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Al 20/06/12 2011/12  Prom. 5 2010/11
Produccion 40,50 46,04 50,00
Compras totales 27,65 27,22 28,73
68% 59% 57%
Precios por fijar 5,78 6,05 7,40
14% 13% 15%
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54% 46% 43%
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Sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla
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EL BALANCE DEL BANCO CENTRAL
DE LA REPUBLICA ARGENTINA

El balance semanal del Banco Central de la Re-
publica Argentina al dia 15 de junio del corriente
afio muestra que las reservas internacionales lle-
gaban a $ 209.105 millones. A esta cifra hay que
deducirle las cuentas corrientes en otras mone-
das (encajes de los depdsitos en dolares) por $
24.237 millones, restando $ 184.868 millones. Al tipo
de cambio consignado en el propio balance de $
4,4965 = u$s 1, tenemos reservas por u$s 41.114
millones. Habria que deducir también un préstamo
del Banco Internacional de Pagos de Basilea por
u$s 3.156 millones (que figura en la cuenta otros
pasivos) y tendriamos reservas netas por u$s 37.958
millones.

El pasivo monetario esta integrado por la base
monetaria por $ 237.254 millones y por los titulos
emitidos por el BCRA (Lebac y Nobac) por $ 103.860
millones, totalizando $ 341.114 millones, que al tipo
de cambio mencionado mas arriba de $ 4,4965 =
u$s 1 nos determina un total de u$s 75.862 millo-
nes.

Las reservas netas cubren el 50% de los men-
cionados pasivos.

Los titulos publicos en poder del BCRA ascien-
den a $ 147.312 millones, de los cuales son

CONTENIDO

intransferibles hasta fechas futuras (afios 2016, 2020,
2021y 2022) un total de $ 125.507 millones, es de-
cir el 85,2% del total.

Los adelantos transitorios del BCRA al Gobier-
no Nacional ascienden a $ 71.530 millones.

La deuda del Gobierno Nacional al Banco Cen-
tral asciende a $ 222.109 millones, que al tipo de
cambio mencionado mas arriba son u$s 49.396 mi-
llones.

El crecimiento anual de los agregados moneta-
rios es el siguiente:

La base monetaria lleg6 a $ 237.254 millones
con un crecimiento anual de 32,4%.

El circulante, que es parte de la base moneta-
ria, llegd a $ 182.737 millones con un crecimiento
anual de 33,4%.

El dinero en poder del publico, que es parte
del circulante, lleg6 a $ 164.078 millones con un
crecimiento anual de 36,5%.

Los préstamos al sector privado llegaron a $
273.595 millones con un crecimiento anual de 42,8%.

Los depositos en el sistema financiero llegaron
a $ 439.866 millones con un crecimiento anual de
26,3%.

Los préstamos en dolares al sector privado lle-
garon a u$s 8.471 millones con una caida anual de
-3,6%.

Los depdsitos en dolares llegaron a u$s 10.369
millones con una caida anual de -34,1%.

El M1 (dinero en poder del publico + depositos
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en cuenta corriente en pesos) llegd a $ 286.938
millones con un crecimiento anual de 28,7%.

El M2 (M1 + depésitos en caja de ahorro en
pesos) lleg6 a $ 368.893 millones con un crecimiento
anual de 30,5%.

El M3 (M2 + depositos a plazo en pesos) llegd a
$ 603.945 millones con un crecimiento anual de
28,9%.

El M3* (M3 + depdsitos en dolares) llegé a $
650.572 millones con un crecimiento anual de 22,1%.

¢SE PUEDE CONFIAR EN LOS
MODELOS FINANCIEROS
MATEMATICOS?

David H. Freedman, experto en cuestiones fi-
nancieras, ha escrito un interesante articulo titu-
lado «Una formula para desencadenar una crisis»
(Investigacion y Ciencia, enero de 2012). En el mis-
mo dice directamente, sin tapujos, que «la crisis
econdmica causante de la recesion mundial que
aun hoy nos ahoga se debi6é a numerosos factores.
Uno de ellos fueron las mateméticas. Las socieda-
des de inversion habian desarrollado procedimien-
tos tan complejos para invertir el dinero de sus
clientes que, a la larga, acabaron confiando en
formulas muy poco inteligibles para evaluar los ries-
gos. Como ya pudimos comprobar hace tres afios,
tales modelos no se corresponden sino con un
palido reflejo de la realidad. Tanto es asi que, en
ocasiones, pueden conducir al desastre».

Luego, el autor, dice que el mundo financiero
no es el Unico que «a la hora de tomar decisiones
se apoya en modelos matematicos de fiabilidad
dudosa. Se emplean simulaciones en un amplio
abanico de disciplinas (como la climatologia, la ero-
sién de costas o la seguridad nuclear) en las que
los fendmenos que se pretenden describir resul-
tan demasiado complejos o donde acceder a toda
la informacion se antoja muy dificil, y en otras,
como las finanzas, donde ocurren ambas cosas».

Mas adelante dice que, en cierto sentido, «el
fracaso de los modelos de riesgo en 2007 y 2008
posee una explicacién sencilla. Se suponia que
dichos modelos simulaban complejas interacciones
entre multitud de factores: fluctuaciones de los
mercados, tipos de interés variables, precios de
acciones, bonos, derivados y otros instrumentos
financieros. Aun cuando asi lo hicieran -lo cual es
discutible- fallaron a la hora de incorporar un es-

cenario clave: ;qué ocurre cuando todos quieren
vender a la vez la totalidad de sus activos? Esto fue
precisamente lo que sucedié en septiembre de
2008, cuando el Gobierno estadounidense decidio
no rescatar a Lehman Brothers y la venerable ins-
titucion declard suspensién de pagos. El efecto
domind de la quiebra sélo pudo evitarse mediante
enormes inyecciones de dinero publico».

Segun algunos expertos, los sofisticados mode-
los de riesgo omitieron una variable fundamental:
la liquidez, es decir la capacidad del mercado para
conjugar compradores y vendedores. De hecho,
«puede que la liquidez fuese la variable méas impor-
tante a la hora de evaluar el riesgo de impago en
los titulos con garantia hipotecaria, una gama de
instrumentos financieros creados en torno a la
explosion de préstamos inmobiliarios acaecida en
el decenio anterior, sobre todo a prestatarios de
alto riesgo (subprime). Cuando los precios de la
vivienda comenzaron a descender en 2008, nadie
conocia con certeza el valor de esos productos;
en consecuencia, se dejé de comerciar con ellos:
su liquidez se esfumd. Los bancos que los poseian
no pudieron darles salida y el panico cundi6 entre
los inversores. Segun Marco Avellaneda (matemati-
co de la Universidad de Nueva York) si los modelos
financieros hubiesen identificado el riesgo de
iliquidez, los bancos podrian haber rebajado antes
el precio de tales instrumentos y los compradores
hubiesen arriesgado menos dinero».

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

Pero hubo otros errores ya que «los regulado-
res dieron por sentado que si el riesgo de cada
sociedad era bajo, el sistema se encontraria a sal-
vo. Pero este supuesto se mostré falso, asegura
Rama Cont, director del Centro de Ingenieria Fi-
nanciera de la Universidad de Columbia. AlGn en un
sistema en el que todos sus integrantes gozan de
una baja probabilidad de fracasar, el riesgo sistémico
puede resultar excesivo si entre ellos existen fuer-
tes relaciones de dependencia. Imagine que treinta
individuos recorren un campo tomados del brazo.
Aunque sea muy poco probable que una determi-
nada persona tropiece, la probabilidad de que al-
guien -quien sea- lo haga puede no ser desprecia-
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ble. Y, si eso ocurre, arrastrara a todos los de-
mas».

Luego Freedman hace una comparacién con el
suministro de energia eléctrica. «El riesgo de fallo
de una central determinada es bajo, pero una cai-
da ocasional en cualquier parte de la red puede
sobrecargar las otras plantas y provocar un apa-
gén de grandes proporciones, como ya sucedid
en EE.UU. en 1965, 1997 y 2003. Para reducir el
riesgo sistémico, las compafiias eléctricas realizan
pruebas de tipo N-1, en las que se evalla la reper-
cusion del fallo de una sola planta en el conjunto
de lared. Sin embargo, la industria eléctrica cuenta
con la ventaja de conocer las conexiones existen-
tes entre todas las centrales. El sistema financie-
ro, por el contrario, se asemeja més bien a una
caja negra».

Algunos proponer cartografiar todas las co-
nexiones financieras existentes en la economia y
en este sentido sostienen que las instituciones
financieras deberian informar las mismas a un ban-
co de datos centralizado, dependiente del gobier-
no. De hecho, el Decreto Dodd-Frank, elevado a la
categoria de ley Federal de EE.UU. en 2010, esta-
blecié la creacién de una «Oficina de Estudios Fi-
nancieros», que en principio podria recolectar los
mencionados datos.

Lo que también hay que tener en cuenta es
gue las operaciones financieras no tienen un limi-
te territorial sino que estan enlazadas, muchas
veces, internacionalmente. De ahi que pensar en
una superestructura de informacion a nivel mun-
dial es casi una utopia.

El autor menciona otras propuestas, como las
seflaladas por Darrell Duffie, de la Universidad de
Stanford, en la que una serie de bancos tendrian
que responder ante «una decena de escenarios
escogidos con cuidado, cada uno de los cuales
consideraria, ademas, el impago por parte de una
de entre otras 10 entidades financieras. Si los 10
se planteasen la misma pregunta, el resultado se-
ria una matriz de 10 x 10 x 10, la cual proporciona-
ria a los reguladores financieros un panorama ilus-
trativo de los riesgos principales».

El autor del articulo también menciona la criti-
ca realizada por el matematico Paul Wilmott, en el
sentido de que las «simulaciones adolecen de otra
dificultad: a partir de cierto punto, la propia com-
plejidad del modelo pasa a forma parte del proble-
ma». Las docenas de términos cargados de varia-
bles y parametros libres, afiaden alin mas incerti-
dumbre, tornandose los resultados ininteligibles.

En definitiva, David H. Freedman termina su ar-
ticulo ofreciendo una imagen pesimista sobre los

modelos, muchos de ellos demasiado complejos.

Permitasenos hacer algunos comentarios com-
plementarios. Todas las propuestas de centraliza-
cién de informacion, a través de una Oficina de
Estudios Financieros dependiente de los gobier-
nos, o a través de una matriz en manos de los
reguladores financieros, de alguna manera hoy ya
existen, aunque si es verdad que algunos propo-
nen recrearlas, es porque no han dado el resulta-
do apetecido en el pasado. No existen dudas que
la Banca de la Reserva Federal en Estados Unidos,
pronta a cumplir cien afios, tiene mucha de esa
informacion y ha servido de muy poco para impe-
dir la formacién de burbujas y crisis.

Por otro lado, varias de las crisis que ha vivido
el mundo y Estados Unidos en particular, en gran
medida tuvieron como causa el desencuentro de
las distintas politicas monetarias de la propia Re-
serva Federal. La caida en la oferta monetaria que
se produjo entre los afios 1930 a 1933, estimada en
alrededor de un 30% por el Premio Nobel Milton
Friedman, en su diversos libros sobre la historia
monetaria de Estados Unidos, es una prueba de
ello. ;Qué nos garantiza que con esos modelos de
informacion los dirigentes de la banca central van
a actuar con eficiencia y sabiduria?

Por otra parte, en las decisiones de politica
monetaria y econdémica de los gobiernos se mez-
clan aspectos politicos que, en principio, ;como
hacemos para integrarlos en los sofisticados mo-
delos?

Uno de los mayores avances en la teoria eco-
némica es la concepcién desarrollada por el Pre-
mio Nobel de Economia Friedrich Hayek, sobre ‘la
dispersion del conocimiento’. El darle a la banca
central de un pais mas elementos de control es
disminuir la eficiencia, especialmente por la pér-
dida del llamado ‘conocimiento de aqui y ahora’
gue ninguna politica centralizada puede retener.

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

Si cuando se produjo la crisis del 2008 la Banca
de la Reserva Federal inyect6 dinero para salir de
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la grave iliquidez que se habia producido (produc-
to de la previa expansién monetaria), solo se salié
temporariamente de la crisis, pero se va a necesi-
tar una mayor liquidez producto de una moneda
estable y solida.

Para lograr una mayor estabilidad mundial ne-
cesitamos un sistema monetario que hoy no exis-
te. Las dos principales monedas del mundo, el dé-
lar y el euro, han bailoteado desde 1999, desde un
valor de 0,83 dolares a 1,50 délares, agregando in-
certidumbre a nivel mundial. Solo con un sistema
monetario internacional sélido y estable podre-
mos construir sistemas domésticos estables. Todo
lo demés es una utopia.

{QUE CANTIDAD DE ALIMENTOS
SE NECESITARA EN EL 20507

El 3 de mayo del afio pasado (2011) las Naciones
Unidas publicaron su ultima estimacién sobre la
poblacion mundial. Estimé que llegaria a 7.000 mi-
llones de habitantes en octubre de ese afio. Tam-
bién proyecté que llegaria a 9.300 millones hacia
el afio 2050 y a 10.100 millones en el afio 2100. En
curso hay una nueva estimacidn pero recién se
publicaria en el 2013.

La cifra anterior para el 2050 es mayor a la que
habiamos proyectado en un Semanario anterior
(entre 8.500 y 9.000 millones), pero hay que tener
en cuenta que todas estas son proyecciones que
se basan en la evolucion de la tasa de fertilidad
neta y en muchos casos esas estimaciones estan
sujetas a errores. De todas maneras, todas las pro-
yecciones son acordes en estimar una disminu-
cion en la tasa de crecimiento de la poblacion
hacia el futuro. Hacia mediados de esta centuria
el crecimiento de la poblacion se haria mas lento.
Desde el afio 2000, cuando la poblacion llegaba a
alrededor de 6.120 millones, hasta el 2011, es de-
cir en once afios, el crecimiento fue de 880 millo-
nes de afios. Desde el 2050 hasta el 2100, es decir
en cincuenta afos, el crecimiento seria de 700
millones de personas. En el primer caso el creci-
miento anual fue cercano a 80 millones de perso-
nas. En el segundo caso el crecimiento anual se
estima en 14 millones.

