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CONTINUAN LAS PRESIONES
SOBRE LA SOJA

Cerr6é una semana volatil para la soja,
que se debate entre las fuerzas contra-
puestas del avance de la cosecha estado-
unidense, la escasez de mercaderia no s6lo
en el mercado local sino también a nivel
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global, y el posicionamiento. ....... Pag. 7
Soja 2012/13: Indicadores comerciales MTm
26/09/2012 2012/13 Prom.5 2011/12
Produccion 54,00 44,70 40,50
Compras totales 3,17 2,84 513
5,9% 6,4% 12,7%
Precios por fijar 1,07 0,81 1,59
2,0% 1,8% 3,9%
Precios en firme 2,10 2,03 3,53
3,9% 4,5% 8,7%
Falta vender (*) 50,0 40,7 34,3
Falta poner precio (*) 51,0 415 359

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

EL MAiZ LOGRO DEFENDERSE PESE
A LAS BAJAS

La primera semana de octubre finalizd
con importantes caidas en todos las
commodities agricolas en los mercados in-
ternacionales. El avance de la cosecha
gruesa en Estados Unidos, la mayor tran-
quilidad de la demanda mundial de cerea-

les y la inquietud ....................... pag.8
Maiz: Indicadores comerciales de exportacion
Al 26/09/2012 2012/13  Prom.5 Afios 2011/12
Saldo exportable* 15,00 13,56 13,00
Compras exportacion 6,00 121 1,87
Relacion s/saldo exportable 40% 9% 14%
Precios por fijar 0,22 0,12 0,09

1% 1% 1%
Vendido en firme 5,78 1,09 1,78

39% 8% 14%
Falta vender (s/saldo exp.) 9,0 12,4 111

Falta poner precio 9,2 125 11,2

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

TRIGO: MERCADO LOCAL AL
MARGEN DE LAS BAJAS EXTERNAS

El mercado internacional de trigo atra-
vesO por una semana de retroceso en los
precios, que tocaron minimos de tres me-
ses en las principales plazas de referencia.
En Chicago, los contratos del cereal con
entrega en diciembre cerraron ....Pag.10
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL DE ARGENTINA

En el balance del BCRA al dia 23 de setiembre del
corriente afio las reservas internacionales ascienden a $
212.247 millones y estan compuestas de la siguiente ma-
nera:

a) Oro $ 16.513 millones.

b) Divisas $ 9.579 millones.

c¢) Colocaciones realizables en divisas $ 186.124 millo-
nes.

d) Convenios multilaterales..............ccooeeieenen.. Pag.2

LA INFLACION Y LA TEORIA CUANTITATIVA

En los altimos tiempos ha habido en los medios inter-
pretaciones distintas sobre la relacion entre la teoria
cuantitativa del dinero y la inflacién. Empecemos acla-
rando que se entiende por teoria cuantitativa del dine-
ro y la inflacién. Empecemos aclarando ............ Pag. 3

TAMANO DEL MERCADO DE CAPITALES AL ANO
2010

Vamos a mostrar en este articulo la estructura del
mercado de capitales del mundo en su conjunto, de
Estados Unidos, de la Zona del Euro y de Japdn. Las
cifras, que se refieren al afio 2010, estan sacadas de un
Informe FinanCiero........c.ooevieiiiiiiiiiieneens Pag. 4

COMIENZO ALCISTA PARA EL TRIMESTRE

El comienzo del mes de octubre deja atras una sema-
na positiva y relativamente tranquila en los principales
mercados accionarios del mundo. Posiblemente, lo mas
relevante haya pasado por la continuidad de las
indefiniciones en relacion al pedido de rescate por par-
te de Espafia y los datos de.........cccevineennnn... Pag. 32
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL DE
ARGENTINA

En el balance del BCRA al dia 23 de setiembre
del corriente afio las reservas internacionales as-
cienden a $ 212.247 millones y estan compuestas
de la siguiente manera:

a) Oro $ 16.513 millones.

b) Divisas $ 9.579 millones.

c) Colocaciones realizables en divisas $ 186.124
millones.

d) Convenios multilaterales de crédito $ 110.

e) Menos (-) Instrumentos derivados sobre re-
servas internacionales -79.

A la cifra de $ 212.247 millones hay que dedu-
cirle las cuentas corrientes en otras monedas (en-
cajes de los depositos en dolares) por $ 30.991
millones, restando $ 181.256 millones. Al tipo de
cambio consignado en el balance de $ 4,6842 = u$s
1, tendriamos reservas por u$s 38.695 millones. A
esta cifra resta deducirle un crédito del Banco
Internacional de Pagos de Basilea (registrado en
otros pasivos) por alrededor de u$s 3.500 millones,
restando en forma neta u$s 35.195 millones.

El pasivo monetario estaria compuesto de las
siguientes cuentas:

a) Base Monetaria por $ 257.485 millones.

b Titulos emitidos por el BCRA por $ 107.844

CONTENIDO

millones.

La suma de ambas cuentas es de $ 365.329 mi-
llones, que al tipo de cambio mencionado mas arri-
ba nos determina un pasivo monetario de u$s 77.992
millones.

Las reservas netas cubren el pasivo monetario
en 45,1%.

La deuda del Gobierno Nacional con el BCRA
llega a:

a) Titulos Publicos $ 174.820 millones.

b) Adelantos transitorios al Gobierno Nacional
$86.230 millones.

c) Contrapartida de asignaciones de DEG $
12.319 millones.

d) Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas $ 3.832 millones.

e) Menos (-) Depésitos del Gobierno Nacional y
otros $ 11.424 millones.

f) Menos (-) Contrapartida de aportes del Go-
bierno Nacional a Organismos internacionales $
4.519 millones.

g) Total: $ 261.258 millones, que al tipo de cam-
bio mencionado mas arriba nos arroja un monto
de u$s 55.774 millones.

Hay que destacar también que del monto de
titulos publicos mencionado mas arriba ($ 174.820
millones) son intransferibles hasta fechas futuras
(afios 2016, 2020, 2021y 2022) un total de $ 150.246
millones, el 85,9%.
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LA INFLACION Y LA TEORIA
CUANTITATIVA

En los ultimos tiempos ha habido en los medios
interpretaciones distintas sobre la relacién entre
la teoria cuantitativa del dinero y la inflacion. Em-
pecemos aclarando que se entiende por teoria
cuantitativa del dinero.

