012 2.322 1168 324,80 323,50 323,40 320,00 319,00 -2,86%
ISR072012 784 344 329,30 328,70 328,30 325,00 324,00 -2,67%
MAI000000 206 157,00 157,00 157,00 157,00 155,00 -0,64%
MAI092011 34 157,00 157,00 157,00 157,00 155,00 -0,64%
MAI122011 40 40 164,00 165,00 164,00
MAI042012 184 177,00 176,00 176,00 177,00 176,50 -0,28%
SOF000000 326,00 325,00 324,50 320,00 320,00 -2,74%
SOF092011 75 53 326,00 325,00 324,50 320,00 320,00 -2,74%
SOF102011 573 293 330,90 329,50 329,50 326,70 326,00 -2,10%
SOF112011 567 1491 334,30 333,00 332,00 329,00 328,00 -2,96%
SOF042012 326,00 325,50 325,40 321,80 321,50 -2,69%
SOF052012 312 1680 326,00 325,50 325,40 321,80 321,50 -2,69%
SOF072012 338 334 330,70 330,30 327,00 326,00
S0J000000 2028 327,00 327,00 326,00 321,00 321,00 -3,02%
S0J092011 10 327,00 327,00 326,00 321,00 321,00 -3,02%
S0J102011 12 21 331,40 330,00 330,00 327,50 326,50 -2,10%
S0J112011 4 214 335,00 333,50 332,50 330,00 329,00 -2,81%
S0J052012 175 1926 327,50 326,40 326,40 323,00 322,50 -2,69%
TRI000000 623 146,00 146,00 155,00 153,00 152,00 2,70%
TRI092011 146,00 146,00 155,00 153,00 152,00 2,70%
TRI122011 65 159,50 159,50 159,00 158,00 157,00 -1,57%
TRI012012 317 161,50 162,50 161,00 160,00 159,00 -1,24%

TOTAL 1.178.341 2.329.456

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

Posicion Precio ejercic.  Tipo opcion  Volumen sem.  |A por pos” | 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11

CALL

DLR032012 418 call 16 54

DLR032012 4,59 call 16 54

ISR112011 310 call 280 23,300 22,000

ISR112011 338 call 7 7 6,000

ISR052012 366 call 4 22 5,500
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ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicién Precio ejercic. ~ Tipo opcion ~ Volumen sem. |Aporpos“ \ 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11
PUT
ISR112011 306 put 140 466 0,900
ISR112011 310 put 9 377 1,500 1,500
ISR052012 278 put 4 40 4,400
ISR052012 282 put 4 5,700
ISR052012 286 put 16 44 5,800 6,000
ISR052012 302 put 5 49 10,100
" El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y os de oleaginosos son de 25 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

- 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 var.
Posicién . . - . . - . . - . . - . . -

méax min  Gltima max min  dltima max min  dltima méax min  dltima max min  dltima~ sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR092011 | 4,230 4,227 4,228 4,225 4223 4223 4224 4221 4221 4226 4220 4226 4,224 4221 4221| -012%
DLR102011 | 4271 4,266 4,268 4,267 4263 4,265 4,263 4,263 4,263 4,268 4,262 4268 4,266 4,262 4,263| -007%
DLR112011| 4312 4,309 4309| 4,306 4304 4305 4,309 4305 4306 4,308 4,304 4308 4,306 4,303 4,306| -0,09%
DLR122011 | 4,352 4,350 4,350 4,347 4347 4347 4352 4347 4348 4351 4,347 4351 4,349 4,345 4.347| -009%
DLR012012 | 4,400 4,400 4,400( 4,396 4396 4,396 4,395 4394 4395 4,400 4,395 4399 4,396 4,393 4,395/ -011%
DLR022012 4,443 4440 4440 4,442 4440 4442 4443 4440 4441 4,443 4,438  4,441] -007%
DLR032012 4,493 4,493 4493 4,495 4,493 4,493 4,496 4,487 4,496
DLR042012 4544 4544 4544| 4543 4537 4,537 4540 4532 4,540| 4,548 4,529 4,545| -007%
DLR052012 4593 4593 4593| 4592 4589 4592| 4591 4585 4590 4,594 4594 4,594| -002%
DLR062012 4,657 4,622 4,644| 4,649 4,642 4,642| 4,647 4,644 4,647
DLR072012 4,697 4,697 4,697
DLR082012 4750 4,745 4747 47752 4752 4,752 4,752 4,748 4,752| 4,760 4,759 4,760
DLR092012 4820 4,815 4,820
ECU092011 5795 5780 5,795/ 5790 5,783 5,783
ECU122011 5943 5943 5943/ 50953 5953 5953| 6,016 6,012 6,016/ 6,018 6,010 6,018
ORO122011| 1843,3 1816,6 1818,0| 1849,5 1826,6 1849,3| 18354 1823,0 1828,5| 1806,3 1783,0 1794,7| 1826,1 1797,1 1813,9| -250%
ORO062012| 1850,1 1824,1 1826,0| 1856,5 1834,3 1854,0| 18435 1830,0 1838,0| 1809,5 1790,0 1795,3| 1826,0 1810,4 1826,0| -2,41%
WTI112011 90,30 89,73 90,30 90,00 89,20 89,50
WTI052012 90,80 90,55 90,80
AGRICOLAS EnU$S/ Tm
ISR092011 326,00 324,50 324,50 323,80 323,00 323,60 321,50 320,80 321,50| 320,00 319,00 319,00| -3,33%
ISR112011 | 334,00 331,50 332,00| 331,80 330,20 330,30| 331,00 329,10 329,40| 327,00 325,90 326,90 328,50 325,00 325,30| -3,18%
ISR052012 | 326,50 324,50 324,80| 324,70 323,50 323,50| 323,40 322,60 323,40| 320,10 319,70 320,00/ 321,30 319,00 319,00| -2,86%
ISR072012 329,00 328,70 328,70| 328,30 327,80 328,30| 325,10 325,00 325,00| 325,40 325,40 325,40
MAI092011 155,00 155,00 155,00
MAI122011 164,00 164,00 164,00 165,00 165,00 165,00
SOF092011 325,00 324,00 325,00 324,50 324,00 324,50 320,00 320,00 320,00/ 320,00 320,00 320,00| -2,74%
SOF102011 | 331,00 329,50 331,00{ 330,00 329,40 329,50| 329,50 328,60 329,50| 326,70 325,80 326,70| 328,00 326,00 326,00| -2,10%
SOF112011 | 334,50 334,00 334,30| 334,00 333,00 333,00 332,50 332,00 332,00 329,30 328,50 329,00| 330,60 328,00 328,00| -2,96%
SOF052012 | 325,70 325,70 325,70 326,50 325,50 325,50 322,00 321,70 321,80
SOF072012 331,00 330,70 330,70 326,00 326,00 326,00
S0J102011 328,70 328,70 328,70| 326,70 326,60 326,60
S0J112011 334,30 334,30 334,30
S0J052012 | 329,00 327,00 327,50 326,50 326,40 326,40| 326,00 326,00 326,00| 323,00 322,30 322,30| 323,70 323,00 323,10( -2,50%