La tasa de crecimiento demografico depende
en primer lugar de la tasa de fertilidad neta: es
decir cuantas hijas tiene una mujer en el periodo
de fertilidad (desde los 15 afios a los 49 afios). Esos

niveles de fertilidad varian marcadamente de pais
en pais. La distribucion es la siguiente:

a)Hoy, el 42% de la poblacion mundial vive en
paises de baja fertilidad neta, es decir que cada
mujer es reemplazada por una sola mujer: estamos
hablando de una tasa de 1. En ese caso tendemos
a una estabilidad en el crecimiento de la pobla-
cion.

b)Otro 40% de la poblacion mundial vive en pai-
ses de fertilidad intermedia: las mujeres tienen
entre 1 y 1,5 mujeres en el periodo de procrea-
cion.

C)EI 18% restante de la poblacién mundial vive
en paises de alta fertilidad: las mujeres tienen més
de 1,5 mujeres en el periodo de procreacion.

Los paises de alta fertilidad estan concentra-
dos en Africa (39 de los 55 paises del continente
tienen alta fertilidad. Hay también 9 paises de Asia
con alta tasa de fertilidad neta, 6 paises de Oceania
y 4 paises de América Latina en esas condiciones.
Como es comprensible, las cifras de fertilidad neta,
especialmente en los paises africanos, hay que
tomarlas con ‘beneficio de inventario’.

Los paises de baja fertilidad estan concentra-
dos en Europa (todos los paises menos Irlanda e
Islandia). De 51 paises de Asia tienen baja fertilidad
19. De 39 paises en las Américas tienen baja fertili-
dad 14. También 2 paises de Africa (Mauritania y
Tunez) y uno de Oceania (Australia).

Paises tan variados como China, Brasil, Federa-
cion Rusa, Japén, Vietnam, Alemania, Iran, Tailandia
y Francia, en orden de tamafio de poblacién, cons-
tituyen el 75% de la poblacion que vive en paises
de baja fertilidad neta.

Por otro lado, 75% de la poblacion que vive en
paises de baja fertilidad neta esta concentrada en
India, Estados Unidos, Indonesia, Bangladesh, Méxi-
co y Egipto, en orden de tamafio de poblacion.

75% de la poblacion que vive en paises de alta
fertilidad neta vive en Pakistan, Nigeria, Filipinas,
Etiopia, la Republica Democratica del Congo,
Yemen, Mozambique y Madagascar, en orden de
tamafio de poblacion.

Desde un punto de vista cuantitativo, y tenien-
do en cuenta el incremento de la poblacion mun-
dial hacia el 2050 de 33% con respecto a los 7.000
millones del afio pasado, la produccion de alimen-
tos tendria que tener una aumento equivalente. A
este incremento habria que agregar que el consu-
mo deberia aumentar también por el incremento
del nivel de vida de las poblaciones y especialmen-
te por el incremento del consumo de carne. En
este sentido, estamos de acuerdo con lo que ma-
nifiesta en «Investigacion y Ciencia» de enero del
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corriente afio, Jonathan A. Foley, director del Ins-
tituto de Medioambiente de la Universidad de
Minnesota, en su articulo titulado «Alimentacion
Sostenible». Dice dicho autor que «hacia 2050, la
poblacion mundial habra aumentado en 2.000 o
3.000 millones de habitantes, lo que probablemen-
te doblard la demanda de alimentos, segln diver-
sos estudios. A ese aumento contribuird el mayor
nivel de vida de muchas personas, que consumiran
mas, sobre todo carne».

Para estimar el consumo de alimentos actual
partamos del estudio «FAO Statistical Yearbook
2012. World Food Agriculture», del cual extrae-
remos una serie de datos estadisticos que estan
referidos al afio 2010.

La superficie de las tierras emergidas es de
aproximadamente 13.003 millones de hectéreas,
siendo la tierra arable y bajo cosechas permanen-
tes de alrededor de 1.950 millones de hectéreas,
es decir el 15% de las tierras totales.

Los paises desarrollados cultivan alrededor de
630 millones de hectéreas, de las cuales 530 millo-
nes corresponden a tierras arables y 100 millones
a cosechas permanentes.

En Asia del Este se cultivan 500 millones de hec-
tareas, de las cuales 230 millones corresponden a
tierras arables y 270 millones a cosechas perma-
nentes.

En Latinoamérica y el Caribe se cultivan 260
millones de hectéareas, de las cuales 170 millones
corresponden a tierras arables y 90 millones a co-
sechas permanentes.

En el sur de Asia se cultivan 310 millones de
hectéreas, de las cuales 230 millones correspon-
den a tierras arables y 80 millones a cosechas per-
manentes.

En Africa al sur de Sahara se cultivan 250 millo-
nes de hectareas, de las cuales 200 corresponden
a tierras arables y 50 millones a cosechas perma-
nentes.

Las posibilidades de incorporacion de nuevas
tierras se encuentran en un 90 por ciento en Amé-
rica Latina y el Caribe y en Africa, en el sur de
Sahara. Estas tierras potenciales ascienden a alre-
dedor de 2.290 millones de hectareas y se encuen-
tran:

500 millones de hectéareas en paises desarrolla-
dos.

130 millones de hectéreas en el Este Asiatico.

870 millones de hectareas en América Latina y
el Caribe.

10 millones de hectareas en el Sur de Asia.

780 millones de hectareas en Africa, en el sur
de Sahara.

La mitad del area de cultivo potencial se en-
cuentra en los siguientes paises: Brasil, Republica
Democratica del Congo, Angola, Sudan, Argentina,
Colombiay Bolivia.

De todas maneras, y basandose en argumentos
sobre el efecto en el medio ambiente, Foley, en el
articulo mencionado mas arriba, dice que existen
muchas restricciones. «La agricultura ocupa ya
alrededor del 38% de la superficie terrestre
emergida, sin contar Groenlandia ni la Antartida, y
constituye, con mucho, el principal uso que se da
a las tierras del planeta. La mayor parte de ese
porcentaje corresponde ya a los suelos mas aptos
para el cultivo. Una gran proporcién de la superfi-
cie restante se halla cubierta por desiertos, mon-
tes, tundras, helos, ciudades, reservas naturales y
otros espacios inadecuados para la agricultura. Las
escasa tierras virgenes existentes se sitlan sobre
todo en selvas tropicales y en sdbanas, que son
vitales para la estabilidad del planeta, ya que con-
tribuyen a retener carbono y conservas la
biodiversidad. La expansién agricola hacia esas zo-
nas supone un grave error; aun asi, durante los
veinte Ultimos afos se han venido roturando entre
cinco y diez millones de hectareas al afio para
dedicarlas a labradios, una parte importante de
ellas en los trépicos».

Mas adelante manifiesta que «las cosechas han
aumentado solo alrededor de un 20 por ciento en
los altimos veinte afios, mucho menos de lo que se
suele proclamar».

De los cultivos (en su mayoria cereales, y tam-
bién legumbres, aceites vegetales, hortalizas y fru-
tas) el 60% se destina para consumo humano. Otro
35% corresponde a piensos y forrajes para gana-
dos y el 5% restante corresponde a biocombustibles
y otros productos industriales.

De sus comentarios, Foley saca una pesimista
conclusion: dificilmente se logre aumentar al do-
ble, para el 2050, la alimentacion humana, salvo
que se cumplan una serie de pautas que parecen
demasiado restrictivas. Estas soluciones, segun
Foley, serian:

a)Detener la expansion de la agricultura.

b)Eliminar las disparidades de rendimiento.

c)Utilizar con mayor eficacia los recursos.
d)Disminuir el consumo de carne.

e) Reducir mermas y desechos.

Las conclusiones del Profesor de Minnesotta
parecen ir a contramano de lo que afirma la FAO
ya que esta Ultima estima lo siguiente: en los ulti-
mos 50 afios la produccion agricola aumenté de
2,5 a 3 veces mientras la tierra cultivada (arable y
permanente) el 12 por ciento. El 40% de la mayor
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produccion provino de tierras irrigadas, que se
doblaron en superficie.

La produccion mundial del 2010, segun la FAO,
se estima de la siguiente manera:

Arroz: 672 millones de toneladas.

Trigo: 651 millones de toneladas.

Granos gruesos: 1.100 millones de toneladas.

Semillas oleaginosas y otros: estimamos 450 mi-
llones de toneladas (estimacion propia).

Legumbres: 68 millones de toneladas.

Tubérculos (papa, mandioca, etc.): 726 millo-
nes de toneladas.

Frutas: 600 millones de toneladas.

Vegetales: 1.000 millones de toneladas.

Azlcar: 166 millones de toneladas.

Leche: 720 millones de toneladas.

Carne: 293 millones de toneladas.

Peces y frutos de mar: alrededor de 122 millo-
nes de toneladas.

La suma de las producciones anteriores ascien-
den a alrededor de 6.568 millones de toneladas.

Una parte importante de los granos gruesos,
de las semillas oleaginosas y de los tubérculos se
utilizan para la alimentacion animal y para la pro-
duccion de biocombustibles, restando alrededor
de 5.000 millones de toneladas para el consumo
humano.

De las cifras anteriores de la proyecciones de-
mograficas podemos deducir que para el 2050, es
decir dentro de 38 afios, la produccion conjunta
de alimentos tendria que esta en alrededor de
10.000 millones de toneladas para cubrir las nece-
sidades de la poblacion de ese entonces y de los
mayores niveles de vida.

Nos parece un objetivo dificil de cumplir salvo
gue la tecnologia produzca el gran cambio. Lo que
si creemos probable, es el incremento de los pre-
cios de los alimentos a nivel mundial, lo que ya se
ha venido produciendo en los ultimos afios.

SE RECUPERARON LOS PRECIOS
EN EL REMATE 41° DE ROSGAN®

Entre el 13 y el 14 de junio ROSGAN® tuvo su
remate n°® 41 donde con un horario extendido se
pusieron a la venta 23.500 cabezas, representando
una caida del 27% respecto al volumen ofertado el
remate anterior. Del total de cabezas ofrecidas se
han vendido efectivamente 19.896 o el 85% de las
mismas.

indices de Precios ROSGAN®

PIRC
Rem | Fecha | PIRI ($/kg) ($/cabeza)
30 Jun-11 10,08 3.126,65
31 Jul-11 10,55 3.273,38
32 Ago-11 11,18 3.035,97
33 Sep-11 11,39 3.341,84
34 Oct-11 10,96 3.082,20
35 Nov-11 10,59 3.134,41
36 Dic-11 10,23 2.789,26
37 Feb-12 10,16 2.232,23
38 Mar-12 10,92 3.011,68
39 Abr-12 10,67 3.346,57
40 May-12 10,65 2.976,90
41 Jun-12 10,94 3.317,87

Fuente: Instituto de Investigaciones Econémicas
(FCEYE) de la Universidad Nacional de Rosario

Con lo anterior, a la fecha se han puesto a la
venta en Mercado Ganadero de Rosario SA un to-
tal de 923.615 cabezas, de las cuales se vendieron
efectivamente 772.717 o un 83,66 por ciento. De
ese total, casi un cuarto de la hacienda corres-
ponde a terneros, siguiéndole por orden de im-
portancia terneros/as y terneras. La sumatoria de
esas tres categorias representa el 58% del total, si
bien en el remate de junio la invernada se siguio
colocando con gran fluidez y nuevamente los vien-
tres tuvieron salida a los precios que el mercado
estd disponible pagar.

Durante el remate del mes de junio en particu-
lar, las ventas de terneros alcanzaron las 5.135 ca-
bezas mientras que se negociaron 4.695 terneros/
as y 2.948 terneras. Ademas, se intercambiaron
2.033 cabezas de vientres con garantia de prefiez.
Finalmente, considerado el total negociado en el
mercado al dia de la fecha, del total de 772.717
cabezas 767.110 corresponden a bovinos, 5.258 a
ovinos y 349 equinos.

En relacion a los precios, en el dltimo remate
se recuperaron tanto el Precio indice ROSGAN®
de cria (PIR-C) como el de invernada (PIR-I), luego
de las bajas del mes de mayo. Ademas, el incre-
mento del precio del ganado de cria super6 al de
invernada en relacion al remate anterior, conside-
rando que el primero incluye a las categorias de
vacas con cria al pie, vientres con garantia de pre-
flez, vientres entorados y vaquillonas para cria;
mientras que el segundo toma en cuenta terne-
ros, terneras, terneros/as, novillos, novillos
Holando Argentino, terneros/as Holando Argenti-
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ROSGANR: Incrementos porcentuales del PIR-ly PIR-C
(Sep2009 = 100)
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Respecto a mayo de 2012 el PIR-C aument6 11%
para llegar a $ 3.317,87/cabeza, mientras que el
PIR-I aumenté un 3% alcanzando los $ 10,94/kilo. Si
la comparacion se realiza respecto al afio base
septiembre de 2009, cuando comenzaron a medir-
se ambos indices, el incremento promedio ponde-
rado del primero fue del 287%, mientras que las
categorias que componen la referencia de
invernada avanzaron un 190%, tal como puede ver-
se en el grafico adjunto.

Si bien los precios del sector se mantienen al-
tos, la relativa estabilizacién de los precios nomi-
nales después de haber tocado un maximo el ulti-
mo septiembre produce una erosion de los valores
reales equivalente al aumento de la inflacion. En
este sentido, sera importante analizar la evolucién
de ambas variables con el objeto de conocer mas
detalladamente la rentabilidad del productor.

Esta estipulado que se dé comienzo al Remate
n° 42 del Mercado Ganadero rosarino a partir del
11 de julio, con la participacion de las habituales
casas consignatarias, Etchevehere Rural SRL,
Ildarraz Hnos. SA, Reggiy Cia. SRL, Aguirre Vazquez,
Alzaga Unzué y Cia. S.A, Benito Pujol y Cia., Coope-
rativa Agricola Ganadera Ltda. Guillermo Lehmann,
Edgar E. Pastore y Cia. S.R.L, Ferialvarez SRL y Ga-
naderos de Ceres Cooperativa Limitada.