La teoria cuantitativa parte de una identidad,
la llamada ecuacién de cambio. Segun ésta, el va-
lor total de las transacciones econémicas de un
pais en un determinado periodo tiene que ser igual
a la cantidad de dinero existente por el nimero
de veces que el dinero cambié de manos, es decir
su velocidad. Esta ecuacion de cambio se puede
expresar como:

TP=MYV

Siendo T el total de transacciones, P el nivel
de precios, M la cantidad de moneda y V la veloci-
dad de circulacion del dinero.

¢Cuando se pasa de la ecuacién de cambio a la
teoria cuantitativa?

Si partimos que el total de transacciones Ty la
velocidad de circulacion del dinero V estan da-
dos, pasamos a formular la teoria cuantitativa di-
ciendo que un incremento de M lleva a un incre-
mento en P, es decir cuando introducimos un or-
den de causalidad (causa-efecto).

La teoria cuantitativa del dinero fue originaria-
mente formulada por algunos autores del medioe-
vo (el obispo Oresmes, entre otros) y posterior-
mente por Copérnico, Bodin, David Hume y otros.
Modernamente hubo varios desarrollos por Marshall
(1871), Fisher (1911 y Pigou (1917), pero el econo-
mista que le dio fuerza estadistica fue Milton
Friedman en un sinnumero de libros, especialmen-
te en su «A Monetary History of United States
1867-1960» (con Anna Schwartz) y anexos.

Para Friedman la gente demanda dinero por-
que quiere mantener saldos reales para realizar
transacciones, dependiendo esa demanda del coste
de oportunidad de mantenerlos. Este esta deter-
minado por los tipos de interés de otros activos a
los cuales no se accede y por la riqueza que tie-
nen las personas, que él la determina a través de
su teoria del ingreso permanente. Para Friedman
la demanda de dinero es estable a largo plazo, lo
gue le permite darle estabilidad a la velocidad de
circulacion. Keynes, por el contrario, no acepta-
ba esto ultimo.

Ludwig von Mises en su obra «Teoria del di-
nero y el crédito» (1912), aunque acepta un nu-

cleo de verdad en la teoria, no esta de acuerdo
con la concepcién del dinero ‘neutral’ que ella
conlleva. Para él lo importante no era el incre-
mento en el nivel de precios que producia la emi-
sion monetaria sino la distorsion de los precios
relativos.

Otra formulacion de la teoria cuantitativa es la
desarrollada por el economista francés Jacques
Rueff, fuertemente influido por la concepcién del
equilibrio walrasiano. Para él:

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

Para Rueff lo importante no es el control de la
Oferta Monetaria sino de la Demanda Monetaria y
esta se controla dependiendo de su calidad (por
ello es defensor del patrén oro).

Aunque se puede discutir si existe una corre-
lacion perfecta entre la emision de moneda y el
aumento de precios, nadie puede negar que di-
cha emision es la principal responsable del aumen-
to de precios. Por otra parte, el termino ‘infla-
cion’ en su origen no aludié al aumento del nivel
de precios sino a que se ‘inflaba’ la cantidad de
moneda.

También hay que tener en cuenta que la infla-
cion puede tener distintas causas mediatas, como
a) el déficit presupuestario del gobierno, b) el
empuje de los costos salariales, c¢) la inversion mas
alla del ahorro y d) lo que se llama inflacién impor-
tada. La causa inmediata es siempre la emisién
monetaria. Un muy buen anélisis sobre esto lo su-
ministra el libro de Wilhelm Répke «Mas alla de la
oferta y la demanda», quien también muestra que
pueden existir causas morales que llevan a una
depreciacion de la moneda.

Con respecto al comentario de que paises con
una emision importante no registran un aumento
de precios considerable, hay que tener en cuen-
ta otros aspectos. En un momento recesivo la in-
yeccion monetaria quizas no tiene efecto sobre
los precios en el corto plazo, como sostenia Lord
Keynes, pero sostener que para él la emisién mo-
netaria no tenia relacion con el aumento de pre-
Cios es un grueso error.

Pero yendo al punto principal, lo que debe
preocupar de la inflacion es la distorsion de los
precios relativos que produce. Es muy dificil medir
esa distorsién y es por ello que lo que siempre se
relaciona es oferta monetaria y nivel de precios,
pero no hay dudas que un incremento de la oferta
monetaria produce una distorsién de precios re-
lativos mayor.

Otro aspecto que hay que tener en cuenta es
cual es el agregado monetario que debemos utili-
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zar para mostrar esa relacion de la teoria cuanti-
tativa. Algunos economistas utilizan el M2, que es
la cantidad de dinero en el bolsillo de la gente
mas (+) los depositos a la vista y en caja de ahorro.
Otros economistas, como por ejemplo Murray
Rothbard en su obra sobre la crisis de los afios 30
en los Estados Unidos («America’s Great
Depression», 2000) utiliza un agregado monetario
mas amplio. Para él hay que considerar un agrega-
do monetario aun superior al mas alto utilizado en
nuestro pais que es el M3* (que abarca el dinero
en poder del publico + total de depdsitos en pe-
sos y dolares). Rothbard le agregé los ahorros y
préstamos de capital y seguros de vida netos de
politica de reservas. El total de la oferta moneta-
ria paso en EE.UU. desde 1921 hasta junio de 1930
de 45.300 millones de ddlares a 73.260 millones de
dolares. Segun dicho autor esta expansion mone-
taria fue la que terminé produciendo la crisis.

TAMANO DEL MERCADO DE
CAPITALES AL ANO 2010

Vamos a mostrar en este articulo la estructura
del mercado de capitales del mundo en su con-
junto, de Estados Unidos, de la Zona del Euro y de
Japon. Las cifras, que se refieren al afio 2010, es-
tan sacadas de un Informe Financiero del Fondo
Monetario Internacional al mes de abril del co-
rriente afio (tabla 1).

Para el mundo en su conjunto (en miles de
millones de ddlares):

a) El Producto Bruto Mundial ascendi6 a
63.074,9.

b) El total de las reservas menos el oro ascen-
di6 a 9.644,8. La cantidad de oro en poder de los
bancos centrales llegaba a 31.000 toneladas x 33.000
onzas por tonelada x u$s 1.777 laonza=u$s 1.817,9
que sumado a 9.644,8 nos arroja 11.462,7 de re-
servas incluido el oro.

c) Capitalizacion del mercado de acciones
54.562,2.

d) Total de bonos de deuda: 94.563,9. De este
total, de bonos publicos 41.274,2 y de bonos pri-
vados 53.289,7.

e) Activos de los bancos 107.774,7.

f) Total de bonos, acciones y activos de los
bancos 256.900,9.

g) El total de bonos, acciones y activos de los
bancos en relacion al PBI es 407,3%.