1.178.927 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 2.334.977  Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion | Vol. Sem. Open Interest\ 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 670,00 670,00 670,00 670,00 670,00
Maiz BA Inm./Disp 660,00 660,00 660,00 665,00 665,00 0,76%
Soja Ros Inm/Disp. 1.370,00 1.370,00 1.370,00 1.360,00 1.370,00 -1,44%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 1.370,00 1.370,00 1.370,00 1.360,00 1.370,00 -1,44%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest\ 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11  var.sem.

TRIGO B.A. 09/2011 6.700 43 157,00 157,00 166,00 162,00 161,00 2,55%

TRIGO B.A. 12/2011 100 6 168,00 168,00 167,00 165,00 164,00 -2,38%

TRIGO B.A. 01/2012 1.400 1.677 169,00 170,00 168,00 166,50 165,50 -2,65%

TRIGO B.A. 03/2012 145 180,00 180,00 178,50 176,50 175,50 -2,50%

TRIGO B.A. 07/2012 100 133 189,50 189,50 188,50 186,50 185,50 2,11%

TRIGO B.A. 01/2013 1 179,00 179,00 178,00 174,00 174,00 -2,79%

TRIGO Q.Q. 01/2012 10 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

TRIGO ROS 09/2011 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00

TRIGO ROS 01/2012 302 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00

MAIZ ROS 09/2011 200 158,00 156,90 157,00 159,00 159,00 0,63%

MAIZ ROS 12/2011 12.300 774 168,00 164,00 164,00 166,50 164,00 -2,38%

MAIZ ROS 04/2012 18.700 1.319 177,00 176,00 176,00 176,90 177,00

MAIZ ROS 07/2012 2 178,00 177,00 177,00 178,00 178,00

GIRASOL ROS 03/2012 329,00 332,00 332,00 332,00 332,00 2,15%

SORGO ROS 09/2011 187,00 187,00 188,00 188,00 188,00 0,53%

SORGO ROS 10/2011 1 187,00 187,00 189,00 189,00 189,00 1,07%

SORGO ROS 11/2011 100 1 189,00 191,50 194,00 194,00 194,00 2,65%

SORGO ROS 04/2012 600 25 176,00 178,00 177,00 176,00 176,00

SOJA ILW. 09/2011 104,00 104,00 104,00 104,00 104,00

SOJA .W. 05/2012 40 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00

SOJA Q.Q. 09/2011 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00

SOJA Q.Q. 05/2012 7 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00

SOJA ROS 09/2011 23.600 65 327,50 328,00 326,60 323,00 324,00 -2,26%

SOJA ROS 10/2011 5.500 112 332,00 332,20 330,30 327,00 329,50 -1,93%

SOJAROS 11/2011 111.200 3.034 335,90 335,00 333,70 330,20 331,50 -2,39%

SOJA ROS 01/2012 1 339,00 339,00 339,00 337,00 337,00 -0,88%

SOJA ROS 05/2012 115.800 7.332 328,00 327,40 326,60 323,00 323,50 -2,59%

SOJA ROS 09/2012 8 340,00 340,00 340,00 338,00 338,00 -0,88%

SOJA ROS 11/2012 1 342,00 342,00 342,00 340,00 340,00 -0,87%

SOJA CHA 09/2011 1.600 16 90,00 90,00

SOJA CHA 10/2011 90,00

SOJA VIL 09/2011 300 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00

SOJA VIL 10/2011 100 104 85,00 85,00 84,00 84,00 84,00 -1,18%

SOJAVIL 11/2011 210 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00

SOJA DAI 09/2011 5.600 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00

SOJA DAI 10/2011 45 86,00 86,00 86,00 86,00 86,00

SOJA DAI 11/2011 47 86,00 86,00 86,00 86,00 86,00

SOJA FRS 05/2012 3 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

MATBA. Operaciones en délares En tonelada
12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 var.

Posicion max min dltma méax min Gtma max min dtima ma min Otima max min dtima sem.