SOJA

La falta de lluvias en EEUU sigue impulsando a
la soja

La soja vuelve a cerrar una semana con fuertes
subas tanto en el mercado local como en el exter-
no, apoyada en el clima seco y caluroso en Esta-
dos Unidos luego de que la cosecha sudamericana
ya resultase mermada por idénticas razones.

En este sentido, el USDA publico el lunes su
reporte de estado de los cultivos en EEUU donde
se recortd el porcentaje de soja estadounidense
en condiciones buenas y excelentes al 53%, en
linea con lo que esperaban los operadores. Para
tomar real dimension de las preocupaciones que
dispara esta revision, debe considerarse que el
afio pasado, a la semana 25 del afio calendario, el
65% de la oleaginosa se encontraba en los dos pri-
meros estratos del rating, més en linea con el pro-
medio del 64,4% de los ultimos 5 afios.

Ensombreciendo aln mas el panorama no hay
certeros prondsticos de que el régimen de preci-
pitaciones se haga lo suficientemente abundante
en las proximas dos semanas, mientras que las tem-
peraturas continGan aumentando en las principa-
les regiones productoras.

La suba de la soja se ha mantenido el dia vier-
nes a pesar de dos informes relativamente bajistas
dados a conocer por el USDA. En primer lugar, el
de stocks trimestrales ubicé el inventario de soja
estadounidense al 1ro de junio en 18,2 millones de
toneladas, tanto por encima de las 17,3 millones
esperadas por los analistas como de las 16,8 millo-
nes de toneladas del afio pasado. Ademas, se re-
porté un area sembrada de soja de 30,8 millones
de hectareas, cuando el mercado esperaba en
promedio 30,6 y el afio pasado se cubrieron 30,3
millones de hectareas.

También fue relevante la revision a la suba de
la estimacion de area cosechada que realizé el
USDA, ubicandola en 30,5 millones de hectéreas.
Ese niumero ha quedado asi tanto por encima de
las 29,5 millones de hectareas previstas en el re-
porte mensual de oferta y demanda dado a cono-
cer hace apenas dos semanas, como de las 29,8
millones de hectareas trilladas en el 2011.

La mencionada suba del area cosechada en soja
se realiz6 simultdneamente a un recorte en dicha
estimacioén para el maiz, habida cuenta de que la
oleaginosa tiene en comparacion mas tiempo para
recuperarse de la actual falta de lluvias y even-
tualmente resembrarse, maxime cuando su siem-
bra se ha adelantado este afio. Sin embargo, la
necesidad de ocurrencia de precipitaciones se
hace cada vez mas acuciante semana a semana para
no afectar la produccion potencial.

En este sentido, si bien el periodo critico para
la determinacion de rindes no sera hasta el mes
de agosto, cabe recordar que las estimaciones del
USDA para dicho guarismo ha sido muy optimista
habida cuenta que para la campafia 2012/13 esta-
blecié un promedio de 29,5 quintales por hecta-
rea, cuando el afio comercial anterior alcanz6 ape-
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 28/06/2012

Subproductos de Soja Total Soja
Mes emision Aceite de Soja (Hasta Dic09, la mayor|§ es harina y/o Soja (incly){endo
pellets de soja.) organicay
ROE 45 ROE 180 Total ROE45 __ ROE 180 Total ROE45 _ ROE 180 Total | “esactivada)
Total 2010 2.257.835 3.075.774 5.333.609 14.276.255 12.982.157 27.258.622 6.948.564 8.281.030 15.229.594 15.281.207
Afio 2011 1.681.985 2.048.796 3.730.781 11.903.690 14.135.871 26.039.724 3.521.596 5.216.316 8.737.912 8.840.101
Enero 79.425 186.000 265.425 588.340 932.974 1.521.314 52 1.157.700 1.157.752 1.158.337
Febrero 39.423 72.408 111.831 371.126 379.700 750.826 5.250 190.000 195.250 195.450
Marzo 122.463 198.546 321.009 1.123.646  1.131.100 2.254.746 230.056 1.433.000 1.663.056 1.664.141
Abil 167.649 257.108 424.757 2.150.364 3.395.211 5.545.575 525.300 950.000 1.475.300 1.478.764
Mayo 90.445 184.700 275.145 338.720 467.400 806.120 120.992 173.000 293.992 295.492
Junio 240.607 417.200 657.807 1.296.598  1.505.400 2.801.998 243.872 152.000 395.872 398.966
Sem al 08/06 46.000 130.000 176.000 228.028 216.400 444.428 56.347 56.347 56.347
Sem al 15/06 80.022 32.000 112.022 168.027 59.000 227.027 129.023 8.000 137.023 138.361
Sem al 22/06 99.435 113.700 213.135 661.640 640.000 1.301.640 5.300 93.000 98.300 98.710
Sem al 28/06 15.150 131.500 146.650 238.903 590.000 828.903 53.102 51.000 104.102 105.448
Afio 2012 740.012 1.315.962 2.055.974 5.868.794  7.811.785 13.680.579 1.125.522 4.055.700 5.181.222 5.191.150

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

nas los 27,9 qg/ha, y el promedio de las dltimas
cinco campafias arroja 26,9 qg/ha. Con ello, si la
falta de lluvias no se revierte pronto, se teme que
estas cifras se corrijan a la baja dando lugar a un
recorte en la produccién estadounidense.

Adelanténdose a esta situacion, la reconocida
consultora Informa Economics ya ha reducido su
estimacioén de rindes a 28,72 quintales por hectéa-
rea, por debajo de las estimaciones del 15 de ju-
nio de 29,93 y de las mencionadas estimaciones
del USDA. La produccion estadounidense de soja
se prevé en 87,36 millones de toneladas.

Si se tienen en cuenta las 20 millones de tone-
ladas menos que se ponen a disposicidn este afio
desde el Hemisferio Sur como consecuencia de la
falta de agua que perjudicé al cultivo de soja, las 4
millones adicionales que el USDA estima que pro-
veera EEUU respecto del afio anterior se vuelven
imprescindibles.

Teniendo en cuenta todo lo comentado ut
supra, el contrato de soja con vencimiento en ju-
lio que cotiza en el Chicago Board of Trade ha
cerrado el mes de junio con una suba del 12,9%, la
mas alta en cuatro afios. En nuestro recinto de
Rosario, mientras tanto, los precios camara de re-
ferencia para la entrega disponible han tocado un
maximo de $ 1.623/tonelada el dia jueves, mien-
tras que los rumores no confirmados indican que
los negocios podrian haber rondado los $ 1.650
casi toda la semana.

Los buenos precios facilitan el rapido ritmo de
avance de las compras, que, al 20/6, alcanzaban
casi el 70% de lo que se proyecta cosechar, cuan-
do afios recientes no alcanzaba el 60%.

Finalmente, es interesante notar que hacia el
fin de semana el contexto macroeconémico global
colaboro con la suba de los commodities agricolas
luego de conocerse un acuerdo entre los lideres
de la Eurozona que permitira que los fondos de

rescate asistan a la banca privada de la region. Si
bien ello no implica a priori el fin de la crisis, ha
sido interpretado como una sefial politica en tér-
minos del mayor compromiso de las autoridades
para la aplicacion de politicas expansivas que per-
mitan superar las turbulencias.

Considerando, como ha sido recurrentemente
expresado en los ultimos reportes semanales, que
el posicionamiento comprado neto de los
inversores en el mercado e Chicago se encuentra
cerca de los maximos histdricos, toda relajacion
de las restricciones econémicas globales aporta a
robustecer la tendencia alcista de la soja.

MAIZ

El maiz con grandes subas locales y externas

Finaliz6 una semana con muchas novedades para
el mercado del maiz, que experimentd una recu-
peracion tanto a nivel externo como local, llevan-
dolo a recuperar parte del protagonismo que ha-
bia perdido en las ultimas semanas. El mercado de
Chicago cerr6 con una suba semanal del 13,8%. A
nivel local, en tanto, el anuncio de liberaciéon de
saldo exportable que se conoci6 al finalizar la se-
mana no altero la situacion comercial del cereal.

A lo largo de toda la semana, las condiciones
climaticas en Estados Unidos y los posicionamientos
de cara al informe de stocks trimestrales y area
sembrada del USDA capturaron la atencion de los
operadores. Estos factores condujeron a una re-
cuperacion de las cotizaciones, que acumulé un
21,1% en junio. Durante el mes que culmina, el
contrato con vencimiento en julio subié 46,1 u$s/
ton, mientras que los futuros con entrega en di-
ciembre ganaron 44,4 u$s/ton.
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MAIZ: ROE Verde al 28/06/2012

Fecha de emision iz
ROE 45 ROE 365 TOTAL
Total 2010 326.304 15.277.545 15.603.849
Total 2011 959.816 18.325.388 19.285.204
ene/12 170.445 661.270 831.715
feb/12 125.153 248.309 373.462
mar/12 92.810 333.695 426.505
abr/12 59.771 68.332 128.103
may/12 188.575 2.451.253 2.639.828
jun/12 32.330 213.171 245.501
Sem al 08/06 15.136 66.273 81.409
Sem al 15/06 4.213 103.797 108.010
Sem al 22/06 7.481 37.110 44591
Sem al 28/06 5.500 5.991 11.491
Total 2012 669.084 3.976.030 4.645.114

El cintur6n maicero norteamericano ha sufrido
temperaturas superiores a 35°C durante los ulti-
mos dias, siendo Indiana e lllinois algunos de los
estados mas comprometidos. Estos distritos se en-
cuentran en el quinto y segundo lugar en cuanto
a la superficie sembrada, respectivamente. En am-
bos, la proporcion de cultivos en estado bueno o
excelente se encuentra por debajo del 40%.

La situacién es particularmente preocupante
porque una considerable superficie del cereal fue
sembrada en forma anticipada, aprovechando las
calidas temperaturas de las primeras semanas de
la primavera. Actualmente, los cultivos atraviesan
la fase de polinizacion, cuyo éxito depende de las
condiciones de humedad que tengan los suelos y
la exposicién al calor que reciban las plantas. De-
bido a la relacion directa que existe entre la si-
tuacion climatica durante el periodo de poliniza-
cion y el rinde final obtenido, las evidencias re-
cientes han llevado a distintos analistas a reducir
su estimacion de cosecha por debajo del nimero
actualmente proyectado por el USDA.

Al llegar el viernes, el Departamento de Agri-
cultura aumentd su estimacion de area sembrada
con maiz, llevandola hasta 39 millones de hectéa-
reas. Si bien 15 de 19 analistas encuestados por
Reuters suponian que habria una correccion al-
cista, el niumero arrojado causé sorpresa y presio-
né sobre los contratos de futuros representativos
de la nueva cosecha.

Parte de la suba se apoy6 en una demanda mayor
a la esperada, tomando como base la evolucion de
los stocks. El organismo gubernamental reporté
existencias al 1 de junio por casi 80 millones de
toneladas, 37,6 millones almacenadas en campos y
42,4 millones entre acopiadores, puertos y
procesadores en general. Esto evidencia una cai-
da de las existencias superior a 73 millones de to-
neladas entre marzo y mayo, cifra equivalente al
47% de los inventarios disponibles al 1 de marzo.

Este ritmo de consumo trimestral es el mas signifi-
cativo de las ultimas 16 campafias.

Sin embargo, en la previa del informe diversos
factores hacian pensar que la demanda por maiz
norteamericano no era en verdad tan dindmica.
En primer lugar, distintas plantas de etanol se en-
cuentran reduciendo su actividad debido a los al-
tos precios del cereal y por la gran caida experi-
mentada por el precio del petréleo, que llegé el
jueves a su valor mas bajo de los ultimos nueve
meses. El viernes, sin embarg6, su precio se recu-
perd considerablemente.

Adicionalmente, el desempefio de las exporta-
ciones de Estados Unidos sigue siendo decepcio-
nante para esta altura del afio. Hace seis semanas
que el USDA no reporta un volumen superior a
500.000 toneladas, ya que los principales deman-
dantes en los mercados mundiales han redirigido
sus demandas hacia los sobrantes sudamericanos.

En cuanto a la situacion del mercado local, la
atencion se concentrd en la reunion que los par-
ticipantes de la cadena mantuvieron con funcio-
narios de la Secretaria de Comercio Interior y el
Ministerio de Agricultura. Sobre el final de la se-
mana, se confirmd la autorizacion para exportar 3
millones de toneladas adicionales de mercaderia
de la vieja campafia.

Con este anuncio, el saldo exportable del ci-
clo 2011/12 llega a 13,5 millones de toneladas. Has-
ta el dia 20 del corriente, la exportacion ha efec-
tuado compras por 12,6 millones de toneladas. Por
lo tanto, s6lo queda muy poca mercaderia por la
cual competir, limitando el impacto sobre el mer-
cado.

Los precios locales no se movieron y el interés
de los exportadores en maiz viejo es muy limitado.
Los consumos contintan pagando valores en tor-
no a los $ 660/ton con descarga inmediata en lo-
calidades de la region.

En tanto, se paut6 para el dia 18 del mes proxi-
mo la liberacion de un primer tramo de ROES para
el maiz de la nueva campafia. Dado que este comu-
nicado se efectuara con antelacion al inicio de los
trabajos de siembra, es probable que impacte so-
bre las decisiones de los productores, algo que no
se pudo percibir en el caso del trigo. En principio,
no es posible saber cudnto maiz habra para expor-
tar el préximo afio hasta que no se conozcan en
detalle las intenciones de siembra y las perspecti-
vas climaticas, pero algunas fuentes ya estiman un
volumen cercano a 13 millones de toneladas.