Para Estados Unidos:

a) El Producto Bruto Interno ascendid a
14.526,6.

b) El total de las reservas menos el oro ascen-
di6 a 121,4. La cantidad de oro que tenia Estados
Unidos se estima en 9.300 toneladas x 33.000 onzas
X u$s 1.777 = u$s 543,8 que sumados a 121,4 nos
arroja 665,2.

c) Capitalizacion del mercado de acciones
17.283,5.

d) Total de bonos de deuda: 32.381,3. De este
total, de bonos publicos 11.165,5 y de bonos priva-
dos 21.215,8.

e) Activo de los bancos 14.335,3.

f) Total de bonos, acciones y activos de los
bancos 64.000,0.

g) El total de bonos, acciones y activos de los
bancos en relacion al PBI es 440,6 %.

Para la zona del Euro:

a) El Producto Bruto Interno asciende a
12.134,4.

b) El total de las reservas menos el oro ascen-
di6 a 300,2. La cantidad de oro que tenia el Banco
Central Europeo ascendia a 10.793 toneladas x
33.000 onzas x u$s 1.777 = u$s 632,9, que sumados
a 300,2 nos determina un total de 933,1.

c) Capitalizacion del mercado de acciones
5.696,2.

d) Total de bonos de deuda 24.745,8. De este
total, de bonos publicos 8.676,2 y de bonos priva-
dos 16.069,6.

e) Activo de los bancos 30.830,0.

f) Total de bonos, acciones y activos de los
bancos 61.271,9.

g) El total de bonos, acciones y activos de los
bancos en relacion al PBI es 504,9 %.

Para Japon:

a) El Producto Bruto Interno asciende a 5.488,4.

b) El total de reservas menos el oro asciende a
1.061,5. La cantidad de oro que tenia el Banco
Central de Japdn ascendia a 765 toneladas x 33.000
onzas por tonelada x u$s 1.777 = u$s 44,9, que
sumados a 1.061,5 nos determina un total de
1.106,4.

c) Capitalizacion del mercado de acciones
4.099,6.

d) Total de bonos de deuda 14.153,7. De este
total, de bonos publicos 11.635,5 y de bonos priva-
dos 2.518,2.

e) Activo de los bancos 11.172,4.

f) Total de bonos, acciones y activos de los
bancos 29.425,7.

g) El total de bonos, acciones y activos de los
bancos en relacion al PBI es 536,1 %.
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Los tres paises o regiones totalizan:

a) Un Producto Bruto de 32.149,4, es decir el
51% del Producto Bruto Mundial.

b) Las reservas incluido el oro asciende a
2.794,9, es decir el 23,6% del total mundial.

c) Capitalizacion del mercado accionario
27.079,3, es decir el 49,6% del total mundial.

d) Bonos de deuda publica 31.477,2, es decir
el 76,3% del total mundial. Bonos de deuda privada
39.803,6, es decir el 74,7% del total mundial.

e) Activos de los bancos 56.337,7, es decir el
52,3%.

f) Total de bonos, acciones y activos de los
bancos 154.697,6, es decir el 60,2% del total.

g) El total de bonos, acciones y activos de los
bancos en relacion al PBI de los tres paises es
481,2 %.

Las mencionadas cifras sirven de base para otras
operaciones de cobertura a través de contratos
de futuros y opciones. El Banco Internacional de
Pagos de Basilea publicé en su «Quarterly Review»
del mes de setiembre del 2012 los siguientes datos
de esos over de counter (OTC) derivatives:

A diciembre de 2010 llegaban a 601.045 miles de
millones de dolares en total distribuidos de la si-
guiente manera:

a) Contratos de tipos de cambio 57.796 miles
de millones.

b) Contratos de tasas de interés 465.260 miles
de millones.

c) Contratos de acciones 5.635 miles de millo-
nes.

d) Contratos de commodities 2.922 miles de
millones.

e) Contratos de Credit Default Swaps (CDS)
29.898 miles de millones.

f) No clasificados 39.536 miles de millones.

El total de los contratos llegaba a diciembre
del afio pasado a 647.762 miles de millones de dola-
res, alrededor de 10 veces el Producto Bruto Mun-
dial.

Viendo las cifras anteriores, creemos que aque-
llos autores que suponen que el mundo necesita
mayor estimulo monetario estan equivocados. Una
idea bésica que siempre hay que tener en cuenta
es que dicho estimulo lleva a una inflacién que si
no percute en el pais emisor, termina percutiendo
en el otro casi 50% del Producto Bruto Mundial.

LLAMATIVOS COMENTARIOS DE
PAUL KRUGMAN

El profesor Paul Krugman, Premio Nobel de Eco-
nomia 2008, es un reconocido economista que tie-
ne grandes méritos especialmente por sus traba-
jos sobre la economia internacional. Lamentable-
mente, en algunas oportunidades, sus enfoques
estan cargados de una critica muy dura hacia aque-
llos que no piensan como él.

Krugman se define como keynesiano y es loa-
ble que asi lo haga dado que John Maynard Keynes
fue un excelente economista, pero encerrarse,
como a veces lo hace en sus esquemas, no es bue-
no y sélo puede explicarse por sus condiciones
innatas de polemista.

En un articulo publicado hace unos afios,
Krugman nos contaba sobre una historia ocurrida
en Estados Unidos en una cooperativa de
cuidadores de chicos. De esa historia extraia con-
clusiones sobre la economia mundial. En su mo-
mento, contestamos en este Semanario que esa
propuesta nos parecia errénea. Hace muy poco,
sin embargo, en su libro «Acabemos ya con esta
crisis» (2012), vuelve a repetir la historia y es por
eso que la vamos a analizarla nuevamente.