TRIGO B.A. 09/2011 160,0 1580 160,0 1585 1585 1585 162,0 160,0 1620 162,0 1600 162,0

TRIGO B.A. 12/2011 163,0 163,0 163,0

TRIGO B.A. 01/2012 170,0 169,0 169,0

TRIGO B.A. 07/2012 185,0 1850 1850

MAIZ ROS 09/2011 156,9 156,9 156,9

MAIZ ROS 12/2011 168,0 167,0 167,0 1670 1650 167,0 1660 166,0 1660 167,0 1658 167,0

MAIZ ROS 04/2012 177,0 1770 1770 176,0 1745 1750 1760 176,0 1760 177,0 176,0 177,0 177,0 1770 177,0

SORGO ROS 11/2011 190,0 190,0 190,0

SORGO ROS 04/2012 1780 178,0 1780 177,0 177,0 177,

SOJA ROS 09/2011 3280 3260 3260 3280 3260 3275 327,0 3250 3250 320,0 3200 320,0

SOJA ROS 10/2011 3320 3315 332,0 3311 330,0 330,3 3300 329,5 3295

SOJA ROS 11/2011 336,5 3345 3354 3353 3337 3338 3350 3332 3335 3310 3300 3309 332,7 331,3 3315 -23%

SOJA ROS 05/2012 330,0 3275 3280 3275 3265 3268 327,0 3262 3268 324,0 3225 322,8 3242 3230 3235 -26%

SOJA CHA 09/2011 90,0 900 90,0

SOJA CHA 10/2011 90,0 90,0 90,0

SOJAVIL 10/2011 84,0 840 840

SOJA DAI 09/2011 86,0 860 860
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 305,00 305,00 305,00 300,00 300,00 305,00 -1,64%
Precio FAS 219,30 219,30 219,30 215,60 215,60 219,30 -1,69%
Precio FOB Oct'11l 305,00 300,00 295,00 v 300,00 v 300,00 305,00 -1,64%
Precio FAS 219,30 214,30 209,30 215,60 215,60 219,30 -1,69%
Precio FOB Dic'11 305,00 v 305,00 v 305,00 289,00 v 295,00 v 310,00 -4,84%
Precio FAS 221,60 221,60 221,60 205,75 211,75 226,60 -6,55%
Trigo baja proteina
Precio FOB Oct'11l 295,00 v 290,00 285,00
Precio FAS 212,06 208,36 202,06
Ptos del Sur
Precio FOB Ene'12 v 295,00 v 295,00 v 290,00 v 290,00 v 295,00 -1,69%
Precio FAS 211,10 211,10 206,25 206,25 211,10 -2,30%
Brasil
Precio FOB Ene'12 v 285,00
Precio FAS 269,60
Uruguay
Precio FOB Oct'11l 290,00 290,00 290,00 v 285,00 v 290,00 290,00
Precio FAS 274,45 274,45 274,45 269,60 274,60 274,45 0,05%
Precio FOB Ene'12 285,00 285,00 285,00 v 285,00 v 290,00 285,00 1,75%
Precio FAS 269,45 269,45 269,45 269,60 274,60 269,45 1.91%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 308,00 301,00 298,00 292,00 290,00 310,00 -6,45%
Precio FAS 233,02 227,59 225,19 220,60 219,04 234,57 -6,62%
Precio FOB Oct'11 307,67 v 299,20 v 299,69 289,36 286,01 304,12 -5,95%
Precio FAS 232,68 225,79 226,88 217,96 215,05 228,69 -5,96%
Precio FOB Nov'11l v 300,09 v 290,54 287,19
Precio FAS 221,27 219,14 216,24
Precio FOB Abr12 v 309,24 v 300,68 v 301,37 v 292,41 v 288,77 v 307,37 -6,05%
Precio FAS 234,25 227,26 228,55 221,01 217,81 231,94 -6,09%
Precio FOB May'12 v 309,24 v 300,68 v 301,37 291,03 v 288,77 v 307,37 -6,05%
Precio FAS 234,25 227,26 228,55 219,63 217,81 231,94 -6,09%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 238,00 231,00 231,00 223,00 221,00 236,00 -6,36%
Precio FAS 178,78 173,18 173,33 166,93 165,33 177,26 -6,73%
Precio FOB Oct'11 v 240,34 v 231,49 v 231,98 218,89 v 219,28 v 238,77 -8,16%
Precio FAS 181,13 173,67 17431 162,82 163,62 180,03 -9,11%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 531,00 528,00 525,00 516,00 516,00 538,00 -4,09%
Precio FAS 328,79 326,76 324,66 319,19 319,26 333,19 -4,18%
Precio FOB Set'1l v 529,49 v 538,95
Precio FAS 327,28 333,29
Precio FOB Oct'11 v 529,49 v 527,93 v 522,78 v 517,64 v 516,44 v 538,95 -4,18%
Precio FAS 327,28 326,69 322,45 320,83 31971 333,29 -4,07%
Precio FOB Nov'11 526,73 525,17 520,94 514,33 514,05 537,11 -4,29%
Precio FAS 32452 32393 320,61 317,52 317,32 331,45 -4,26%
Precio FOB May'12 523,88 524,44 519,20 v 514,42 v 515,62 v 535,37 -3,69%
Precio FAS 321,67 323,20 318,86 317,61 318,88 329,71 -3.28%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 530,00 530,00 530,00 530,00 530,00 540,00 -1,85%
Precio FAS 309,30 309,30 308,58 309,30 309,30 315,74 -2,04%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
12/09/11 13/09/11 14/09/11 15/09/11 16/09/11  var.sem. 09/09/11
Tipo de cambio cprdr 4,1640 4,1640 4,1640 4,1650 4,1650 0,05% 4,1630
vndr 4,2040 4,2040 4,2040 4,2050 4,2050 0,05% 4,2030
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,2063 3,2063 3,2063 3,2071 3,2071 0,05% 3,2055
Maiz 20,0 3,3312 3,3312 3,3312 3,3320 3,3320 0,05% 3,3304
Demas cereales 20,0 3,3312 3,3312 3,3312 3,3320 3,3320 0,05% 3,3304
Habas de soja 35,0 2,7066 2,7066 2,7066 2,7073 2,7073 0,05% 2,7060
Semilla de girasol 32,0 2,8315 2,8315 2,8315 2,8322 2,8322 0,05% 2,8308
Resto semillas oleagin. 235 3,1855 3,1855 3,1855 3,1862 3,1862 0,05% 3,1847
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,6227 3,6227 3,6227 3,6236 3,6236 0,05% 3,6218
Harina y Pellets Soja 32,0 2,8315 2,8315 2,8315 2,8322 2,8322 0,05% 2,8308
Harina y pellets girasol 30,0 2,9148 2,9148 2,9148 2,9155 2,9155 0,05% 2,9141
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,9148 2,9148 2,9148 2,9155 2,9155 0,05% 2,9141
Aceite de soja 32,0 2,8315 2,8315 2,8315 2,8322 2,8322 0,05% 2,8308
Aceite de girasol 30,0 2,9148 2,9148 2,9148 2,9155 2,9155 0,05% 2,9141
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 29148 29148 29148 2,9155 2,9155 0,05% 29141
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TRIGO

FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro (2 |[FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (3 KCBOT (5)
sl Emb.cerc. Oct-11 Dic-11 Sep-11 Oct-11 Oct-11 Nov-11 Dic-11 Mar-12 May-12 Dic-11 Mar-12
16/09/2010 290,00 300,00 308,80 310,60 294,40 294,40 264,28 275,12 278,80 275,717 280,18
Semana anterior| 305,00 305,00 v310,00 349,40 351,20 291,30 295,00 268,14 280,91 288,26 305,90 310,49
12/09/11 305,00 305,00 305,00 342,00 343,90 285,50 289,20 267,22 280,08 287,07 303,51 308,75
13/09/11 305,00 300,00 v305,00 329,70 333,40 276,30 279,90 257,95 270,81 271,79 294,87 300,11
14/09/11 305,00 295,00 v305,00 322,20 325,90 277,20 280,90 258,86 271,17 27197 291,02 296,44
15/09/11 300,00 v300,00 289,00 323,40 327,10 274,10 271,70 255,74 268,69 276,32 292,21 297,63
16/09/11 300,00 v300,00  v295,00 319,31 322,98 298,02 298,02 252,89 267,04 274,94 288,08 293,50
Var. Semanal -1,6% -1,6% -4,8% -8,6% -8,0% 2,3% 1,0% -5,7% -4,9% -4,6% -5,8% -5,5%
Var. Anual 3% 2% 3% 4% 1% 1% -4% -3% -1% 4% 5%
(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.

waz . |
FOB Of (1)|[FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT3)

s Emb.cerc. | Oct-11 Abr-12 May-12 Sep-11 Oct-11 Nov-11 Dic-11 Mar-12 May-12 Jul-12 Sep-12
16/09/2010 234,00 235,23 218,89 233,64 233,64 234,30 195,27 200,29 202,16 203,54 193,00
Semana anterior| 310,00 304,12 v307,37 v307,37 314,20 315,00 315,00 289,95 294,97 297,53 299,20 275,38
12/09/11 308,00 307,67 v309,24 v309,24 318,70 319,50 319,50 293,49 298,61 301,37 303,14 277,55
13/09/11 301,00 v299,20 v300,68 v300,68 309,80 310,60 310,60 284,63 289,95 292,80 294,08 269,58
14/09/11 298,00 v299,69 v301,37 v301,37 310,70 310,70 311,10 285,13 290,54 293,49 294,77 272,92
15/09/11 292,00 289,36 v292,41 291,03 301,60 301,60 302,00 275,97 281,39 284,54 285,82 264,75
16/09/11 290,00 286,01 288,77 v288,77 298,02 298,02 298,41 272,43 271,74 280,89 282,27 261,01
Var. Semanal -6,5% -6,0% -6,1% -6,1% 5,1% -5,4% -5,3% -6,0% -5,8% -5,6% 5,7% 5,2%
Var. Anual 24% 22% 32% 28% 28% 2% 40% 39% 39% 39% 35%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.

SORGO |comp
FOB FOB Arg |FOB Grano |Pellets Aceite

Uss / Tn Oficial (1) 9 Golfo () [FOB Of (1)|FOB Of 1) [FOB Arg |RTTDM(3) |FOB Of (1) |FOB Arg RTTDM (4

Emb.cerc. | Oct-11 Oct-11 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | Sep-11 St/Dcll | Emb.cerc. | Sep-11 Oct-11 Oct-13 En/Mr12
16/09/2010 185,00 193,30 198,60 450,00 140,00 165,00 1035,00 1.035,00 1035,00 1090,00 1095,00
Semana anterior| 236,00 v238,77 289,80 540,00 167,00 170,00 1230,00 | v1260,00 122750 1350,00 1295,00
12/09/11 238,00 v240,34 286,50 530,00 167,00 170,00 227,52 1230,00 | v1255,00  1220,00 1340,00 1290,00
13/09/11 231,00 v231,49 282,40 530,00 167,00 170,00 1230,00 | v124500  1215,00 1340,00 1285,00
14/09/11 231,00 v231,98 282,40 530,00 167,00 170,00 1230,00 | v124500  1215,00 1340,00 1275,00
15/09/11 223,00 218,89 286,50 530,00 167,00 ¢€170,00 1225,00 | v1240,00 1212,50 1340,00 1270,00
16/09/11 221,00 v219,28 281,70 530,00 167,00 170,00 1225,00 | v1240,00 1212,50 1320,00 1275,00
Var. Semanal -6,4% -8,2% -2,8% -1,9% -0,4% -1,6% -1,2% 2,2% -1,5%
Var. Anual 19% 13% 42% 18% 19% 3% 18% 20% 17% 21% 16%
(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.

20 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 16/09/11




PRECIOS INTERNACIONALES

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

Uss /T Oficial (1) Brasil GM No-GM

Emb.cerc. Oct-11 May-12 Sep-11 Mar-12 Oct-11 Nov-11 Nov-11 Ene-12 Mar-12 Oct-11 Oct-11
16/09/2010 427,00 425,76 409,78 439,18 418,51 422,41 428,40 380,76 384,35 387,29 516,00 596,71
Semana anterior| 540,00 v538,95  v53537 | V535,18 534,63 539,40 543,10 524,25 527,93 530,04 593,05 665,55
12/09/11 531,00 v529,49 523,88 V524,52 V527,28 531,20 534,90 512,95 516,72 519,20 598,52 667,18
13/09/11 528,00 v527,93 524,44 v527,92 v525,26 527,80 531,50 511,39 515,34 517,91 590,39 670,31
14/09/11 525,00 v522,78 519,20 V524,61 518,92 524,50 528,20 508,08 512,13 514,70 586,78 671,53
15/09/11 516,00 V517,64 v514,42 v515,79 510,56 515,70 519,40 499,27 503,49 506,34 586,85 671,62
16/09/11 516,00 v516,44 v515,62 v514,60 509,55 516,26 519,93 498,07 502,30 505,33 584,81 669,87
Var. Semanal -4,4% -4,2% -3,7% -3,8% -4,7% -4,3% -4,3% -5,0% -4,9% -4,7% -1,4% 0,7%
Var. Anual 21% 21% 26% 17% 22% 22% 21% 31% 31% 30% 13% 12%
(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.