Los precios del maiz nuevo, en cambio, experi-
mentaron un gran avance durante la presente se-
mana, aunque los negocios son limitados. Al llegar
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MERCADO DE COMMODITIES

Maiz: Indicadores comerciales de exportacion

Al 20/06/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Saldo exportable 12,00 13,94 14,50
Compras exportacion 12,57 10,66 10,92
Relacion s/saldo exportable 105% 7% 75%
Precios por fijar 1,21 0,83 0,70

10% 6% 5%
Precios en firme 11,36 9,84 10,22

95% 71% 70%
Falta vender 0,6 33 3,6

Falta poner precio 0,6 41 43
Sobre datos de MAGYP. Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de TM

el viernes, la exportacion ofrecia pagar u$s 175/
ton con descarga en los meses de abril o mayo,
precio u$s 15/ton mayor al que se obtenia el vier-
nes pasado. Si bien lo més recomendable seria una
liberacion total del mercado, la posibilidad de que
la nueva campafa se desarrolle con mayor fluidez
vuelve a despertar la ilusién de los participantes
del mercado.

TRIGO

Mejores precios impactan poco en las
decisiones locales de trigo

En los mercados norteamericanos, el trigo acu-
muld su segunda semana consecutiva en el terre-
no positivo y por momentos llegé a cotizar a su
valor mas alto de los ultimos diez meses. Esta recu-
peracién estuvo sustentada en diversos factores,
aunque la participacion de los especuladores en
el mercado volvio a ser crucial. En Chicago el avan-
ce semanal del contrato con vencimiento en julio
lleg6 a 9.8%, mientras que en Kansas dicha varia-
cion fue de 7,65%.

La semana comenzé con la mejora porcentual
mas significativa desde el 30 de marzo de este afio.
El dia lunes los contratos con vencimiento en julio
treparon un 7,6%. En un contexto muy alcista para
los mercados agricolas, el temor por las expectati-
vas de cosecha en la zona del Mar Negro para el
ciclo 2012713 brind6 un fuerte impulso a las coti-
zaciones en aquella jornada.

El Ministro de Agricultura ruso ubicé en el ran-
go de 46-49 millones de toneladas su estimacién
de cosecha para la nueva campafia, cifra
sustancialmente menor a las 57 millones de tonela-
das producidas en 2011/12. Los operadores norte-
americanos que siguen los numeros del USDA to-
maron por sorpresa este anuncio, ya que ese or-

ganismo trabaja con una estimacion de 53 millones
de toneladas, que pronto deberia corregirla a la
baja. Segun las fuentes rusas, las exportaciones
desde aquel pais se encontraran entre 16 y 18
millones de toneladas.

En Ucrania, en tanto, el panorama productivo
es similar. Las Ultimas estimaciones sitlan la pro-
duccion de trigo en una cifra 10 millones de tone-
ladas mas baja que la obtenida en 2011, es decir,
en un nivel apenas superior a 12 millones de tone-
ladas. Esto termina de confirmar la delicada situa-
cion en la que se encuentra el trigo europeo, que
atravesd condiciones climaticas extremas durante
los altimos meses.

Segun concluyé la agencia Reuters tras
encuestar a 19 reputados analistas, cabe esperar
una caida en la produccién combinada de Rusia,
Ucrania y Kazajstan hasta 78,9 millones de tonela-
das, un 22% menos que el volumen cosechado en
2011. De este modo, las existencias se agotan a un
ritmo mas acelerado que la caida en la demanda.
Esta circunstancia se ha reflejado con fuerza en
las cotizaciones del trigo europeo que surgen del
mercado Euronext Paris, en donde los futuros del
cereal acumulan un alza superior al 20% en lo que
va del afio.

El resto de la semana transcurrid sin grandes
novedades, aunque mucha expectativa estaba con-
centrada en la publicacion del informe de stocks
trimestrales del USDA. Llegando al viernes, se co-
nocié que hacia el 1 de junio los inventarios en
Estados Unidos se ubicaban en 20,2 millones de
toneladas, cuando se esperaba un namero por
debajo de 20 millones de toneladas. Esto significa
que los operadores habian sobreestimado la de-
manda. De todos modos, la cifra se encontrd un
14% por debajo de la disponible hace doce meses.

De esas 20,2 millones de toneladas que el USDA
estima como stock final del ciclo 2011/12, sélo un
15% se encuentra aun en poder de los producto-
res, mientras que el remanente ya paso a la cade-
na industrial y/o la exportacion. Se trata de la
cifra mas baja de los ultimos tres afios y supera
ademas a la tltima estimacion del USDA correspon-
diente al informe de oferta y demanda mensual,
en torno a 19,8 millones de toneladas.

La reciente recuperacion de los precios se
presenta justo cuando la cosecha norteamerica-
na sigue avanzando con fuerza y ya alcanza cerca
de dos tercios del &rea de cobertura. Los cultivos
se encuentran en estado bueno o excelente en
54% de los casos segun el USDA, lo que permitira
obtener rendimientos mayores a los del afio pasa-
do, cuando las plantas se encontraban en una si-
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MERCADO DE COMMODITIES

Complejo Trigo: ROE Verde al 28/06/2012

Fecha de emisién TRIGO HARINA TRIGO SUBPRODUCTOS TRIGO
ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL
Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 172474 678.032 850.506 75.985 1.188 77.173
Total 2011 327.927 6.912.186 7.240.113 747.524 187.236 934.760 118.597 4.566 123.163
ene/12 189.549 880.289 1.069.838 73.563 12.431 85.993 13.424 13.424
feb/12 149.017 735.242 884.259 56.948 11.133 68.081 7.372 112 7.484
mar/12 176.662 4.123.020 4.299.682 54.548 4.226 58.774 12.596 54 12.650
abr/12 17.986 607.521 625.507 60.409 7.642 68.051 11.309 162 11.471
may/12 26.353 19.182 45.535 49.423 2.757 52.180 8.788 8.788
jun/12 12.097 14.026 26.123 49.858 4.370 54.228 5.691 162 5.853
Sem al 08/06 7.700 1.154 8.854 19.262 768 20.030 2.655 2.655
Sem al 15/06 203 11.699 98.984 8.529 1.149 9.678 1.198 54 1.252
Sem al 22/06 4.194 313 4.507 8.751 8.751 1.538 1.538
Sem al 28/06 10.669 1.440 12.109 300 54 354
Total 2012 571.664 6.379.280 6.950.944 344.748 42.558 387.306 59.180 490 59.670

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

en lo que va del 2012.

tuacion mucho peor. De hecho, el organismo nor-
teamericano estima que el rendimiento promedio
nacional para la campafia 2012/13 sera el segundo
mas alto de la historia, en torno a 30,5 qg/ha.

El mercado local, por su parte, permanecié muy
activoy alcanzé los precios mas altos del afio, acom-
pafiando las subas externas. Este comportamiento
obedeci6 fundamentalmente a la mayor demanda
luego de la liberacion de seis millones de tonela-
das de saldo exportable de la nueva campafia, no-
vedad que se conocié hace diez dias y continlda
impactando sobre el mercado del trigo nuevo.

Ademas de intentar influir sobre el ultimo tra-
mo de las decisiones de siembra, no hay que me-
nospreciar el impacto fiscal y sobre el ingreso de
divisas que tiene esta medida, justo cuando las
autoridades locales enfrentan un doble desafio en
materia presupuestaria y cambiaria.

Durante los ultimos dias, el volumen de nego-
cios permaneci6 en niveles comparativamente mas
altos que el promedio de semanas anteriores, al
tiempo que el grueso de los exportadores
incrementd su busqueda por la mercaderia. La
mayor actividad condujo a la celebracion de ne-
gocios en Rofex, a precios que oscilaron entre
180 y 185 dolares por tonelada para los contratos
con vencimiento en diciembre y enero.

En el Mercado Fisico de Granos de esta Bolsa
distintos compradores compitieron por la merca-
deria. Por trigo con descarga o entrega cercana,
sélo la molineria en Rosario compro trigo de diver-
sas calidades pagando entre u$s 170 y hasta u$s
185/ton. La exportacion se mostrd poco interesa-
da en realizar negocios, aunque por momentos
habia un comprador que buscaba trigo con entre-
ga en agosto con proteina 10,5% y PH 78, a precios
que rondaron los u$s 170/ton.

El cereal de la nueva campafia, por su parte,
alcanz6 precios mucho mas cercanos al FAS tedri-
co que los negociados el Gltimo tiempo. Durante

las ruedas del final de la semana, la exportacion
pagaba entre u$s 180 y u$s 185/ton la mercaderia
en condicién cdmara. El valor FOB oficial del trigo
nuevo (embarque diciembre-mayo) se encuentra
por encima de los u$s 280/ton, lo que implica un
FAS tedrico apenas superior a u$s 200/ton.

La recuperacion del trigo se ha trasladado tam-
bién a los precios de la cebada. Durante los ulti-
mos dias la demanda por este cereal permanecio
muy activa en el recinto del mercado fisico de
granos de esta Bolsa, llegando a pagarse u$s 190/
ton en los ultimos dias de la semana por mercade-
ria con PH minimo 62.

La siembra de trigo sigue avanzando y llega casi
a la mitad del area proyectada a nivel nacional,
aunque todavia domina la incertidumbre respecto
de la nueva campafa. Tanto la Bolsa de Cereales
de Buenos Aires como el Ministerio de Agricultura
coinciden en que la superficie total serd inferior a
cuatro millones de hectareas, pero aun no es po-
sible saber mucho maés.

En la zona GEA las condiciones agrondémicas son
muy buenas de cara a la finalizacion de los traba-
jos de siembra. Sin embargo, la reciente mejora
de los precios no parece alterar las decisiones de
los productores, que reduciran considerablemen-
te el &rea destinada a este cultivo. Asimismo, el
margen de tiempo que resta se va acortando con-
siderablemente.

12 - INFORMATIVO SEMANALBCR -29/06/12



MERCADO DE COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO:
PRADERA PERMANENTE

MAPA DE AGUA UTIL PARA
PRADERA PERMANENTE AL 28/06/2012

REZERVA
ExCERNA

FESERVA
sEUNDNTE
FESERVA
CFTIMG
RESERVA
ADESULDA
FESERVA

FESERVE

| sEauia

DIAGNOSTICO:

Entre el jueves 21 y el miércoles 27 de junio, primera
semana del invierno, practicamente no se registraron
precipitaciones en la regién GEA. El registro semanal
mas importante se observé en Zavalla, sobre Santa Fe,
con un acumulado de tan solo 1,2 mm. En cuanto a las
marcas térmicas, los valores maximos se mantuvieron
entre los 19 y 22°C, siendo muy homogéneos en toda la
region y muy similares a los de la semana anterior pero
levemente superiores a los parametros normales para el
mes en curso. El valor més elevado fue de 24,7°C en las
localidades de Idiazabal y Pozo del Molle, ambos en la
provincia de Cérdoba. En cuanto a las temperaturas
minimas, éstas estuvieron levemente por debajo de los
valores normales para el mes en curso con un promedio
entre -2 y 1°C. El registro méas bajo fue de 3,4° C bajo
ceroy se midi6 en las localidades de Bengolea y Hernando,
ambos en la provincia de Cérdoba. Con este escenario
de precipitaciones practicamente nulas en los Gltimos
dias pero con escasa evapotranspiracion debido al im-
portante contenido de humedad en la atmosfera, no se
observan detrimentos significativos en las reservas
hidricas, por lo que las mismas se mantienen entre ade-
cuadas y 6ptimas, con una pérdida de humedad hacia el
noroeste de GEA por lo que, al igual que semanas anterio-
res, la provincia de Cérdoba es la que presenta las peo-
res reservas hidricas, manteniéndose entre escasas y
regulares y sélo con algunas zonas muy puntuales de
reservas muy pobres. Pensando en la campafia de granos
finos 201272013, la situacion es bastante buena en lo
gue respecta a las condiciones climaticas y el estado del
suelo sobre toda la region GEA. Con la situacion actual,
no se necesitarian lluvias en los préximos 15 dias para
mantener las condiciones 6ptimas en la regién, salvo en

el noroeste de GEA, donde se necesitarian alrededor de
60 mm en las proximas dos semanas para que se optimice
la situacién del suelo.