Decia en aquella oportunidad:

«Segun Krugman, més util que analizar la his-
toria econdmica es reflexionar sobre la experien-
cia de la Cooperativa de baby-sitting de Capitol
Hill, Washington, D.C., mediante la cual en los afios
setenta, 150 parejas se pusieron de acuerdo para
turnarse en el cuidado de los bebés de todos los
socios. Para documentar los saldos de los ‘deudo-
res’ y los ‘acreedores’, la cooperativa adopt6 un
sistema de vales. Cada vale daba derecho a media
hora de cuidado infantil. Una pareja podia acumu-
lar vales cuidando a los bebés de otros socios y
usarlos méas adelante cuando queria salir de no-
che».

«Segun Krugman, en su etapa inicial la coope-
rativa se sumié en una recesion. Los vales disponi-
bles eran tan pocos que las parejas se mostraban
reacias a desperdiciarlos saliendo a pasear. Quie-
nes querian hacerlo pero carecian de vales estaban
desesperados por tener oportunidades de cuidar
bebés. Los miembros -muchos de ellos abogados-
trataron de enmendar las normas de la cooperati-
va para superar la recesion. Algunos pensaban que
la causa del problema residia en el comportamien-
to antisocial de algunos miembros, que no salian
demasiado, por lo cual la cooperativa dispuso que
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cada miembro estaba obligado a hacerlo por lo
menos una vez cada pocos meses. Pero esas solu-
ciones juridicas fueron en vano. La solucién era la
qgue habrian recomendado los economistas: emitir
mas vales, o, en la jerga econdémica, flexibilizar la
politica monetaria. Cada miembro de la cooperati-
va recibio vales por diez horas adicionales, y se
establecié un régimen de afiliacion mas liberal.
Exentos del temor de quedarse sin vales, las pare-
jas se mostraron mas dispuestas a salir; aumenta-
ron las oportunidades para quienes querian cuidar
bebés y disponer de mas vales, y la recesién quedo
atras».

«La solucion a la Gran Depresion, segun
Krugman, era tan simple como la solucién a la re-
cesion de la cooperativa de Capitol Hill. Ciertos
economistas propusieron al Presidente de los Esta-
dos Unidos Franklin Roosevelt ‘emitir mas vales’,
pero esa solucién fue desechada porque era ‘dema-
siado sencilla’. No obstante, en definitiva los
‘cuidadores’ de la economia -las autoridades de los
bancos centrales y los ministros de Finanzas- de-
bieron adoptar programas mas flexibles para sacar
de la depresién a la economia mundial».

Al introducir la mencionada historia dentro de
los avatares de la economia internacional, Krugman
hace notar que los problemas de la cooperativa
no son mas que los que presentaba el mundo con
la gran recesion de los afios 30 y que gracias a las
recomendaciones de Lord Keynes (en su obra ‘Teo-
ria General de la Ocupacidn, el Interés y el Dine-
ro’, 1936), pudieron sortearse.

No nos podemos detener aqui en las causas
gue motivaron la gran recesion de 1930 y en las
herramientas que se utilizaron para salir de la mis-
ma. Algunos economistas sostienen que las causas
son varias y complejas: boom monetario especula-
tivo en los afios previos, caida de gran cantidad de
bancos especialmente en Estados Unidos, contrac-
cion monetaria por desacuerdos en la politica de
el Banco de la Reserva Federal, inflaciéon creada
por el sistema de patrén cambio oro, devaluaciones
que cerraron las economias, y otras.

Pero lo que también es cierto es que la crisis
de 1930 como la del 2008 es precedida por una
fuerte emisién monetaria. Murray Rothbard en su
obra sobre la crisis de los afios *30 en los Estados
Unidos («America’s Great Depression», 2000)
muestra que el total de la oferta monetaria paso
desde 1921 hasta junio de 1930 de 45.300 millones
de dolares a 73.260 millones de dolares. También
es cierto, como ha mostrado Milton Friedman en
su obra «Historia Monetaria de EE.UU.» (con Anna
Schwartz) que la contraccion monetaria desde 1930

a 1933 de un 30%, dado la caida de un sinnimero
de bancos, tiene una gran responsabilidad.

Lo mismo cabria decir con respecto a lo afir-
mado por Krugman a si las recomendaciones de
Keynes posibilitaron la salida de la crisis, o fue més
el conflicto bélico desde el afio ’39 y en los afios
siguientes el que permitié que muchos estadouni-
denses y alemanes (estos ultimos previamente,
desde 1935, a través de la industria de armamen-
tos y las restricciones salariales), recuperan sus
fuentes de trabajo.

Pero en honor a la verdad, si a Keynes le pre-
ocupé la recesion, como a otros brillantes econo-
mistas, también le preocupé afios mas tarde la in-
flacion, de la cual Krugman nos dice muy poco. El
parece ignorar el problema de la inflacién, con lo
cual tampoco lo podriamos llamar un keynesiano,
ya que Lord Keynes, después de su obra de 1936,
en los afios siguientes (1938-40) estuvo muy pre-
ocupado por el tema del flagelo inflacionario, tal
como lo muestran algunos de sus escritos en ‘The
Times’ de Londres.

Con respecto a que la creacion de nuevos va-
les en la cooperativa es una operacion similar a la
inyeccion monetaria, nos estamos seguro de que
Krugman haya interpretado correctamente a
Keynes, dado que éste sostuvo en su obra de 1936
que la politica monetaria -emitir vales o billetes-
era inefectiva, ‘era como empujar algo con una
cuerda’, o expresado mas técnicamente, ‘la tram-
pa de liquidez’. Pero sin entrar a discutir la origi-
nalidad de la propuesta, llama la atencion en el
cuento del cuidado de los bebés que para nada se
menciona que de emitirse mas vales (se habla de
que se paso de 1 vale por valor de media hora a 21
vales -diez horas adicionales-), la abundancia de
vales iba a llevar a que nadie quisiera cuidar bebés
con una paga de 1 vale = % hora, sino con una
paga mucho mayor, supongamos de 21 vales = %
hora.

El anterior es parte del comentario que reali-
zamos hace un tiempo y que se reprodujo en una
recopilacion de articulos que titulamos «Reflexio-
nes sobre economistas y pensadores» (2012), pag.
127 y siguientes.