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

serm Emb.cerc. Oct-11 My/JI.12 | Oc/Dcll Mar-12 Sep-11 En/Mr12 | Oc/Dc.ll  En/Mri2 Oct-11 Dic-11 Ene-12
16/09/2010 350,00 353,95 328,48 360,78 345,68 404,00 398,00 390,00 388,00 323,08 326,61 328,26
Semana anterior| 379,00 381,72 395,61 389,33 393,96 418,00 429,00 412,00 416,00 408,18 413,47 415,90
12/09/11 370,00 373,46 €384,59 380,90 381,28 418,00 425,00 412,00 416,00 398,26 403,22 405,53
13/09/11 367,00 369,82 382,68 375,72 381,39 409,00 415,00 401,00 403,00 394,62 399,80 402,23
14/09/11 367,00 371,25 383,34 374,34 380,95 407,00 413,00 398,00 402,00 395,50 400,57 402,78
15/09/11 358,00 362,76 €372,32 366,29 373,01 405,00 413,00 398,00 402,00 385,36 390,21 392,42
16/09/11 361,00 361,22 372,61 363,09 367,83 402,00 408,00 394,00 398,00 384,37 389,22 391,64
Var. Semanal -4,7% -5,4% -5,8% -6,7% -6,6% -3,8% -4,9% -4,4% -4,3% -5,8% -5,9% -5,8%
Var. Anual 3% 2% 13% 1% 6% 0% 3% 1% 3% 19% 19% 19%
(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

Emb.cerc. Oct-11 Nv/Dcll  MyAI12 Oc/Dcll  Ab/My.12 | Nv/Enl2 Fb/Ab12 Oct-11 Dic-11 Ene-12 Mar-12
16/09/2010 930,00 929,45 930,45 925,93 943,57 932,10 795,00 800,00 911,82 920,41 927,25 933,20
Semana anterior| 1272,00 1269,63 1268,45 1259,05 1279,77 1255,74 965,00 970,00 1286,16 129431 1298,28 1303,13
12/09/11 1257,00 1253,09 1251,77 1240,53 | v1260,37 1236,45 982,00 990,00 1265,21 1273,15 1276,90 1282,19
13/09/11 1253,00 1242,72 1243,61 123399 | v1255,52 1233,36 973,00 983,00 1262,57 1270,50 1274,25 1279,54
14/09/11 1240,00 1233,02 1231,12 1220,80 v1242,07 1221,35 980,00 985,00 1251,76 1258,82 1262,35 1267,64
15/09/11 1228,00 1222,88 1222,23 1209,37 1223,22 1211,43 970,00 975,00 1239,42 1246,69 1250,00 1255,51
16/09/11 1228,00 1229,06 1229,21 121753 1226,97 1218,48 962,00 969,00 1246,69 1253,53 1257,50 1263,23
Var. Semanal -3,5% -3,2% -3,1% -3,3% -4,1% -3,0% -0,3% -0,1% -31% -32% -3,1% -3,1%
Var. Anual 32% 32% 32% 31% 30% 31% 21% 21% 37% 36% 36% 35%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.

16/09/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 21



ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTALDISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 07/09/11 Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosechd Ventas semana Total comprado  Total a fijar Total fijado Afumulado (*)
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 11/12 133,6 1.051,4 103,7
(Dic-Nov) (1.625,8) (40,4) (2,3)
10/11 1159 8.432,7 408,9 194,3 6.695,3
(3.800,8) (108,7) (74,8) (3.478,3)
Maiz 11/12 1159 1.658,2 97,3 10,5
(Mar-Feb) (1.029,6) (65,1) (33,5)
10/11 110,1 13.102,3 942,0 4437 10.874,0
(15.409,6) (978,7) (681,9) (11.931,5)
Sorgo 11/12 22,3 197,6 58
(Mar-Feb) (29,6) (1,0)
10/11 34,5 1.563,8 23,0 211 1.061,3
(1.589,6) (120,5) (76,4) (833,3)
Cebada Cerv. **  11/12 6,6 652,9 329,2 118,4
(Dic-Nov) (388,8) (377,3) (38,9)
10/11 2,0 (***) 909,1 416,0 4159 756,4
(430,5) (359,5) (272,7) (249,9)
Cebada Forr. ** 11/12 17,6 8814 31,4 16,4
(Dic-Nov)
10/11 04 (***) 413,0 18,2 16,8 393,0
8,5
Soja 1112 1455 2.923,6 647,9 2211
(Abr-Mar) (1.367,2) (595,1) (116,3)
10/11 325,7 14.790,1 3.358,9 1.786,5 6.786,2
(16.666,5) (3.402,2) (2.339,2) (11.793,2)
Girasol 10/11 02 (™) 1912 33,6 13,7
(Ene-Dic) Sin datos (29,9) (6,6) 43)

Nota: los valores entre parentesis correspondel
Vapores. (**) Los datos de exportacion corresp

n a la cosecha anterior en igual fecha: hasta mayo (*) Datos de embarque mensuales hasta JUNIO y desde JULIO es estimado por Situacion de
onden al INDEC, hasta JUNIO. (***) Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 31/08/11
Trigo pan

Soja **

Girasol

Al 03/08/11
Maiz

Sorgo

Compras Compras Total Fijado
estimadas (¥) declaradas 1 afiar2 total 3
11712 8,0 7,6

83) (7.9 (12 07
10/11 45917 4.362,1 1.387,9 1.239,7
(4.353,4) (4.135,7) (936,2) (826,5)
11/12 14271 1.427,1 8337 289,4
(1.428,3) (1.428,3) (785,0) (137,8)
10/11 23.676,2 23.676,2 10.998,6 7.201,0
(25.259,0) (25.259,0) (13.364,7) (9.930,1)

11/12 54,1 54,1 12,7
(70,0) (70,0) (21,7) 0,2)
10/11 2.816,1 2.816,1 1.126,3 7425
(1.865,9) (1.865,9) (758,3) (357,3)
10/11 2.196,3 1.976,7 399,3 196,1
(2.395,1) (2.155,6) (336,7) (247,9)
10/11 67,3 60,6 8,9 4,0
(91,3) (82,2) (5,6) (2,9)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan:para trigo el 95 %, para maiz y sorgo el 90% y para soja y girasol el 100
%, en ambas cosechas. (**) Datos corregidos y actualizados. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el

compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecid precio.
Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de:

Septiembre-11

Cifras en millones de toneladas

Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2010/11 560,46 2.647,42 3.207,88 384,43 762,40 2.606,65 532,50 20,4%

2011/12 (ant) 527,58 2.716,10 3.243,69 392,31 789,30 2.669,60 503,55 18,9%

2011/12 (act) 532,50 2.720,68 3.253,18 394,64 787,67 2.666,69 515,76 19,3%
Var. slciclo 11/12 0,9% 0,2% 0,3% 0,6% -0,2% -0,1% 2,4% 2,5%
Var. slciclo 10/11 -5,0% 2,8% 1,4% 2,7% 3,3% 2,3% -3,1% -5,3%
Total Cereales