ESCENARIO:

La semana comprendida entre el jueves 28 de junio y el
miércoles 4 de julio comenzara dominada por la presen-
cia de una masa de aire calido y himedo, que genera
condiciones de inestabilidad. A esto, se le suma el pasaje
de un sistema frontal frio a la zona central del pais, que
generard precipitaciones en forma de chaparrones y
tormentas aisladas que pueden desarrollar acumulados
moderados, en gran parte de la zona nucleo. Las lluvias
se mantendran durante la jornada del jueves, mientras
que el viernes, el sistema frontal se habra desplazado
hacia el norte, afectando al norte de Santa Fe y Corrien-
tes. Durante el viernes, sabado y domingo, habra un
mejoramiento temporario de las condiciones, debido al
ingreso de un pequefio centro de alta presion, que gene-
rard un leve descenso de las marcas térmicas. A partir
de la noche del domingo y hasta las Gltimas horas del
lunes, volveran a presentarse precipitaciones en forma
de chaparrones y tormentas de moderada intensidad. Si
bien los acumulados mas importantes se concentraran
sobre Santa Fe y Entre Rios, las lluvias que se registra-
ran sobre Cordoba pueden mejorar la calidad de las re-
servas en la zona que es la que se ve menos favorecida
en cuanto al estado del suelo. Analizando las marcas tér-
micas de la semana, se espera que durante la primera
parte del periodo los valores sean muy elevados tenien-
do en cuenta la época del afio que estamos transitando.
A partir del martes, se prevé el pasaje de un sistema
frontal frio, que provocard un importante descenso de
las marcas térmicas, lo que volvera a generar algunas
heladas sobre GEA, especialmente el martes y miércoles.
Con respecto a la circulacion del viento, durante la pri-
mera mitad de la semana se prevé que se mantenga del
sector norte, favoreciendo que las temperaturas se
mantengan relativamente elevadas, a partir del lunes,
rotard al sector sur, permitiendo el significativo des-
censo de temperatura antes mencionado.

www.bcr.com.ar/gea
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Fecha Operacion 22/06/12 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol
Soja 1.600,00 1.630,00 1.620,00 1.634,00 1.623,00 1.621,40 1.399,79 15,8%
Sorgo 638,00 640,00 657,00 645,00 671,28 -3,9%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.250,00 1.420,55 -12,0%
Soja 1.540,00 1.570,00 1.570,00 1.560,00 1.428,34 9,2%
Cordoba
Trigo Duro
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.370,00 1.370,00 1.370,00 1.370,00 1.537,53 -10,9%
Soja
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.255,00 1.255,00 1.255,00 1.255,00 1.255,00 1.255,00 1.418,32 -11,5%
Soja 1.399,98
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 25/06/12 26106/12 27/06/12 28106/12 2900612 | 15/06/12 \;Z:'na::;'l‘
Harinas de trigo (s)
"0000" 1.800,0 1.800,0 1.800,0 1.800,0 1.800,0 1.800,0
"000" 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0 1.300,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 400,0 420,0 440,0 450,0 450,0 400,0 12,50%
Aceites ()
Girasol crudo 3.550,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.550,0 9,86%
Girasol refinado 4.750,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.600,0 4.750,0 -3,16%
Soja refinado 4.100,0 3.750,0 3.750,0 3.750,0 3.750,0 4.100,0 -8,54%
Soja crudo 3.500,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.500,0 2,86%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 610,0 650,0 650,0 650,0 650,0 610,0 6,56%
Soja pellets (Cons Dérsena) 1.400,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.460,0 1.400,0 4,29%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FISICO DE GRANOS DE ROSARIO

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 Var% 22/06/12
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art. 12 us$s 170,00 170,00 170,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten24/PH76  u$s 175,00 175,00 180,00
Mol/Ros S/Desc. Cdo. Gluten26/PH76  u$s 175,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten26/PH76 u$s 175,00 180,00 180,00 185,00
Mol/Resistencia  C/Desc. Cdo.  Art.12 u$s 170,00
Exp/Tmb Ago’'12 Cdo.  Prot.10,5/PH78 u$s 170,00 170,00 170,00 170,00
Exp/SM-AS 15/12a15/01  Cdo.  Prot.105/PH78 u$s 18500 18500 190,00 185,00 180,00
Exp/SM Dic’12 Cdo.  Prot.10,5/PH78 u$s 185,00 18500 190,00 18500 190,00 s56% 180,00
Exp/SM Dic'12 Cdo. MIE u$s 180,00 180,00 18500 180,00 180,00 29% 175,00
Exp/GL-Tmb Dic’12 Cdo. MIE u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 175,00
Exp/SL Dic'12 Cdo. MIE u$s 180,00 180,00
Exp/SL Ene/Feb'13 Cdo. Prot. 10/PH 78 u$s 180,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. MIE 670,00 660,00
Exp/Lima Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 175,00 175,00
Exp/GL-Tmb Abr/May'13 Cdo. MIE uss 175,00
Exp/SL Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 160,00 170,00 175,00 160,00
Exp/SM Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 160,00 170,00 17500 175,00 175,00
Cebada
Exp/Ramallo Dic'12 Cdo. PHmin62 u$s 175,00
Exp/Las Palmas  Dic'12 Cdo.  PHmin 62 u$s 180,00 180,00 185,00 190,00 190,00 s86% 175,00
Exp/Lima Dic'12 Cdo. PHmin 62 uss 190,00 190,00 118% 170,00
Exp/GL Dic’12 Cdo. MIE u$s 180,00 180,00 18500 18500 185,00 8% 170,00
Exp/SM Dic’12 Cdo.  PHmin 62 u$s 180,00 180,00 185,00
Exp/AS Dic’12 Cdo.  PHmin 62 u$s 180,00 180,00 18500 88% 170,00
Exp/PA Dic'12 Cdo. PHmin62 uss 185,00 185,00
Exp/GL Ene’13 Cdo. MIE u$s 180,00 180,00 175,00
Sorgo
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 610,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 600,00 650,00 630,00 630,00
Exp/SM Jul'l2 Cdo. MIE 630,00 620,00 650,00
Exp/SM-AS Jul'l2 Cdo. MIE 620,00 620,00 650,00 650,00 650,00 83% 600,00
Exp/SM Agos'12 Cdo.  Bajo Tanino 600,00
EXp/SM-AS Agos'12 Cdo. ME 610,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1610,00 1580,00 1610,00 1610,00 1625,00 28% 1580,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 1610,00 1580,00 1610,00 1610,00 1625,00 28% 1580,00
FcalAS C/Desc. Cdo. MIE 1610,00 1580,00 1610,00 1610,00 1625,00 28% 1580,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 1610,00 1580,00 1610,00 1610,00 1625,00 28% 1580,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1580,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 1610,00 1580,00 1610,00 1610,00 1625,00 28% 1580,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 1530,00 1500,00 1530,00 1530,00 1545,00 30% 1500,00
Fca/Junin Jul'12 Cdo. MIE us$s 338,00
Fca/Junin Agos'12 Cdo. MIE us$s 340,00
Exp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. MIE us$s 305,00 300,00 300,00
Fca/SL Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 305,00
Fca/GL-Tmb Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 305,00
Girasol
Fca/Ricardone ~ C/Desc. Cdo. MIE 1370,00 1370,00 1370,00 1370,00 1370,00 o00% 1370,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1370,00 1370,00 1370,00 1370,00 1370,00 00% 1370,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 1370,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.  Flt/Cnfit 1370,00 1370,00 1370,00 1370,00 1370,00 00% 1370,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/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 ddlares 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.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion [ Volumen Int. Abiert0| 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR062012 467.383 355.879 4,520 4517 4518 4,523 4,525 0,16%
DLR072012 370.919 594.165 4577 4577 4576 4,580 4,590 0,35%
DLR082012 110.830 232.219 4,635 4,635 4,636 4,638 4,650 0,45%
DLR092012 112.736 381.791 4,691 4,696 4,694 4,700 4,711 0,43%
DLR102012 19.567 220.183 4,758 4,763 4,762 4,766 4,776 0,38%
DLR112012 59.613 243.242 4,842 4,840 4,836 4,838 4,847 0,29%
DLR122012 54.705 85.548 4,920 4,922 4,919 4,913 4,925 0,31%
DLR012013 4.200 36.850 4,990 4,992 5,002 4,995 5,010 0,60%
DLR022013 17.885 43.935 5,060 5,062 5,077 5,085 5,090 0,79%
DLR032013 20 24.788 5,140 5,142 5,152 5,162 5171 0,82%
DLR042013 4.400 5,225 5,227 5,237 5,247 5,240 0,50%
DLR052013 97 5,270
RFX000000 300 2.600 4,515 4517 4517 4,523 4,525 0,32%
ECU062012 3.100 3.600 5,668 5,661 5,645 5,628 5,697 0,17%
ECU072012 2.000 5818
ECU092012 657 5,852 5,850 5,835 5817 5,935 0,90%
ORO0062012 340 2.115 1583,800 1573,200 1570,800 1544,300 1598,500 1,54%
OR0092012 1595,800 1588,200 1585,800 1565,300 1613,500 1,81%
OR0102012 1599,800 1593,200 1590,800 1572,300 1618,500 1,90%
ORO112012 1603,800 1598,200 1595,800 1579,300 1623,500 1,99%
OR0122012 1.376 3.461 1608,500 1602,700 1601,700 1586,500 1630,000 2,19%
WTI112012 540 1.630 82,500 82,470 83,100 81,430 87,000 4.27%
WTI052013 400 84,260 84,620 84,970 83,350 90,080 6,68%

AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR062012 40 360,00 357,50 359,90 360,50 360,20 2,91%
ISR072012 2.506 1518 361,80 357,50 358,30 358,30 360,80 2,59%
ISR092012 2.201 242 365,50 363,00 361,50 361,00 365,00 311%
ISR112012 2317 1.855 366,70 365,00 363,50 363,00 367,20 3,09%
ISR052013 1.408 1.088 307,50 306,00 305,50 305,70 307,80 1,92%
ISR072013 310,00 309,00 308,50 308,70 311,00 1,97%
TRI000000 112 166,00 169,00 167,00 166,50 170,00 6,25%
TRI062012 166,00
TRI072012 49 166,00 169,00 167,00 166,50 170,00 5,59%
TRI082012 2 173,00 170,00 171,00 170,50 174,00 4,19%
TRI092012 7 175,00 173,00 175,00 174,50 178,00 5,33%
TRI122012 66 66 180,00 180,00 182,00 182,50 180,00
TRI012013 171 457 180,00 180,00 182,00 183,00 180,00 1,98%
MAI000000 212 154,50 158,00 155,00 155,00 155,00 1,97%
MAI062012 154,50
MAI072012 65 154,50 158,00 155,00 155,00 155,00 1,97%
MAI042013 20 20 168,50 173,00 174,00 174,50 174,50 9,06%
SOF000000 364,80 362,40 361,50 361,70 365,00 3,40%
SOF062012 364,80
SOF072012 1.242 3.777 364,80 362,40 361,50 361,70 365,00 2,82%
SOF082012 123 564 369,00 367,50 367,00 364,00 368,00 3,08%
SOF092012 26 820 371,00 368,50 368,00 364,50 370,00 3,06%
SOF112012 206 2.498 373,00 370,00 369,00 367,40 372,20 2,62%
SOF012013 5 373,50 370,50 369,50 370,00 373550 1,77%
SOF042013 355 168 308,00 308,00 308,50 311,50
SOF052013 661 1.006 309,00 308,00 308,00 308,50 310,00 1,81%
S0J000000 682 366,00 363,50 363,00 363,00 366,30 3,18%
S0J072012 137 163 366,00 363,50 363,00 363,00 366,30 2,84%
S0J082012 20 369,00 367,50 367,00 364,00 368,00 2,79%
$0J092012 371,50 368,50 368,00 364,50 370,00 2,78%
S0J112012 112 968 373,00 369,90 369,00 367,40 372,20 2,53%
$0J012013 5 374,00 371,00 369,50 370,50 373550 1,49%
S0J052013 249 1.677 310,00 309,00 309,00 309,50 311,30 1,87%
SOY062012
S0Y102012 2.812 2.577 524,20 520,00 519,00 516,40 524,70 3,82%
SOY062013 373 232 493,70 490,50 491,00 489,00 497,10 3,20%

TOTAL 1.240.656 2.258.358

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

Posicién Precio ejec. Tipo opcion Vol.Sem |A posic./l‘ 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12

PUT

ISR112012 334 put 80 213 2,30

ISR112012 338 put 4 3 2,50 2,50

ISR112012 350 put 15 2 6,00 5,20

ISR112012 358 put 17 7,60

ISR112012 362 put 40 11,50 10,50
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

Posicion Precio ejec.  Tipo opcion Vol. Sem  |A posic.” | 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12

CALL

DLR122012 4,55 call 323 638 0,395

OR0122012 1620,00 call 3.218

OR0122012 1782,00 call 3.218

ISR112012 358 call 20 116 16,80

ISR112012 374 call 7 169 9,20

ISR112012 382 call 34 34 7,00 5,60

ISR112012 390 call 7 24 4,20

ISR052013 314 call 7 15,00

ISR052013 346 call 7 5,00

S0Y102012 540 call 60 80 26,90

S0Y102012 580 call 60 15,90

S0Y102012 600 call 200 9,50 11,00

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

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 var.
max min _ Ultima max min _ dltima max min _ dltima max min  dltima max min  Gltima ~ sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR062012 4,520 4518 4,520 4,522 4516 4,517 4520 4517 4518 4524 4520 4,523| 4525 4524  4525| 015%

DLR072012 4,578 4,572 4577 4,580 4575 4577 4577 4576 4576 4581 4576 4,580 4590 4,583  4,590| 035%

DLR082012 4,637 4635 4,635 4,633 4,633 4,633] 4,638 4635 4,636| 4,636 4634 4,636 4,650 4,640 4,650 048%

DLR092012 4690 4,687 4,690 4,700 4,693 4,696| 4,696 4692 4,694| 4,700 4,698 4,700 4,711 4705 4711

DLR102012 4,765 4765 4,765| 4,762 4,757 4,762 4,766 4,766 4,766| 4,775 4,769  4,775| 036%

DLR112012 4843 4,843  4843] 4,840 4,835 4,840| 4,839 4,834 4,836 4,838 4,836 4,838 4,848 4,830 4,847| 044%

DLR122012 4,915 4915 4915 4,931 4920 4920 4920 4914 4919, 4916 4910 4914| 4925 4910 4,925

DLR012013 5025 5025 5025 5019 5002 5002 4,995 4995 4995 5010 4995 5,010 080%

DLR022013 5070 5053 5,053 5095 5089 5089 5088 5088 5,088

DLR032013 5162 5162 5162 5155 5155 5155 0,92%

DLR052013 5270 5270 5270

RFX000000 4542 4542  4542| 4542 4542 4542

ECU062012 5633 5633 5633] 5702 5702 5702 030%

ECU072012 5818 5818 5,818

ORO062012 | 15845 1577,7 1583,8| 15715 15705 15715 15746 1570,8 1570,8| 1550,0 15443 1544,3| 16000 15950 1595,0| 154%

ORO122012 | 1612,5 15993 16085 16030 1599,1 1599,3| 1601,4 1599,0 1599,0f 1591,2 1582,0 1583,5| 16300 16155 1630,0| 211%

WTI112012 81,640 81,640 81,640| 82530 82,200 82,470 83,200 82,950 83,100/ 81,600 81,430 81,430| 87,000 84,340 87,000 486%

AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR072012 3620 3565 361,8 3654 3575 3575/ 3623 3583 3583 3585 3569 3580 3625 3608 3608 2.6%

ISR092012 3655 3590 3655 3680 3642 3642 3670 3615 3615/ 3619 3600 36104 3655 3635 3650 31%

ISR112012 3665 3612 3665 3690 3645 3650 3695 3642 3642 3633 3619 3630 3680 3654 3669 3,0%

ISR052013 3096 3068 3075 3066 3050 3060 3097 3055 3055/ 3070 3050 3057 3090 3078 307,8 1,9%

TRI122012 180,0 1800 180,0 1850 1850 1850

TRI012013 1800 1800 180,0 1850 1820 1820 180,0 1800 180,0{ 20%

MAI042013 173,0 1730 1730

SOF072012 3650 3622 3648/ 3680 3613 3624 3655 3615 3615 3621 3611 361,7| 3661 3645 3650 28%

SOF082012 3690 3650 369,0f 3680 3675 3675 3680 3680 3680

SOF092012 3710 3710 3710 3645 3645 3645

SOF112012 3735 3720 3730 3760 3700 3700/ 3730 3690 3690 3672 3659 3672| 3722 3700 372,2| 26%

SOF042013 3100 3080 3080, 3115 3105 3105 3090 3085 3085/ 3115 3105 3115

SOF052013 3133 3090 3090/ 3083 306,7 3080 3114 3080 3080 3089 3080 3080/ 3120 3100 3100/ 1,8%

S0J072012 3657 3635 364,0) 3643 3624 3635 3646 3644 3644 3675 3650 3663 28%

S0J112012 3735 3720 3730/ 3699 3699 3699 3740 3684 3684 366,77 3667 3667

S0J052013 3119 3100 3100/ 3090 3089 3090 3120 3085 3090 3090 3085 3085 3130 3104 311,3| 1,9%

SOY102012 5282 5217 5242| 5267 5188 5200/ 5282 5190 5190/ 5187 5160 5184| 5250 5240 524,7| 3%

SOY062013 498,7 493, 4937 499,0 491,0 491,0 496,1  496,1  496,1

1.248.073 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.282.923 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en ddlares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. _Open Interest| 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 var.sem.