Hace poco, en el libro de Krugman que men-
cionamos mas arriba, el distinguido economista
vuelve a repetir la historia en las paginas 36-38.
Veamos lo que dice:

«Aqui paso a mi historia econdmica preferida:
la cooperativa de canguros. La historia la narré por
primera vez en 1977, en un articulo del Journal of
Money, Credit and Banking, escrito por Joan y Ricard
Sweeny, que vivieron la experiencia y la titularon:
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‘La teoria monetaria y la gran crisis de la coopera-
tiva de canguros del Capitolio’. Los Sweeny eran
miembros de una cooperativa de canguros: una
asociacion formada por unas 150 parejas jovenes,
en su mayoria trabajadores del Congreso, que se
ahorraban el dinero de la atencidn infantil hacién-
dose cargo entre ellos de los nifios de las demas
parejas».

Posteriormente, Krugman repite la historia tal
como la habiamos visto anteriormente. Hubo una
depresién porque nadie queria salir y finalmente
los economistas se dieron cuenta que habia que
crear nuevos vales.

La conclusion que saca Krugman es que los
economistas ‘austeriacos’, como ahora los llama, y
gue son aquellos que recomiendan austeridad en
los presupuestos nacionales al mismo tiempo que
siguen la doctrina econémica de los austriacos,
no ven el hecho de que ‘tu gasto es mi ingreso y
mi gasto es tu ingreso’. Es lamentable esta conclu-
sién pues desde un punto de vista histérico fue-
ron los economistas austriacos los que previeron
ambas crisis (1930 y 1928) con anterioridad.

CONTINUAN LAS PRESIONES
SOBRE LA SOJA

Cerr6 una semana volatil para la soja, que se
debate entre las fuerzas contrapuestas del avan-
ce de la cosecha estadounidense, la escasez de
mercaderia no sélo en el mercado local sino tam-
bién a nivel global, y el posicionamiento de los
fondos.

En una campafia signada por las mermas pro-
ductivas como consecuencia del estrés termo-
hidrico que afect6 en forma sucesiva al
cultivo en Sudamérica y en Estados Uni-

septiembre pese a que en términos porcentuales
el 87% de la cosecha argentina de soja 2011/12 ya
se habia comercializado, en toneladas se han ven-
dido 35 millones cuando el afio pasado a esta altu-
ra ya se habian negociado 40 millones. En otras
palabras, los menores resultados productivos de-
jan a esta altura del afio tan sélo 4,3 millones de
toneladas de soja de libre disponibilidad, cuando
el afio anterior aun se contaban con 9 millones de
toneladas, mientras que el promedio de las Gltimas
cinco campafias arroja 7,2 millones.

La escasez de mercaderia hace sentir sus efec-
tos en toda la cadena comercial, dificultando prin-
cipalmente la entrada de comisiones de los inter-
mediarios y la obtencion de materia prima necesa-
ria para industrializar en las féabricas.

Asimismo, el bajo volumen negociado venia
impactando en el recinto local donde no se con-
taba con un volumen de registraciones lo suficien-
temente significativo como para publicar precios
oficiales de Pizarra. Recién los dos ultimos dias de
la semana el tonelaje repuntd y como resultado la
Camara Arbitral de Cereales reporté una cotiza-
cion promedio ponderada oficial de $1.899 por
tonelada, siendo ésta la primera pizarra que se
conoce desde el récord histdérico de $2.000 del
dia 30 de agosto.

En cuanto al mercado disponible de nuestro
recinto, al cierre de la semana los compradores
ofrecian abiertamente pagar $1.850 por la soja dis-
ponible, aunque se supo que una cooperativa me-
jord su oferta hasta $1.900 aunque restringida a
ventas que provengan de acopios y cooperativas.

En el mercado externo mientras tanto, la soja
se ha visto presionada por el avance de la cosecha
estadounidense y las perspectivas de que la pro-
duccion, si bien habria resultado fuertemente afec-
tada por la sequia, podria arrojar numeros algo
mejores a lo que se esperaba gracias a las lluvias

dos, la estacionalidad de la oferta de gra- Soja 2011/12: Indicadores comerciales MTm
no mientras avanza la trilla en 26009/2012 2011/12 Prom.5 2010/11
Norteamérica presiona las cotizaciones Produccion 40,50 46,30 50,28
del mercado. Compras totales 35,16 37,89 40,08
en relacion a 1os mibamos registrados un L
mes atras y la poca disponibilidad de Precios por fiar 3.23 415 533
mercaderia se refleja en un menor in- 8% 9% 11%
centivo para que los productores que  Precios en firme 31,93 33,74 34,75
aun retienen mercaderia se desprendan 79% 73% 69%
de ella. Falta vender (*) 4,3 7.2 9,0
En este sentido, los indicadores co- Falta poner precio (*) 75 11,3 14,3

merciales permiten observar que al 26 de

Sobre datos de MAGyP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisién al 04/10/12

Subproductos de Soja Total Soja
Mes emision Aceite de Soja (Hasta Dic09, la mayoria. es harina y/o Soja (i,,d.’,y-e,,do
pellets de soja.) orgénicay
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total desactivada)
Ene-12 79.425 186.000 265.425 588.340 932.974 1.521.314 52 1.157.700  1.157.752 1.158.337
Feb-12 39.423 72.408 111.831 371.126 379.700 750.826 5.250 190.000 195.250 195.450
Mar-12 122.463 198.546 321.009 1.123.646 1.131.100 2.254.746 230.056 1.433.000 1.663.056 1.664.141
Abr-12 167.649 257.108 424.757 2.150.364  3.395.211 5.545.575 525.300 950.000  1.475.300 1.478.764
May-12 90.445 184.700 275.145 338.720 467.400 806.120 120.992 173.000 293.992 295.492
Jun-12 250.607 423.400 674.007 1.296.598  1.805.400 3.101.998 243.872 152.000 395.872 398.966
Jul-12 41.020 87.900 128.920 372.200 1.044.000 1.416.200 2.391 54.000 56.391 59.309
Ago-12 136.422 313.270 449.692 719.627 1.277.500 1.997.127 98.054 269.514 367.568 367.903
Sep-12 68.662 35.000 103.662 468.037 527.700 995.737 50 25.500 25.550 25.979
Oct-12 5.735 5.735 22.012 12.000 34.012 5.160 5.160 5.160
Afio 2012 1.001.851 1.758.332  2.760.183 7.450.670  10.972.985 18.423.655 1.226.016  4.409.874  5.635.890 5.649.500

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

recibidas en el Medio Oeste durante el mes de
agosto.