2010/11 489,29 2.194,54 2.683,83 277,79 762,40 2.231,30 452,53 20,3%

2011/12 (ant) 449,53 2.264,66 2.714,19 278,40 789,30 2.280,18 434,01 19,0%

2011/12 (act) 452,53 2.267,70 2.720,23 280,21 787,67 2.277,02 443,20 19,5%
Var. slciclo 11/12 0,7% 0,1% 0,2% 0,7% -0,2% -0,1% 2,1% 2,3%
Var. slciclo 10/11 -7,5% 3,3% 1,4% 0,9% 3,3% 2,0% -2,1% -4,0%
Todo Trigo

2010/11 199,87 648,20 848,07 130,24 115,00 654,73 193,34 29,5%

2011/12 (ant) 191,74 672,09 863,83 131,33 127,90 674,96 188,87 28,0%

2011/12 (act) 193,34 678,12 871,46 131,89 130,10 676,36 194,59 28,7%
Var. slciclo 11/12 0,83% 0,90% 0,88% 0,43% 1,72% 0,28% 3,03% 2,74%
Var. s/ciclo 10/11 -3,27% 4,62% 2,76% 1,27% 13,13% 3,38% 0,65% -2,64%
Granos Gruesos

2010/11 195,40 1.095,15 1.290,55 114,61 647,40 1.127,65 162,90 14,4%

2011/12 (ant) 160,92 1.136,32 1.297,24 115,27 661,40 1.150,03 147,21 12,8%

2011/12 (act) 162,90 1.131,20 1.294,10 116,46 657,57 1.144,14 149,96 13,1%
Var. s/ciclo 11/12 1,23% -0,5% -0,2% 1,0% -0,6% -0,5% 1,9% 2,4%
Var. s/ciclo 10/11 -16,6% 3,3% 0,3% 1,6% 1,6% 1,5% -7,9% -9,3%
Maiz

2010/11 143,90 823,97 967,87 89,47 495,00 843,56 124,30 14,7%

2011/12 (ant) 122,93 860,52 983,45 92,96 510,09 868,92 114,53 13,2%

2011/12 (act) 124,30 854,67 978,97 93,22 505,11 861,58 117,39 13,6%
Var. s/ciclo 11/12 111% -0,68% -0,46% 0,28% -0,98% -0,84% 2,50% 3,37%
Var. s/ciclo 10/11 -13,62% 3,73% 1,15% 4,19% 2,04% 2,14% -5,56% -7,53%
Arroz

2010/11 94,02 451,19 545,21 32,94 448,92 96,29 21,4%

2011/12 (ant) 96,87 456,25 553,12 31,80 455,19 97,93 21,5%

2011/12 (act) 96,29 458,38 554,67 31,86 456,02 98,65 21,6%
Var. s/ciclo 11/12 -0,60% 0,47% 0,28% 0,19% 0,18% 0,74% 0,55%
Var. slciclo 10/11 2,41% 1,59% 1,74% -3,28% 1,58% 2,45% 0,86%
Semillas Oleaginosas

2010/11 71,17 452,88 524,05 106,64 375,35 79,97 21,3%

2011/12 (ant) 78,05 451,44 529,50 113,91 389,42 69,54 17,9%

2011/12 (act) 79,97 452,98 532,95 114,43 389,67 72,56 18,6%
Var. slciclo 11/12 2,46% 0,34% 0,65% 0,46% 0,06% 4,34% 4,28%
Var. slciclo 10/11 12,36% 0,02% 1,70% 7,30% 3,82% -9,27% -12,60%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

24 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 16/09/11



ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de:

Septiembre-11

Cifras en millones de toneladas

Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2010/11 7,66 256,99 264,65 77,53 252,80 8,62 3,4%

2011/12 (ant) 8,21 266,11 274,32 79,22 262,06 8,39 3,2%

2011/12 (act) 8,62 266,25 274,86 79,38 262,40 8,73 3,3%
Var. slciclo 11/12 4,99% 0,05% 0,20% 0,20% 0,13% 4,05% 3,92%
Var. slciclo 10/11 12,53% 3,60% 3,86% 2,39% 3,80% 1,28% -2,43%
Aceites vegetales

2010/11 13,18 146,35 159,53 60,45 144,88 11,37 7,8%

2011/12 (ant) 11,23 151,72 162,95 62,76 150,12 10,18 6,8%

2011/12 (act) 11,37 151,76 163,13 62,97 150,22 10,26 6,8%
Var. slciclo 11/12 1,25% 0,03% 0,11% 0,33% 0,07% 0,79% 0,72%
Var. slciclo 10/11 -13,73% 3,70% 2,26% 4,17% 3,69% -9,76% -12,97%
Soja

2010/11 59,34 264,12 323,46 91,30 222,30 252,62 68,82 27,2%

2011/12 (ant) 68,42 25747 325,89 97,89 232,11 262,32 60,95 23,2%

2011/12 (act) 68,82 258,99 327,81 98,30 232,09 262,24 62,55 23,9%
Var. slciclo 11/12 0,58% 0,59% 0,59% 0,42% -0,01% -0,03% 2,63% 2,66%
Var. slciclo 10/11 15,98% -1,94% 1,34% 7,67% 4,40% 3,81% -9,11% 2,66%
Harina de soja

2010/11 6,12 175,79 181,91 59,64 172,63 713 4,1%

2011/12 (ant) 6,84 183,09 189,93 60,95 180,51 6,93 3,8%

2011/12 (act) 7,13 183,03 190,16 60,95 180,49 717 4,0%
Var. sfciclo 11/12 4,24% -0,03% 0,12% -0,01% 3,46% 3,47%
Var. slciclo 10/11 16,50% 4,12% 4,54% 2,20% 4,55% 0,56% -3,82%
Aceite de soja

2010/11 3,19 41,59 44,78 9,94 40,93 3,03 7,4%

2011/12 (ant) 3,00 4324 46,24 9,30 43,16 2,47 5,7%

2011/12 (act) 3,03 43,24 46,27 9,35 43,10 2,49 5,8%
Var. slciclo 11/12 1,00% 0,06% 0,54% -0,14% 0,81% 0,95%
Var. slciclo 10/11 -5,02% 3,97% 3,33% -5,94% 5,30% -17,82% -21,96%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico

Direccion
Tel.