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012 15.300 61.400 166,00 169,00 176,50 166,50 170,00 6,58%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 1.600 29.600 175,00 173,00 145,00 174,50 178,00 5,45%

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013 35.800 115.700 180,00 180,00 150,00 183,00 181,50 2,83%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013 9.300 14.800 186,80 186,50 152,00 189,50 188,00 2,73%

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013 6.600 22.300 193,50 193,50 156,00 196,50 196,00 3,43%

TRIGO ING. WHITE 07/2012 2.200 107,50 107,50 107,50 104,60 103,50 -3,72%

TRIGO QUEQUEN 07/2012 1.000 16.600 100,00 100,00 99,50 98,50 96,00 -4,00%

TRIGO QUEQUEN 01/2013 1.700 3.000 100,00 99,50 99,50 99,00 99,00 -1,98%

TRIGO ROSARIO 07/2012 200 3.500 102,50 102,50 102,50 100,00 100,00 -2,44%

TRIGO ROSARIO 01/2013 11.700 100,50 100,50 100,50 100,00 100,50

MAIZ ROSARIO 07/2012 66.000 154.500 154,50 157,80 156,00 155,00 155,50 2,30%

MAIZ ROSARIO 09/2012 3.600 22.300 156,00 159,00 364,00 157,30 159,50 4,25%

MAIZ ROSARIO 12/2012 24.200 93.900 157,00 160,00 310,00 161,00 162,00 5,19%

MAIZ ROSARIO 04/2013 55.800 75.100 167,50 173,50 180,00 174,50 174,50 9,06%

MAIZ ROSARIO 07/2013 100 170,00 176,00 181,00 177,00 177,00 8,59%

SORGO ROSARIO 07/2012 100 140,50 143,00 186,00 145,00 145,00 9,02%

SORGO ROSARIO 08/2012 100 145,50 148,00 191,50 150,00 150,00 8,70%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 var.sem.

SORGO ROSARIO 09/2012 28.300 100 147,50 150,00 155,00 152,00 152,00 8,57%

SORGO ROSARIO 03/2013 1.000 100 151,00 156,00 157,00 156,00 156,00 7,59%

SORGO ROSARIO 04/2013 17.100 100 151,00 156,00 158,00 156,00 156,00 7,59%

SOJA ING. WHITE 07/2012 2.500 22.700 89,00 86,00 86,00 87,00 88,00 -2,22%

SOJA QUEQUEN 07/2012 82,00 81,00 81,00 81,00 81,00 -1,22%

SOJA FABRICA ROSARIO 07/2012 2.400 11.400 98,00 96,00 96,00 96,00 96,00 -2,54%

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

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

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

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

SOJA ROSARIO 07/2012 74.300 443.700 367,00 363,50 167,00 362,00 368,20 3,28%

SOJA ROSARIO 08/2012 3.000 10.300 368,00 365,00 175,00 363,00 368,50 3,08%

SOJA ROSARIO 09/2012 34.500 107.400 371,50 368,00 174,00 364,50 370,00 2,49%

SOJA ROSARIO 11/2012 124.400 652.400 372,00 369,10 182,50 367,00 372,00 2,65%

SOJA ROSARIO 01/2013 8.940 10.100 374,00 372,00 189,00 370,50 373,50 2,33%

SOJA ROSARIO 04/2013 3.200 100 189,50 308,50 311,50

SOJA ROSARIO 05/2013 140.600 666.400 310,00 308,50 195,50 308,50 311,50 1,96%

SOJA ROSARIO 07/2013 6.800 5.600 312,50 310,00 308,50 310,50 313,80 1,88%

SOJA ROSARIO 09/2013 319,00

SOJA ROSARIO 11/2013 323,50

CEBADA QUEQUEN 12/2012 44,030 510 178,00 178,00 308,50 179,00 178,00 1,14%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 22.100 90 179,00 179,00 362,50 180,00 179,00 1,13%

CEBADA QUEQUEN 12/2012 4.300 2.940 179,00 181,00 367,00 190,00 189,00 9,88%

CEBADA QUEQUEN 01/2013 23.600 19.650 179,00 181,00 367,50 192,50 190,00 10,47%

CEBADA QUEQUEN 03/2013 2.680 1.050 181,00 183,50 370,50 194,50 193,00 10,29%

CEBADA ING. WHITE 01/2013 1.830 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50

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

CEBADA ZARATE 01/2013 270 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 var.sem.

Trigo BA Inmed./Disp 733,00 750,00 750,00 750,00 768,00 741%

Maiz BA Inmed./Disp 730,00 740,00 730,00 730,00 730,00 1,39%

Soja Ros Inmed/Disp. 1.609,00 1.630,00 1.630,00 1.630,00 1.652,00 4,62%

Soja Fab. Ros Inmed/Disp 1.609,00 1.630,00 1.630,00 1.630,00 1.652,00 4,62%

MATBA. Operaciones en doélares En tonelada

Posicién 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 var.
max  min dlttma  méx  min dlima mé&x  min dlima  max  min_dlima  max  min _dltima_ sem.

TRIGO BUENOS AIRES 07/2012  167,5 1600 1675 1690 1680 169,0 1685 1635 1685 1700 1695 1700 3,3%

TRIGO BUENOS AIRES 09/2012 176,0 1760 1760 1730 1700 173,0 1750 175,00 175,0

TRIGO BUENOS AIRES 01/2013  180,5 180,0 1805 180,0 1780 1785 1831 1815 1815 1815 1810 1815 3,1%

TRIGO BUENOS AIRES 03/2013  187,5 186,0 1865 1865 1865 186,5 1895 1885 189,0

TRIGO BUENOS AIRES 07/2013  194,0 193,0 1940 1935 1935 1935 196,5 196,0 196,0

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

TRIGO QUEQUEN 01/2013 100,0 100,0 100,0 990 990 99,0

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

MAIZ ROSARIO 07/2012 156,0 1535 156,0 157,8 1540 154,0 157,0 1540 157,0 1575 1555 1555 2,6%

MAIZ ROSARIO 09/2012 156,0 156,0 156,0 1590 159,0 159,0 161,0 1573 1610 1610 1590 1595

MAIZ ROSARIO 12/2012 158,0 156,0 1580 1600 1570 157,0 1635 1585 1635 1650 1620 1620 55%

MAIZ ROSARIO 04/2013 168,0 1650 1680 1750 1710 1715 178,0 1745 1745 1750 1744 1745 84%

SORGO ROSARIO 07/2012 1450 1450 1450

SORGO ROSARIO 09/2012 156,0 154,0 154,0

SORGO ROSARIO 03/2013 1570 156,0 156,0

SORGO ROSARIO 04/2013 1585 156,8 158,0

SOJA ING. WHITE 07/2012 86,0 80 86,0 890 870 890 80 80 830 -11%

SOJA FAB. ROSARIO 07/2012 985 980 980 980 980 980

SOJA ROSARIO 07/2012 3685 3645 3680 3670 3610 3610 1685 1650 1658 3635 3620 3630 3683 3650 3682 3,0%

SOJA ROSARIO 08/2012 1750 173,0 1750 3685 3680 3685

SOJA ROSARIO 09/2012 373,0 3710 3730 3700 3665 3665 1760 1735 1743 3660 3645 3650 3700 3675 3700 2,5%

SOJA ROSARIO 11/2012 3740 3710 3740 3720 3685 3690 1831 1810 1830 3695 3664 3685 3720 369,66 3720 2,5%

SOJA ROSARIO 01/2013 376,0 3740 3760 3735 3720 3720 1890 189,0 1890 3735 3735 3735 2,3%

SOJA ROSARIO 04/2013 190,0 189,0 190,0

SOJA ROSARIO 05/2013 3145 3097 3120 3100 3065 3090 1950 1947 1950 3100 3084 3100 3120 3108 3115 1,8%

SOJA ROSARIO 07/2013 316,0 3155 3155 3110 3110 3110 3105 3105 3105 3143 3143 3143 1,7%

SOJA ROSARIO 09/2013 319,0 3190 3190

SOJA ROSARIO 11/2013 3235 3235 3235

CEBADA QUEQUEN 12/2012 179,0 1780 1780 3120 3085 3100 179,0 179,0 1790 1780 1780 1780

CEBADA QUEQUEN 12/2012 3665 3620 3645

CEBADA QUEQUEN 12/2012 3715 3665 367,0

CEBADA QUEQUEN 01/2013 180,0 179,0 180,0 1810 1800 180,0 3737 3675 3691 1900 1900 190,0 190,0 190,0 190,0 10,5%

CEBADA QUEQUEN 03/2013 1810 1800 1810 1835 1835 1835 3750 3705 3705
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 270,00 270,00 272,00 273,00 277,00 264,00 4,92%
Precio FAS 193,60 193,60 195,07 195,81 198,76 189,16 5,08%
Precio FOB Jul'12 v 285,00 v 285,00 v 285,00 v 285,00 v 280,00 264,00 6,06%
Precio FAS 208,60 208,60 206,00 205,51 199,92 189,16 5,69%
Precio FOB Ago'12 282,50 282,50 v 285,00 v 285,00 v 280,00 264,00 6,06%
Precio FAS 206,10 206,10 206,00 205,51 199,92 189,16 5,69%
Precio FOB Set'12 v 295,00 v 295,00 v 295,00 v 295,00
Precio FAS 218,60 218,60 216,00 215,51
Precio FOB En/Mr.13 v 280,00 v 280,00 284,00 € 280,00 285,00 € 273,00 4,40%
Precio FAS 203,10 203,10 205,00 200,51 204,92 187,66 9,20%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ago'12 282,50 282,50 285,00 285,00 280,00
Precio FAS 205,60 205,59 205,50 205,01 204,66
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ago'12 v 280,00 v 275,00 v 275,00 271,50 v 270,00
Precio FAS 203,10 198,09 195,50 191,51 194,66
Maiz Up River
Precio FOB Spot 247,00 247,00 260,00 258,00 264,00 235,00 12,34%
Precio FAS 185,82 185,82 195,90 194,35 199,01 176,50 12,75%
Precio FOB Jul'12 245,46 251,37 252,75 v 246,55 v 245,46 229,81 6,81%
Precio FAS 184,28 187,94 188,64 182,90 180,48 171,31 5,35%
Precio FOB Ago'12 v 246,55 v 254,71 248,51 Vv 246,55 243,10 v 232,77 4,44%
Precio FAS 185,36 191,29 184,41 182,90 178,11 174,27 2,21%
Precio FOB Set'12 v 246,55 v 254,71 248,51 239,66 238,58 v 232,77 2,50%
Precio FAS 185,36 191,29 184,41 176,01 173,59 174,27 -0,39%
Precio FOB Oct'12 v 249,60 v 259,44 v 262,98 v 262,69 v 235,82
Precio FAS 188,41 196,01 198,88 199,04 177,32
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ago'12 v 254,32 v 260,23 v 259,64 v 264,56 v 236,80
Precio FAS 193,14 196,80 195,53 200,91 178,30
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ago'12 v 248,42 v 254,32 v 253,73 v 256,68 v 234,83
Precio FAS 187,23 190,89 189,63 193,04 176,33
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 189,00 189,00 194,00 199,00 198,00 174,00 13,79%
Precio FAS 140,87 140,87 144,73 148,74 147,94 129,07 14,62%
Precio FOB Jul'12 186,41 192,32 193,69 194,68 202,75 168,30 20,47%
Precio FAS 138,28 143,45 144,42 144,42 152,69 123,37 23,76%
Precio FOB Ago'12 187,49 194,68 196,84 196,35 197,24 179,52 9,87%
Precio FAS 139,36 145,81 147,57 146,09 147,18 134,59 9,35%
Precio FOB Set'12 189,56 197,43 199,99 199,70 200,69 174,01 15,33%
Precio FAS 141,43 148,57 150,72 149,44 150,63 129,08 16,69%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 571,00 571,00 568,00 565,00 576,00 546,00 5,49%
Precio FAS 353,66 349,97 351,71 349,79 356,72 337,61 5,66%
Precio FOB Ago'12 566,97 559,62 558,88 555,30 v 573,86 556,49 3,12%
Precio FAS 349,63 344,59 342,59 340,09 354,58 348,11 1,86%
Precio FOB May'13 497,43 v 495,04 v 493,02 v 491,55 v 495,50 485,76 2,00%
Precio FAS 280,09 280,01 276,73 276,34 276,22 271,37 -0,42%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 610,00 610,00 610,00 580,00 580,00 610,00 -4,92%
Precio FAS 362,91 362,91 362,91 342,61 339,85 362,88 -6,35%