En relacion al primer punto, el ritmo de trilla
continua siendo récord en Estados Unidos, donde
el USDA reporto6 el lunes que ya se habia cosecha-
do el 41% de la soja. Ello es mas del doble del
avance promedio de los Ultimos cinco afos.

Respecto a las expectativas de produccién dos
consultoras privadas en la semana reportaron los
ndmeros que esperan se den a conocer en el proxi-
mo informe mensual del USDA, y en ambos casos
los datos de oferta resultan mas optimistas. En pri-
mer lugar, Informa Economics incrementd su pro-
yeccién de rindes de soja en Estados Unidos para
la campafia 2012 a 25,4 quintales por hectarea,
desde la prevision anterior de 23,7 ggq/ha. Con ello,
el volumen estimado de produccion pasé de 72,5
millones de toneladas a 77,8 millones.

Por su parte, INTL FCStone dio a conocer una
actualizacion de sus propias estimaciones segun
las cuales la produccion estadounidense de soja
alcanzaria en el 2012 las77,5 millones de toneladas
con un rendimiento promedio de 25,7 quintales
por hectarea. Como referencia, en su altimo re-
porte mensual de estimaciones de oferta y de-
manda el USDA proyectaba una produccion de 71,7
millones de toneladas tomando como base un rin-
de promedio de 23,7 quintales por hectarea. Con
estas cifras, el mercado espera el préximo repor-
te mensual oficial del gobierno norteamericano,
previsto para el jueves 11 del corriente.

Hacia el final de la semana, los precios en el
mercado externo de referencia se estabilizaron
luego de las fuertes caidas que acumularon hasta
el miércoles, sostenidos fundamentalmente en el
buen desempefio de las exportaciones estadouni-
denses y las compras de oportunidad aprovechan-
do la correccion del ultimo mes. Por otro lado, el
buen dato de empleo del mercado laboral estado-
unidense facilitdé un repunte de las colocaciones
de inversion globales colaborando parcialmente

con los mercados de futuros sobre commodities.

Resumiendo el panorama planteado, queda claro
gque este es un momento de correcciones para la
soja ante la llegada del poroto norteamericano al
mercado. Los precios ya descontaron el fracaso
productivo, con lo que los numeros mas finos que
se conoceran en los proximos reportes oficiales
permitiran afinar cifras.

Ademas, las expectativas iniciales apuntan a una
muy buena campafia sudamericana de soja para el
2012/13. Las altas probabilidades de un evento nifio
de intensidad entre leve y moderada permiten
pensar en un régimen de lluvias que acomparie el
desarrollo del cultivo, al tiempo que se espera in-
crementar el hectareaje cubierto con la oleaginosa
en relacioén al afio anterior.

Sin embargo, la demanda debera ser racionada
hasta tanto la nueva cosecha entre al mercado a
partir de febrero de 2013 al tiempo que los pre-
cios deberan alentar una siembra tal que permita
recomponer la diezmada oferta global, por lo que
es dificil pensar que los precios puedan continuar
cediendo terreno indefinidamente en el interin.

EL MAIZ LOGRO DEFENDERSE
PESE A LAS BAJAS

La primera semana de octubre finalizé con im-
portantes caidas en todos las commodities agrico-
las en los mercados internacionales. El avance de
la cosecha gruesa en Estados Unidos, la mayor tran-
quilidad de la demanda mundial de cereales y la
inquietud que genera la débil situacion econémi-
ca en Europa condicionaron la marcha de los mer-
cados.

Sin embargo, las bajas del maiz a lo largo de los
ultimos dias fueron limitadas. En las primeras rue-
das de la semana, el cereal eludié las caidas que
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Maiz: Indicadores comerciales de exportacion

el mundo cuenta con muy poco maiz has-
ta que se produzca el ingreso de la cose-

Al 26/09/2012 2011/12 Prom.5 2010/11 cha gruesa sudamericana, algo para lo que
Saldo exportable 16,25 13,94 1450  todavia restan varios meses. La produccion
Compras exportacion 16,39 13,52 1326 europea fue muy débil, lo que podria in-
Relacion sfsaldo exportable 101% 97% 9195 Crementar sus necesidades del cere_al im-
- - portado en momentos de altos precios in-
Precios por fijar 1,14 0,70 033 ternacionales. Segdn la firma Coceral, la
% 5% 2% Unién Europea habria alcanzado una co-
Precios en firme 15,25 12,81 12,93 secha de 55,9 millones de toneladas, fren-
94% 92% 89y, te a las 64,7 millones de toneladas reco-

Falta vender 0.1 0.4 )| lectadas el afio pasado.
el e i 10 11 16 Por otro lado, cierto alivio proviene del

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

afectaron a la soja y el trigo gracias al sostén que
le brindé el reporte de stocks trimestrales del
USDA, en el cual qued6 expuesto que la nueva
campafia comenz6 con existencias menores a lo
pensado, lo que implicara severas dificultades para
abastecer la demanda a precios razonables. El
stock de partida del ciclo 2012/13 es el més bajo
de los ultimos ocho afios.

El impacto positivo sobre los precios de la ajus-
tada disponibilidad de mercaderia se ve contra-
rrestado por la rapida llegada del cereal nuevo.
Segun estimaciones privadas, es probable que has-
ta el momento el alcance de los trabajos de reco-
leccion llegue a dos tercios del area proyectada
total, un avance sin antecedentes. Esto significa
que la superficie cosechada ya supera las 23 millo-
nes de hectareas.

El clima result6 favorable durante buena parte
del desarrollo de la cosecha, aunque de cara al fin
de semana una ola de frio podria alcanzar al extre-
mo norte del cinturén maicero, afectando a los
cultivos de maduracion tardia. Sin embargo, es
probable que las consecuencias sean poco signifi-
cativas a nivel agregado. Sucede que no se trata
de una helada temprana de gran impacto y ademas
encuentra maduro a la amplia mayoria del maiz.
Las temperaturas mas bajas se registraran entre el
domingo por la noche y el lunes a la mafiana.

Estos eventos introducen mayor incertidumbre
respecto del resultado final de la cosecha, que
todavia luce incierto. La ultima estimacion del USDA
plantea una produccion de 272,5 millones de to-
neladas, con los rindes mas bajos de los tltimos 17
afios, en torno a 77,1 qg/ha. Sin embargo, algunas
firmas privadas plantean guarismos ligeramente di-
ferentes. El organismo oficial repetira la publica-
cién de sus estimaciones mensuales el proximo
jueves por la mafiana.