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

10:00 a 14:00 hs
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Sep-11
Todo Trigo Soja

2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2010/11 2009/10 Variacion

Sep-11 Ago-11 Sep-11  2011/12 2010/11 Sep-11 Ago-11 Sep-11 2011/12 201011
Area Sembrada 22,34 22,34 21,69 3,0% 30,35 30,35 31,32 -3,1%
Area Cosechada 18,57 18,57 19,26 -3,6% 29,87 29,87 31,00 -3,7%
% Cosechado 83% 83% 89% 6,4% 98% 98% 99% -0,6%
Rinde 30,40 30,40 31,21 -2,6% 28,11 27,84 2926 1,0% -3,9%
Stock Inicial 23,43 23,43 26,56 -11,8% 6,12 6,26 411 22% 49,0%
Produccion 56,53 56,53 60,09 -5,9% 83,96 83,17 90,60  0,9% -7,3%
Importacién 2,99 2,72 2,64 10,0%  134% 0,41 0,41 0,41
Oferta Total 82,93 82,65 89,30 03% -7,1% 90,49 89,84 9512  0,7% -4,9%
Industrializacion 44,50 44,50 4477 -0,6%
Consumo humano 25,58 25,72 25,20 -0,5% 1,5%
Uso semilla 2,23 2,23 1,99 12,3% 2,40 2,45 237 22%  11%
Forraje/Residual 6,53 6,53 3,62 80,5% 0,63 0,57 1,03 95%
Consumo Interno 34,35 34,48 30,78 04%  11,6% 47,52 47,52 48,17 -1,4%
Exportacion 27,90 29,94 35,08 -6,8% -205% 38,51 38,10 40,69  11%  -54%
Empleo Total 62,24 64,42 65,86 34%  55% 86,03 85,62 89,00  0,5% -3,3%
Stock Final 20,71 18,26 23,43 13,4% -11,6% 4,49 4,22 6,12 6,5%  -26,7%
Ratio Stocks/Empleo 33,3% 28,3% 35,6%  174%  -65% 5,2% 4,9% 6,9%  59%  -24.1%
Precio prom.
Chacra (ugs / Tm) 270 307 257 301 209 33%  37,7% 465 538 459 533 417 11%  20,3%

Aceite de Soja Harina de Soja

2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2011/12 2010/11 Variacion

Sep-11 Ago-11 Sep-11  2011/12 2010/11 Sep-11 Ago-11 Sep-11 2011/12  2010/11
Stock Inicial 1,29 1,28 1,54 0,9% -16,6% 0,32 0,27 0,27  16,7% 15,9%
Produccion 8,47 8,47 8,65 2,1% 35,23 35,28 3598  -0,1% 2,1%
Importacién 0,08 0,08 0,07 15,6% 0,15 0,15 0,17 -13,2%
Oferta Total 9,84 9,83 10,27 01%  -42% 35,70 35,70 36,42 -2,0%

Ester metilico 1,63 1,59 1,09 29%  50,0%

Consumo Interno 8,05 8,19 7,53 -1,7% 6,9% 21,67 27,67 27,90 -0,8%
Exportacion 0,82 0,75 1,45 9,1% -43,8% 7,76 7,76 8,21 -5,5%
Empleo Total 8,87 8,94 8,98 08%  -1,3% 35,43 35,43 36,11 -1,9%
Stock Final 0,97 0,89 1,29 89% -24,5% 0,27 0,27 0,32 -14,3%
Ratio
Stocks / Empleo 11,0% 10,0% 14,3% 9,7% -23,5% 0,8% 0,8% 0,9% -12,6%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1213 1301 1201 1290 1174 0,9% 7,0% 397 430 391 424 383 1,4% 7,9%

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

Proyeccion de: Sep-11
Granos Gruesos Maiz
2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2011/12 2010/11 Variacion
Sep-11 Ago-11 Sep-11  2011/12 2010/11 Sep-11 Ago-11 Sep-11 2011/12  2010/11
Area Sembrada 41,64 41,64 40,31 33% 37,35 37,35 35,69 4,6%
Area Cosechada 37,27 37,27 36,42 2,3% 34,15 34,15 32,94 3,7%
% Cosechado 90% 90% 90% -0,9% 91% 91% 92% -0,9%
Rinde 35,60 36,80 36,70 33%  -3,0% 92,96 96,04 9591  32%  -31%
Stock Inicial 27,00 27,50 48,10 -1,8%  -43,9% 23,37 23,88 4338  -21%  -46,1%
Produccién 328,10 338,60 330,00 -31%  -0,6% 317,44 328,03 316,17  -32% 0,4%
Importacién 2,20 2,30 2,40 -43%  -8,3% 0,38 0,51 0,76 -250%  -50,0%
Oferta Total 357,30 368,40 380,60 30%  61% 341,19 352,41 360,31 -32%  -53%
Forraje/Residual 123,20 128,30 133,00 -4,0%  -74% 119,38 124,46 127,01 -41% -6,0%
Alim./Semilla/Ind. 169,40 172,00 170,00 -1,5%  -04% 162,82 165,36 163,33  -1,5% -0,3%
Etanol p/ combust. 127,01 129,55 12751 -2,0% -0,4%
Consumo Interno 292,60 300,30 303,00 2,6%  -34% 282,21 289,83 290,33  -2,6% -2,8%
Exportacion 45,00 47,50 50,60 5,3%  -11,1% 41,91 44,45 46,61  -57%  -10,1%
Empleo Total 337,60 347,80 353,60 29%  -45% 324,12 334,28 336,94  -3,0% -3,8%
Stock Final 19,60 20,60 27,00 -49%  -27,4% 17,07 18,14 23,37 59%  -27,0%
Ratio
Stocks / Empleo 5,8% 5,9% 76%  20% -240% 5,3% 5,4% 69% -29%  -24,1%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 256 295 244 283 205  45%  34,6%
Sorgo Cebada
2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2011/12 2010/11 Variacion
Sep-11 Ago-11 Sep-11  2011/12 2010/11 Sep-11 Ago-11 Sep-11 2011/12  2010/11
Area Sembrada 2,14 2,14 2,19 -1,9% 1,09 1,09 117 -6,9%
Area Cosechada 1,78 1,78 1,94 -8,3% 0,97 0,97 1,01 -4,0%
% Cosechado 83% 83% 89% -6,6% 89% 89% 86% 3,1%
Rinde 34,90 34,40 45,07 15% -22,6% 37,88 37,88 39,33 -3,7%
Stock Inicial 0,69 0,69 1,04 -34,1% 1,94 1,94 2,50 -22,6%
Produccion 6,20 6,12 8,76 1,2%  -29,3% 3,66 3,66 3,92 -6,7%
Importacién 0,22 0,22 0,20 11,1%
Oferta Total 6,88 6,78 9,83 15% -30,0% 584 5,84 6,64 -12,1%
Alim./Semilla/Industr. 1,40 1,40 3,18 -56,0% 3,48 3,48 3,46 0,6%
Forraje/Residual 2,03 2,03 2,16 -5,9% 0,87 0,87 1,09 -20,0%
Consumo Interno 3,43 3,43 5,33 -35,7% 4,35 4,35 4,53 -3,8%
Exportacion 2,79 2,79 3,81 -26,7% 0,22 0,22 0,17 25,0%
Empleo Total 6,22 6,22 9,14 -31,9% 4,57 457 4,70 -2,8%
Stock Final 0,66 0,56 0,69 182%  -3,7% 1,26 1,26 1,94 -34,8%
Ratio
Stocks/Empleo 10,6% 9,0% 75%  182%  415% 27,6% 27,6% 41,2% -33,0%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 248 287 236 276 203 46%  32,0% 250 301 266 317 177  55%  554%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MEJORES EXPECTATIVAS EN
EUROPA REVIERTEN EL CLIMA DE
MERCADO