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

Tipo de cambio de referencia

22/06/12 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,4720 4,4740 4,4770 4,4780 4,4830 4,4870 0,34%
vndr 4,5120 4,5140 4,5170 4,5180 4,5230 4,5270 0,33%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 34434 3,4450 34473 34481 34519 3,4550 0.34%
Maiz 20,0 35776 35792 35816 35824 3,5864 3,5896 0.34%
Demas cereales 20,0 35776 35792 3,5816 3,5824 3,5864 3,5896 0,34%
Habas de soja 35,0 2,9068 2,9081 29101 2,9107 2,9140 2,9166 0.34%
Semilla de airasol 32,0 3,0410 3,0423 3,0444 3,0450 3,0484 3,0512 0.34%
Resto semillas oleadin. 235 34211 34226 34249 34257 3,4295 34326 0.34%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 3,8906 38924 3,8950 3,8959 3,9002 3,9037 0.34%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,0410 3,0423 3,0444 3,0450 3,0484 3,0512 0,34%
Harina v pellets airasol 30,0 3,1304 31318 3,1339 3,1346 3,1381 3,1409 0.34%
Resto Harinas v Pellets 30,0 3,1304 31318 31339 3,1346 3,1381 3,1409 0.34%
Aceite de soja 32,0 3,0410 3,0423 3,0444 3,0450 3,0484 3,0512 0,34%
Aceite de girasol 30,0 3,1304 31318 31339 3,1346 3,1381 3,1409 0.34%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 3.1304 31318 3.1339 3.1346 3.1381 3.1409 0.34%
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TRIGO
s/ Tn FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (35 |CBOT (4) KCBOT 5)

Emb.cerc. Jul-12 En/Mr.13 Jun-12 Jul-12 Jun-12 Jul-12 Jul-12 Sep-12 Dic-12 Jul-12 Sep-12
29/06/2011 328,00 v310,00 307,50 304,90 311,90 261,30 277,10 247,75 263,64 277,60 280,73 290,28
Semana anterior| 264,00 264,00 €273,00 298,70 298,70 260,73 263,30 247,38 252,62 259,69 252,07 257,39
25/06/12 270,00 v285,00 v280,00 317,00 317,00 282,44 286,30 266,12 272,28 278,98 269,34 275,22
26/06/12 270,00 v285,00 v280,00 318,10 318,10 278,57 288,00 267,87 274,48 281,55 270,35 276,13
27/06/12 272,00 v285,00 €284,00 319,30 319,30 275,07 285,50 268,97 276,04 283,76 273,38 279,26
28/06/12 273,00 v285,00 €280,00 315,90 315,90 272,48 283,20 266,76 274,11 281,74 270,07 276,32
29/06/12 277,00 v280,00 €285,00 271,54 278,25 285,41 271,36 277,79
Var. Semanal 4,9% 6,1% 4.4% 5,8% 5,8% 45% 7,6% 9,8% 10,1% 9,9% 7,7% 7,9%
Var. Anual -16% -10% 1% 4% 1% 4% 2% 10% 6% 3% -3% -4%

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

FOB Of (1)|[FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT3)
s Emb.cerc. Jul-12 Ago-12 Sep-12 Jun-12 Jul-12 Ago-12 Jul-12 Sep-12 Dic-12 Mar-13 May-13
29/06/2011 296,00 299,00 299,00 304,30 312,20 302,40 266,92 256,09 260,91 263,38 266,13
Semana anterior| 235,00 229,81 V232,77 V232,77 266,03 264,40 265,80 232,67 217,02 218,10 222,43 225,09
25/06/12 247,00 245,46 V246,55 V246,55 284,94 281,90 281,00 248,42 232,77 233,85 238,18 240,84
26/06/12 257,00 251,37 v254,71 v254,71 286,26 287,80 290,20 254,32 243,89 245,66 249,40 251,27
27/06/12 260,00 252,75 248,51 248,51 288,03 287,20 286,40 255,70 247,04 249,20 252,65 254,22
28/06/12 258,00 V246,55 V246,55 239,66 291,63 288,20 285,90 256,68 246,55 248,91 252,45 254,12
29/06/12 258,00 V245,46 243,10 238,58 264,75 24743 249,89 253,43 255,01
Var. Semanal 9,8% 6,8% 4.4% 2,5% 9,6% 9,0% 7,6% 13,8% 14,0% 14,6% 13,9% 13,3%
Var. Anual -13% -18% -19% -4% -8% -5% -1% -3% -4% -4% -4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.
SORGO |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB IGrano |Pellets Aceite

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

Emb.cerc. Jul-12 Ago-12 Jun-12 | Emb.cerc. | Emb.cerc. Jul-12 Jul-12 Emb.cerc. | Jul-12 Oc/Dcl2  En/Mr13
29/06/2011 200,00 211,80 281,50 670,00 182,00 182,00 240,81 1.295,00 | 1.287,50 | 1.320,00  1.335,00
Semana anterior| 174,00 168,30 179,52 246,39 610,00 210,00 €210,00 288,93 1.100,00 | 1.097,50 | 1.185,00  1.185,00
25/06/12 189,00 186,41 187,49 256,63 610,00 210,00 €212,00 293,73 1.120,00 | 1.112,50 | 1.190,00  1.190,00
26/06/12 193,00 192,32 194,68 264,99 610,00 210,00 €212,00 293,56 1.120,00 | 1.117,50 | 1.195,00  1.190,00
27/06/12 194,00 193,69 196,84 261,16 610,00 210,00 €212,00 292,97 1.130,00 | 1.120,00 | 1.205,00  1.197,50
28/06/12 199,00 194,68 196,35 265,39 580,00 200,00 €212,00 298,10 1.120,00 | 1.120,00 | 1.197,50  1.190,00
29/06/12 198,00 202,75 197,24 580,00 190,00 €212,00 301,82 1.120,00 | 1.13500 | 1.200,00  1.205,00
Var. Semanal 13,8% 15,7% 9,4% 7,1% -4,9% -9,5% 1,0% 4,5% 1,8% 3,4% 1,3% 1,7%
Var. Anual -1% 1% 6% -13% 4% 16% 25% -14% -12% 9% -10%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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FO'B' FOB Arg FOB.Paranagua- FOB Golfo ) CBOT TGE (3

Uss/ Tn Oficial (1) Brasil GM
Emb.cerc. | Ago-12 May-13 Jul-12 Mar-13 Jun-12 Jul-12 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Jun-12 Ago-12

29/06/2011 510,00 511,85 502,76 510,74 503,30 521,00 518,90 487,78 486,31 486,13 605,52 567,79
Semana anterior| 546,00 556,49 485,76 577,81 497,52 558,03 556,00 530,04 523,98 512,31 621,44 574,08
25/06/12 571,00 566,97 497,43 511,94 578,22 572,20 544,83 539,13 529,12 621,94 594,30
26/06/12 565,00 559,62 v495,04 | v588,09 507,81 568,04 567,80 540,33 534,82 523,88 622,96 593,77
27/06/12 568,00 558,88 v493,02 581,85 504,59 570,88 568,00 540,51 535,00 523,98 620,85 587,24
28/06/12 565,00 555,30 v491,55 580,01 503,67 571,00 566,10 538,67 531,42 520,85 566,83 580,81
29/06/12 576,00 v573,86 v495,50 598,84 511,39 555,85 544,46 532,89 558,48 571,01
Var. Semanal 5,5% 3,1% 2,0% 3,6% 2,8% 2,3% 1,8% 4,9% 3,9% 4,0% -10,1% -0,5%
Var. Anual 13% 12% -1% 17% 2% 10% 9% 14% 12% 10% -8% 1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. Jul-12 Oc/Dcl12 | Ago-12 Mar-13 Jun-12 Oc/Dc12  En/Mri3 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Oct-12
29/06/2011 352,00 353,17 366,51 357,58 364,54 394,00 406,00 407,00 375,22 374,56 372,46 372,69
Semana anterior| 480,00 495,70 492,83 495,15 402,23 533,00 525,00 495,00 465,17 462,63 455,14 448,52
25/06/12 493,00 507,99 508,69 511,02 417,66 541,00 540,00 497,00 477,07 474,10 467,92 464,07
26/06/12 487,00 502,04 502,94 503,97 413,14 540,00 540,00 496,00 470,90 467,59 461,53 457,56
27/06/12 492,00 502,31 501,62 502,86 408,51 538,00 536,00 494,00 471,78 467,04 460,32 455,80
28/06/12 497,00 498,57 501,73 498,57 408,62 534,00 534,00 490,00 470,24 464,40 457,89 454,03
29/06/12 499,00 507,60 504,48 506,50 411,37 534,00 533,00 493,00 480,60 473,43 467,37 458,88
Var. Semanal 4,0% 2,4% 2,4% 2,3% 2,3% 0,2% 1,5% -0,4% 3,3% 2,3% 2,7% 2,3%
Var. Anual 42% 44% 38% 42% 13% 36% 31% 21% 28% 26% 25% 23%
(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. Jul-12 Ag/st12  Oc/Dcl2 | Ag/stl2 Mar-13 Jul-12 AglOc12 Jul-12 Ago-12 Sep-12 Oct-12
29/06/2011 1229,00 | 1.238,75 123369 1.241,12 1.231,49 121981 910,00 918,00 123545 1.240,74 124603  1.256,83
Semana anterior| 1.120,00 | 1.117,51  1.190,98  1.199,69 1.235,98 1.006,33 940,00 950,00 1.096,56  1.098,77  1.103,17  1.106,04
25/06/12 114500 | 1.14794 121158  1.220,95 1.276,58 1.042,93 955,00 960,00 113029 113426 113889 1.14198
26/06/12 1.140,00 | 1.147,71 121298  1.222,46 1.290,48 1.034,77 960,00 965,00 112169 112566 113029 1.133,60
27/06/12 1192,00 | 1.157,19 122323 1.22433 1.278,23 972,00 972,00 113228 113624 114021 1.142,86
28/06/12 114500 | 1.14838 120592 1.214,19 1.278,42 1.028,45 966,00 972,00 112257 112632 113051 113294
29/06/12 1172,00 | 117648 123219 1.24134 1.292,19 1.057,55 1151,01 115498 115939  1.162,48
Var. Semanal 4,6% 5,3% 3,5% 3,5% 4.5% 51% 5,0% 51% 51% 51%
Var. Anual 5% -5% 0% 0% 5% -13% -1% -1% -1% -8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 20/06/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado  Total a fijar Total fijado Acumulado *
Producto Cosecha semana - :
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 176,7 408,7 9,7
(Dic-Nov) (518,4) (94,0)
11/12 128,1 10.221,7 634,2 316,1 7.439,6
(7.438,0) (352,8) (135,3) (5.309,2)
Maiz 12/13 25 19,2 3,6
(Mar-Feb) (453,5) (48,7) (38)
11/12 2515 12.567,2 1.672,4 462,8 6.723,8
(10.959,7) (896,5) (195,7) (7.097,3)
Sorgo 12/13 6,1 10
(Mar-Feb) (9,0)
11/12 66,4 1.156,6 66,8 2,0 635,6
(1.034,3) (18,0) (7,4) (736,8)
Cebada Cerv. 12/13 ) 1,4 333,0 1785 12,4
Sin datos
(Dic-Nov) ** (414,0) (199,9) (96,3)
1112 0,2 1.181,0 336,4 338,8 1.008,8
(892,3) (416,0) (415,9) (589,3)
Cebada Forr. 12/13 84,9 5938
(Dic-Nov) * (264,7)
11/12 15 1.995,7 1358 132,0 1.859,4
(387,9) (18,2) (16,8) (398,8)
Soja 12/13 453 461,0 2785 6,3
(Abr-Mar) (853,9) (294,0) (59,0)
11/12 191,2 10.859,8 3.789,7 2.143,1 2.488,8
(11.748,3) (3.632,9) (1.235,2) (3.400,0)
Girasol 11/12 05 23,0 72 31
(Ene-Dic) (176,0) (33,5) (11,7)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 13/06/12 estimadas (*) declaradas 1 a fl]al’ 2 total 3
Trigo pan 11/12 3.038,1 2.886,2 994,3 7534
(3.640,6) (3.458,6) (1.210,9) (881,0)
Soja 11/12 16.234,9 16.234,9 8.051,6 3.823.3
(17.183,3) (17.183,3) (8.722,6) (3.748,7)
Girasol 11/12 2.685,2 2.685,2 1.033,0 602,9
(2.484,5) (2.484,5) (1.001,6) (612,4)
Al 02/05/12

Maiz 11/12 11214 1.009,3 104,2 31,3
(873.2) (785,9) 177,3) (48,4)
10/11 4.930,3 44373 662,0 607,0
(4.696,6) (4.226,9) (562,6) (547,8)

Sorgo 11/12 15,8 14,2 1,7
(19,7) 17,7) 11 0,2)
10/11 114,4 103,0 10,1 8,0
(216,4) (194,8) (22,4) 81)
Cebada Cerv. 11/12 11938 11341 628,3 2746
(1.076,9) (1.023,1) (462,6) (237,3)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo el 95 %, para maiz y sorgo el 90% y para soja y girasol el 100
%, en ambas cosechas. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye “a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero
sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecié precio. Fuente: Datos procesados por la Direccion de Mercados Agroalimentarios seglin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: JUNIO 2012