El informe concentrara gran atencion porque

hecho de que China incrementara su pro-
duccion de maiz en 5-6 millones de tone-
ladas en el ciclo actual, lo que reducira sus re-
querimientos de importacion. Si bien el gigante
asiatico es un comprador marginal de maiz, su par-
ticipacion en el mercado mundial esta creciendo
a pasos acelerados. De hecho, se proyecta que la
segunda economia mundial serd ademés el mayor
importador de maiz durante la préxima década.
Por el momento, la estimacion de produccion ofi-
cial china provista por la CNGOIC se ubica en 197
millones de toneladas, mientras que el USDA espe-
ra una cosecha de 200 millones de toneladas.

En resumen, la aparicion de fundamentos
bajistas no termina de impactar negativamente. De
hecho, durante la semana la firma Goldman Sachs
sostuvo que espera que tanto el trigo como el
maiz registren una evolucién de precios superior a
la de la soja. Esto significa que el mercado inter-
nacional sigue muy firme y requiere que los pre-
cios sean elevados tanto para desalentar la de-
manda como para motivar un incremento del area
sembrada en el afio 2013.

En funcién de lo comentado, gran atencion se
concentra en el desempefio de la campafia maicera
sudamericana, de la cual se espera una produc-
cién cercana a 110 millones de toneladas. Si el
clima acompafia, las exportaciones de Brasil y Ar-
gentina tomadas conjuntamente podrian superar
a los embarques de mercaderia norteamericana.

En nuestro pais la siembra sigue avanzando a
buen ritmo y las perspectivas son muy alentado-
ras, con excepcion de aquellas zonas en la provin-
cia de Buenos Aires donde las inundaciones han
impedido el inicio de los trabajos. Las bajas tem-
peraturas del comienzo de la semana también re-
presentaron un potencial de dafio para algunos
lotes. No obstante, el impacto de esta situacion
en términos agregados es relativamente bajo, ya
gue buena parte de esas tierras iban a ser desti-
nadas a la ganaderia o a la cosecha fina. En la zona
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Complejo Trigo: ROE Verde al 04/10/2012

o TRIGO HARINA TRIGO SUBPRODUCTOS TRIGO
Fecha de emisién
ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL
Ago/12 6.675 1.464.341 1.471.016 53.738 7.708 61.446 8.486 270 8.756
Sep/12 290 751.490 751.780 40.271 10.665 50.936 5.845 5.845
Oct/12 142.960 142.960 7.778 4.822 12.600 1.689 1.689
Total 2012 585.339 10.407.500 10.992.839 502.735 83.696 586.431 89.635 21.178 110.813

Elaborado sobre la base de datos publicados por MAGyP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca). Trigo baja proteina: autorizaciones por 1.195.562 tn en 2011; 27.300 tn en lo que va del 2012.

MAIZ: ROE Verde al 04/10/2012

MAIZ
ROE 365
1.477.847
1.885.404
1.065.863
10.314.067

Fecha de emisién

ROE 45
55.668
94.723
13.925
1.149.550

TOTAL
1.533.515
1.980.127
1.079.788

11.463.617

Ago/12
Sep/12
Oct/12
Total 2012

nucleo el cultivo cuenta con buenas condiciones
de humedad en los suelos y un panorama produc-
tivo muy alentador.

La campafia se desarrolla en un contexto de
"afio nifio", aunque de baja intensidad y perdien-
do fuerza. Aun asi, esto eleva la probabilidad de un
escenario de rindes elevados, con buenas chances
de romper marcas histéricas. Apoyandose en esta
hipétesis, el Departamento de Agricultura norte-
americano proyecta una cosecha de 28 millones
de toneladas para Argentina, algo que podria
obtenerse si los rindes llegan a 8 toneladas por
hectarea. Segun las actuales estimaciones de GEA
- Guia Estratégica para el Agro, el area sembrada
se encontrard ligeramente por encima de cuatro
millones de hectareas, aunque a ello habria que
restarle una extension de tierra que habitualmen-
te no se cosecha, cercana a 700.000 hectéareas.

En este contexto, no es razonable suponer que
el abastecimiento doméstico corra peligro. Si bien
aun no puede conocerse en detalle el saldo ex-
portable del cereal, la mayoria de los analistas
coincide en que se encontrard entre 13 y 18 millo-
nes de toneladas. La demanda doméstica seré sa-
tisfecha con creces, mas aun si se considera que
el maiz nuevo cuenta con el respaldo que significa
un stock remanente del ciclo 2011/12 que diver-
sas fuentes privadas aln estiman en varias millones
de toneladas, pese a la ampliaciéon del cupo de
exportacion.

La razon por la cual el remanente de mercade-
ria vieja es todavia elevado radica en que el cereal
conserva potencial de suba de precio y se nego-
cia a valores ubicados por debajo del FAS tedrico.
Asimismo, durante varias semanas el nivel de emi-
sién de ROES fue bajo, aunque recientemente esta
tendencia se ha revertido. En los dias previos a
este jueves la UCESCI otorgd permisos por mas de
un millén de toneladas en la modalidad 365 dias.

Este factor posibilité una recuperacion de los

precios locales y un crecimiento del volumen de
negocios, dado el mayor interés de la exporta-
cion. Estos participantes volvieron a pagar u$s 195/
ton por el cereal con entrega desde marzo hasta
junio en los puertos de la regién, revirtiendo las
bajas de la semana pasada. El precio de paridad
ronda los u$s 205/ton. A lo largo de los ultimos dias
es probable que unas 150.000 toneladas hayan pa-
sado por esta Bolsa.

TRIGO

Mercado local al margen de las bajas externas

El mercado internacional de trigo atraveso por
una semana de retroceso en los precios, que to-
caron minimos de tres meses en las principales
plazas de referencia. En Chicago, los contratos del
cereal con entrega en diciembre cerraron el vier-
nes a u$s 315,1/ton, perdiendo u$s 16,5/ton fren-
te al ajuste del viernes previo. A su vez, en Kansas
y Minneapolis los futuros mas préximos a su venci-
miento finalizaron la semana con bajas del 5,2% y
4%, respectivamente.