El sentimiento de mercado experimentd un ra-
dical cambio durante la semana permitiendo recu-
perar parte de las pérdidas que acumulan los prin-
cipales indices bursatiles del mundo.

Los drivers no fueron mas que expectativas, nin-
gun dato concreto macro que muestre por ahora
una mejor perspectiva ni en Europa ni en Estados
Unidos. Sin embargo, en las dltimas semanas los
inversores habian descontado un panorama fuerte-
mente sombrio, y por tal, los meros indicios que
despiertan esperanzas de que la situacion se torne
menos angustiosa, permitié realizar compras de
oportunidad.

Las expectativas a las que hacemos referencias
provinieron del Viejo continente. Una serie de no-
vedades provenientes de la zona euro desconges-
tionaron la preocupacion sobre una profundizacion
de la crisis de deuda en la zona euro, entre las que
se encuentran las siguientes:

"Trascendié que se presentara un plan para lan-
zar un bono comun de la zona euro, considerado
por muchos como una herramienta clave para con-
trolar la crisis de la deuda de la zona euro pero
resistido por las principales economias europeas,
principalmente Alemania. En este sentido, a pesar
de que esta vez los eurobonos parecen estar mas
cerca, por lo menos de ser analizados como alter-
nativa posible, la Canciller alemana volvio a soste-
ner que ésto elevara los costos de préstamo de pai-
ses virtuosos y le quitara los incentivos a los estados

endeudados como Grecia o Italia para sanear sus
finanzas.

"el Banco Central Europeo confirmé que junto
con otros bancos centrales reintroducira las opera-
ciones de liquidez en doélares a tres meses en el
cuarto trimestre.

"Autoridades de los principales paises emergen-
tes sefialaron la posibilidad de que los paises que
componen el blogue Bric (Brasil, Rusia, India y Chi-
na) comiencen a ayudar a Europa con la compra de
deuda de algunos paises que estan atravesando una
delicada situacion.

La sensacion de que la UE, el FMI y diversas na-
ciones estan tratando de convencer al mercado so-
bre la fortaleza del euro, de que el blogue no su-
frira disgregaciones y que Grecia probablemente va
a evitar una moratoria, permitié incluso que se des-
estimaran datos poco alentadores de la economia
estadounidense. Entre ellos, se destacaron las ven-
tas minoristas que en agosto estuvieron por debajo
de lo esperado, las nuevas solicitudes semanales de
ayuda por desempleo tocaron su nivel mas alto des-
de junio y la actividad manufacturera en la region
central que se contrajo por segundo mes consecuti-
vo. Estados Unidos contintia hundido en una pro-
funda crisis de empleo y pocas son las expectativas
de que el plan presentado por Barack Obama sea
aprobado por los Republicanos, y aun en el hipoté-
tico caso que sea aprobado, no es visto el mismo
como nada novedoso y determinante como para
reducir significativamente el 9,1% de desempleo
actual. Si bien en principio parece ser un plan am-
bicioso que incluye nada menos que 450 mil millo-
nes de ddlares, esto representa, segin un estudio
realizado por la Universidad de Brown a principios
de afio, poco més del 10% de los gastos erogados
durante la guerra de Irak y Afganistan, erogaciones
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subieron un 4,78%y 6,58% respectivamente durante
la semana; mientras que en Europa el Dax de Ale-
mania y el Ibex de Espafia encabezaron las subas
con un 7,39% y 6,05% respectivamente.

El principal indice local comenzd la semana con
un lunes negro en el que se registro una pérdida del

2,4% y que determind un saldo semanal negativo
del 0,11% a pesar de la recuperacion impulsada por
la mejor performance externa. Las principales cai-
das corresponden a Edenor (-6,59%) y Siderar (-
4,31%) mientras que entre las alcistas se destacé
Banco Macro (+5,77 %).

Volumenes Ne

ociados

Instrumentos/
dias

12/09/11

13/09/11

14/09/11

15/09/11

16/09/11

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

36.385
40.066,16

238.688
244.730,97

51.925
53.494,86

1.123.663
219.7117,77

1.450.661
558.009,76

32,13%
-50,03%

Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Ob. Negociables
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 154 285
Valor Efvo. ($) 11.534.885,63  15.263.923,24

10.495.365,25

150 319 291
13.788.700,45  14.768.837,14

1.199
65.851.711,71

0,42%
0,17%

Totales
Valor Efvo. ($)
Valor Efvo. (u$s)

11.574.951,79  15.263.923,24

10.740.096,22

13.842.19531  14.988.554,91| 66.409.721,47 -0,67%

Meraxiode\kilores
deRostwioS.A.

Coérdoba 1402, Entrepiso
S2000AWYV - Rosario - Argentina

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracién: mervaros@bcr.com.ar

.\Q\

e nravsod
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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