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2011/12 (act.) 0,83 21,00 0,01 21,84 13,00 7,70 1,14 14,81%
2012/13 (ant.) 1,18 25,00 0,01 26,19 16,00 8,60 1,59 18,49%
2012/13 (act.) 1,14 25,00 0,01 26,15 16,00 8,60 1,55 18,02%
Variacion 1/ -3,4% -0,2% -2,5%
Variacion 2/ 37,3% 19,0% 19,7% 23,1% 11,7% 36,0%
Sudafrica 2011/12 (act.) 3,44 11,50 0,03 14,97 1,50 10,70 2,77 25,89%
2012/13 (ant.) 2,77 13,00 0,03 15,80 2,00 11,10 2,69 24,23%
2012/13 (act.) 2,77 13,00 0,03 15,80 2,00 11,10 2,69 24,23%
Variacion 1/
Variacion 2/ -19,5% 13,0% 5,5% 33,3% 3,7% -2,9%
Unién Europea 2011/12 (act.) 4,92 64,64 5,50 75,06 2,70 67,00 5,36 8,00%
2012/13 (ant.) 5,56 63,10 6,00 74,66 2,00 67,50 5,16 7,64%
2012/13 (act.) 5,36 64,15 7,00 76,51 2,00 69,50 5,01 7,21%
Variacion 1/ -3,6% 1,7% 16,7% 2,5% 3,0% -2,9%
Variacion 2/ 8,9% -0,8% 27,3% 1,9% -25,9% 3,7% -6,5%
México 2011/12 (act.) 157 19,00 10,50 31,07 0,01 29,70 1,36 4,58%
2012/13 (ant.) 1,36 21,00 9,30 31,66 0,03 29,70 1,93 6,50%
2012/13 (act.) 1,36 21,00 9,30 31,66 0,03 29,70 1,93 6,50%
Variacion 1/
Variacion 2/ -13,4% 10,5% -11,4% 1,9% 200,0% 41,9%
Sudeste de Asia  |2011/12 (act.) 3,05 25,19 6,40 34,64 0,33 30,70 3,60 11,73%
2012/13 (ant.) 3,65 25,60 6,55 35,80 0,23 32,70 2,87 8,78%
2012/13 (act.) 3,60 25,60 7,05 36,25 0,23 32,70 3,32 10,15%
Variacion 1/ -1,4% 7,6% 1,3% 15,7%
Variacion 2/ 18,0% 1,6% 10,2% 4,6% -30,3% 6,5% -7,8%
Brasil 2011/12 (act.) 10,28 69,00 0,80 80,08 12,00 54,00 14,08 26,07%
2012/13 (ant.) 13,08 67,00 0,80 80,88 12,00 56,00 12,88 23,00%
2012/13 (act.) 14,08 67,00 0,80 81,88 12,00 56,00 13,88 24,79%
Variacion 1/ 7,6% 1,2% 7,8%
Variacion 2/ 37,0% -2,9% 2,2% 3,7% -1,4%
China 2011/12 (act.) 49,42 192,78 5,00 247,20 0,20 188,00 59,00 31,38%
2012/13 (ant.) 57,97 193,00 7,00 257,97 0,20 200,00 57,77 28,89%
2012/13 (act.) 59,00 195,00 7,00 261,00 0,20 201,00 59,80 29,75%
Variacion 1/ 1,8% 1,0% 1.2% 0,5% 3,5%
Variacion 2/ 19,4% 1,2% 40,0% 5,6% 6,9% 14%
FSU-12 2011/12 (act.) 1,89 33,69 0,26 35,84 16,34 17,46 2,03 11,63%
2012/13 (ant.) 2,13 35,16 0,24 37,53 14,84 19,79 2,91 14,70%
2012/13 (act.) 2,03 36,26 0,24 38,53 15,94 19,56 3,03 15,49%
Variacion 1/ -4,7% 3,1% 2,1% 74% -1,2% 41%
Variacion 2/ 7,4% 7,6% -1,7% 7,5% -2,4% 12,0% 49,3%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: JUNIO 2012

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3

Argentina 2011/12 (act.) 22,87 41,50 64,37 7,80 38,10 18,47 48,48%
2012/13 (ant.) 17,82 55,00 72,82 10,10 41,45 21,28 51,34%
2012/13 (act.) 18,47 55,00 73,47 10,10 41,45 21,93 52,91%
Variacion 1/ 3,6% 0,9% 3,1%
Variacion 2/ -19,2% 32,5% 14,1% 29,5% 8,8% 18,7%

Brasil 2011/12 (act.) 22,94 65,50 0,04 88,48 36,70 39,10 12,68 32,43%
2012/13 (ant.) 13,18 78,00 0,04 91,22 34,20 40,00 17,02 42,55%
2012/13 (act.) 12,68 78,00 0,04 90,72 34,20 40,00 16,52 41,30%
Variacion 1/ -3,8% -0.5% -2,9%
Variacion 2/ -44,7% 19,1% 2,5% -6,8% 2,3% 30,3%

China 2011/12 (act.) 14,56 13,50 57,00 85,06 0,20 70,10 14,76 21,06%
2012/13 (ant.) 13,76 13,10 61,00 87,86 0,20 74,52 13,14 17,63%
2012/13 (act.) 14,76 12,60 61,00 88,36 0,20 74,52 13,64 18,30%
Variacion 1/ 7,3% -3,8% 0,6% 3,8%
Variacion 2/ 1,4% -6,7% 7,0% 3,9% 6,3% -7,6%

Unién Europea 2011/12 (act.) 0,56 1,12 11,00 12,68 0,03 12,31 0,33 2,68%
2012/13 (ant.) 0,33 1,10 11,00 12,43 0,03 12,08 0,32 2,65%
2012/13 (act.) 0,33 1,20 11,00 12,53 0,03 12,18 0,32 2,63%
Variacion 1/ 9,1% 0,8% 0,8%
Variacion 2/ -41,1% 7,1% -1,2% -1,1% -3,0%

Japon 2011/12 (act.) 0,17 0,22 2,70 3,09 2,95 0,14 4,75%
2012/13 (ant.) 0,14 0,22 2,80 3,16 2,96 0,20 6,76%
2012/13 (act.) 0,14 0,22 2,80 3,16 2,96 0,20 6,76%
Variacion 1/
Variacion 2/ -17,6% 3,7% 2,3% 0,3% 42,9%

México 2011/12 (act.) 0,05 0,20 3,40 3,65 3,59 0,07 1,95%
2012/13 (ant.) 0,07 0,20 3,50 3,77 3,70 0,07 1,89%
2012/13 (act.) 0,07 0,20 3,50 3,77 3,70 0,07 1,89%
Variacion 1/
Variacion 2/ 40,0% 2,9% 3,3% 3,1%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacién entre la presente campaiia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
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Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar

10:00 a 17:00 hs

Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 213471/8 - Interno: 2235
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EUROPA DESATO LA EUFORIA

La semana concluye en un clima de euforia
bursatil por el resultado de la cumbre de lideres
de la Unién Europea. Los avances dados a conocer
durante las primeras horas del dia viernes, tras
extensas deliberaciones de los principales referen-
tes politicos del viejo continente, fueron el dispa-
rador del mayor rally de los mercados financieros
internacionales en lo que va del afio.

Para comprender las fuertes subas vale hacer
antes una referencia a las expectativas. Hasta el
dia jueves, la semana habia tenido un tinte negati-
VO ya que no se preveian avances significativos en
la reunién. Con el tiempo jugando en contra, los
indices accionarios europeos marcaban bajas y el
rendimiento de la deuda soberana de los paises
bajo stress amenazaba nuevas rupturas de méxi-
mos (en el intradiario del jueves, los bonos espa-
fioles a 10 afios habian cotizado con tasas superio-
res al "insostenible" 7%).

Sin embargo, los referentes europeos sorpren-
dieron a los mercados al alcanzar un acuerdo en
ciertos puntos clave. Por una parte, el rescate al
sector bancario espafiol sera instrumentado en
forma directa. De este modo, el nuevo endeuda-
miento no recaera sobre el Estado espafiol ni ten-
dra prelacion sobre la deuda soberana de ese pais,
lo que reduce la presion sobre los rendimientos
de la deuda ibérica y reabre las puertas para que
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la administracion de Rajoy pueda continuar finan-
cidndose en el mercado de bonos, con tasas mas
bajas.

En el mismo orden, se planted que de ser ne-
cesarios nuevos paguetes de ayuda financiera, es-
tos serian otorgados bajo la supervision de un re-
gulador regional, de caracter supranacional, pero
sin mediar la aprobacién de "condiciones de
salvataje" especificas. Este punto en particular
implica un alivio para Italia, que aparece en el ra-
dar de muchos analistas como la préxima econo-
mia que debera hacer un pedido de asistencia.

Ademas, el Consejo Europeo dio otra sefial con-
tundente al liberar un fondo equivalente a unos
150.000 millones de dolares para apoyar medidas
tendientes al crecimiento en los paises que atra-
viesan un contexto recesivo.

El resultado de la cumbre llevo a los inversores
a apostar al Euro y forzé el cierre de posiciones
cortas, causando un fuerte impulso alcista en la
cotizacién de la moneda comunitaria. El Euro, que
habia tocado niveles de 1,24 doélares por unidad en
los dias previos, llegé a testear el nivel de 1,27
cerrando la jornada del viernes en US$ 1,266 por
cada Euro.

En sintonia, las bolsas europeas vivieron una
jornada frenética, anotando - en casi todos los
casos - las mayores subas diarias en lo que va del
afio. El Ibex, que al cierre del dia jueves tenia pér-
didas superiores al 2% contra el viernes previo,
escald en la ultima rueda un 5,7%. Asi, la bolsa es-
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- las pérdidas y
pudo concluir
la semana en
terreno positi-
vo, subiendo el
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ofrecer una vision mas general del comportamien-
to de los mercados. El indicador marcé también la
mayor suba del afio, finalizando en 2264,7 puntos.

Wall Street no estuvo al margen de las subas
globales. Los indices neoyorquinos lograron mejo-
ras del 2% en el caso del indice Standard & Poor's
500, 1,9% para el Dow Jones y 1,2% para el Nasdaq.

En el plano local, el dia viernes también se
mostré positivo, registrando la bolsa portefia una
fuerte suba (el Merval anotdé un alza de casi 3,5%
en la jornada). No obstante, el resultado semanal
es mas modesto que los mencionados anteriormen-
te fruto de las caidas sufridas en las primeras rue-
das. El principal indice de la bolsa local cierra la
semana con una suba marginal del 0,2%, en tanto
que el M.ar - que se limita a las empresas naciona-
les - culmina el periodo con una leve baja del 0,2%.

Entra las cotizantes lideres se destacaron las
subas de Edenor, que tuvo un rebote tras las se-
manas negativas que arrastrabay trep6 un 6,8%. La
distribuidora eléctrica estuvo seguida por YPF que
subid el 5,2%. La petrolera regularizé el cumpli-
miento de requisitos para la cotizacién de sus ADRs
en los Estados Unidos y adelanto la devolucién de
un préstamo que habia sido otorgado por Repsol;
novedades que fueron bien vistas por el publico
inversor.

Las principales subas se completan con Tenaris
(+3.7%, extendiendo su buen momento bursatil),
Banco Macro (+1,8%) y Molinos Rio de la Plata
(+0,4%).

En tanto, con signo negativo finalizaron las ac-

Volumenes Negociados

ciones de Central Puerto (-6,5%), Petrobras Brasil
(-6,1%), Aluar (-2,6%), Banco Francés (-2,5%) y
Petrobras Argentina (-2,3%).

A partir de la semana entrante, con el comien-
zo del tercer trimestre de este 2012, el Merval
renovara su cartera tedrica. Segun los datos a la
rueda del 28/6, el indice incluird solo 12 cotizantes.
Asimismo, la empresa YPF pasaria a ser la segunda
en importancia segun su ponderacién en el indi-
ce. Esto se debe al fuerte volumen operado en
medio de los vaivenes politicos y societarios que
atravesé la empresa y llevaron a su restatizacion.

Entre los titulos publicos, que vivieron una se-
mana volatil, los cupones vinculados al PBI tuvie-
ron subas del orden del 4% para aquellos denomi-
nados en délares. El principal impulso provino de
las declaraciones de la Presidente anunciando que
los mismos serian pagados en délares, en respues-
ta a versiones que hacian referencia a un posible
pago en moneda local al tipo de cambio oficial.
Los TVPP (en pesos) también subieron (+5,6%) y los
emitidos en Euros (TVPE), fueron los mas benefi-
ciados con una mejora del 7,1%.

El andlisis de esta inversion tiene dos caras.
Por un lado, el pago que percibiran los tenedores
de estos titulos en el mes de diciembre significara
una recuperacion de alrededor del 80% de la in-
version (en el caso de los TVPP). Por otra parte,
los indicios de desaceleracion que presenta la
economia local ponen en duda que se alcance el
umbral de crecimiento que dispara un nuevo pago
en 2013.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 25/06/12 26/06/12 27/06/12 28/06/12 29/06/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 122.966 598.295 212.185 120.583 81.985 1.136.014 -74,93%
Valor Efvo. ($) 120.559,45 598.295,70 212.097,49 148.889,34 92.985,16 1.172.827,14 -52,64%
Valor Efvo. (u$s) 32.753,46 32.753,46

Titulos Renta Variable

Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 220 202 105 233 235 995 1,74%
Valor Efvo. ($) 14.192.602,77 10.843.122,04 9.694.474,04 16.565.789,31 12.225.495,77| 63.521.483,93 8,27%
Totales

Valor Efvo. ($) 14.313.162,22  11.441.417,74 9.906.571,53 16.714.678,65 12.318.480,93| 64.694.311,07 5,79%
Valor Efvo. (u$s) 32.753,5 32.753,46
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Biﬁlioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros ¢ Servicio de fotocopias
y articulos de revistas ¢ Consulta de obras en formato
* Bases de datos cooperativas multimedia
e Atencidén a consultas telefonicas ¢ Canje de publicaciones
y correo electrénico * Acceso a Internet
e Servicio de Referencia e Acceso a recursos en linea
e Blsquedas bibliograficas e Acceso a publicaciones electrénicas
e Préstamo in situ ¢ Alertas bibliograficos y de informacién
e Préstamo interbibliotecario legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

Direccion: Cordoba 1402 - 1* Piso - S2000AWV Rosario

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