Durante los primeros dias del mes el trigo nor-
teamericano recibid el impacto negativo de las
mejoras climaticas observadas en sus principales
regiones productoras, en donde se desarrollan por
estos dias los trabajos de siembra. Las condicio-
nes de humedad de los suelos han mejorado nota-
blemente desde los peores momentos de julio y
agosto, durante los cuales el calor extremo y la
falta de lluvias impact6 con crudeza en los cultivos
de la cosecha gruesa y gener6 dramaticas caidas
en los rindes.

Hasta el momento se estima que la siembra ya
supera la mitad del area proyectada, mientras que
un quinto de los cultivos se encuentra emergiendo.
Si bien las lluvias han retrasado levemente la reali-
zacion de los trabajos de implantacion, los mismos
se desarrollan a buen ritmo y no se esperan mayo-
res problemas productivos. Los distritos mas be-
neficiados con las precipitaciones fueron los ma-
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Millones de toneladas
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Existencias de trigo al comienzo del mes
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FUENTE: Sistema Integrado de Informacion Agropecuaria (SIlA) y estimaciones propias.
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yores productores, Kansas y Oklahoma. En ellos
cayeron entre 25y 30 milimetros de agua a lo largo
de los dltimos dias.

No obstante, lo que ocurra en Estados Unidos
no es materia de preocupaciéon para el mercado
internacional, aunque reviste de interés por tra-
tarse del mayor exportador del globo. Sucede que
el pais del norte cuenta con existencias elevadas
y gran disponibilidad de mercaderia para embar-
car, en un contexto de preocupacion a nivel mun-
dial por los problemas de abastecimiento que apa-
recieron luego de la floja cosecha del este euro-
peo. Es en esta parte del mundo donde se con-
centra toda la atencion.

En esta regién se destaca que Rusia -el tercer
mayor exportador de la campafia 2011/12- cuenta
con escaso saldo exportable remanente. Esto des-
perto distintos rumores acerca de una posible res-
triccion a las ventas externas en aquel pais a fin
de contener la carrera alcista que los precios do-
mésticos vienen verificando desde julio. Una mues-
tra de ello es que Egipto, tipicamente su principal
comprador en el mercado internacional, adquirid
durante la semana pasada 300.000 toneladas de
mercaderia procedente de Rumania y Francia, sin
recibir ofrecimientos de mercaderia rusa.

La escasa disponibilidad de stocks mundiales
entre los paises exportadores deja a Estados Uni-

dos con pocos rivales en el comercio internacio-
nal del cereal, aunque sigue enfrentando proble-
mas de competitividad debido al elevado precio
de su mercaderia. Los grandes importadores han
comprado agresivamente durante agosto y septiem-
bre en la zona del Mar Negro, logrando acumular
stocks suficientes para calmar sus necesidades
durante los préximos meses. Ante las previsiones
de que la demanda permanecerd tranquila los pre-
cios cayeron recientemente.

Esta circunstancia favorecié una venta masiva
de contratos de parte de los especuladores y fon-
dos de inversién, que derrumbd los futuros en
Chicago. La variacion negativa de los precios a lo
largo de la semana fue la méas acentuada de los
ultimos tres meses. Sobre el viernes las caidas se
vieron reafirmadas por el advenimiento del fin de
semana largo, que motivo una salida de los espe-
culadores del mercado.

Sin embargo, las recientes bajas deben tomar-
se con cautela ya que nuevas restricciones de ofer-
ta podrian aparecer a principios del afio 2013, brin-
dandole sostén al mercado. Australia y Argentina,
dos habituales exportadores de relevancia conta-
ran con saldos exportables mucho mas menguados
que los del afio pasado. En el primero de estos
paises es posible que el USDA introduzca una esti-
macion a la baja en sus nimeros de produccion y
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MERCADO DE COMMODITIES

exportaciones en su informe de oferta y demanda
mensual del préximo jueves, considerando los efec-
tos del clima seco sobre el desarrollo de los culti-
VOS.

En nuestro pais, en cambio, la caida del saldo
exportable en la nueva cosecha obedece a la baja
intencion de siembra, que en la campafia 2012/13
se encuentra entre las mas pobres del ultimo si-
glo. Afortunadamente, la ayuda del clima permitira
obtener rendimientos elevados que disimularan -al
menos parcialmente- el desinterés que han mos-
trado los productores hacia este cereal.

Las lluvias de agosto y septiembre han dotado
a los suelos de excelentes condiciones de hume-
dad, resultando en un panorama de rindes muy
optimista. El consenso mayoritario de las estima-
ciones indica que es factible plantear un escena-
rio de 30 gg/ha como promedio a nivel nacional.
No obstante, en algunas regiones de la provincia
de Buenos Aires se perdié una considerable ex-
tension de tierra cultivable debido a las inunda-
ciones y los lotes anegados. Esta situacion es la
contracara del buen panorama que se observa en
la zona nucleo.

La oferta total de la cosecha nueva quedara
muy ajustada para cubrir todas las demandas, més
aun si se considera que el stock remanente del
ciclo viejo es muy limitado. En este contexto, el
cupo de exportacion -fijado en seis millones de
toneladas- luce de muy dificil cumplimiento. Esta
situacion es particularmente preocupante para
Brasil, que tiene una gran dependencia de los
embarques desde nuestro pais y deberia pagar al-
tos costos para buscar abastecimiento de otros
origenes.

La puja por la mercaderia entre los distintos
demandantes direcciond los precios locales hacia
un nivel muy cercano a la paridad, pese a las bajas
recientes. Este comportamiento viene observan-
dose hace algunos meses y cuenta con pocos an-
tecedentes en las Ultimas seis campafias. A lo largo
de los ultimos dias, los precios FAS tedricos se
ubicaron apenas por encima de u$s 240/ton para
el embarque en diciembre y llegaron casi hasta
u$s 250/ton para la posiciéon febrero-marzo.

La comercializacion de la cosecha nueva sigue
desarrollandose a ritmo muy acelerado. Segun da-
tos del Ministerio de Agricultura, las compras de la
exportacion acumuladas al 26/9 llegaban a 3,75
millones de toneladas de mercaderia de la cose-
cha nueva, volumen que triplica con creces el vo-
lumen de compras declarado a la misma fecha del
afio pasado, cuando se esperaba una cosecha
mucho mas abultada. Durante la Ultima semana re-

portada las compras de trigo nuevo superaron las
115.000 toneladas.

La celeridad comercial del trigo nuevo siembra
preocupacién porque podria significar una retira-
da temprana de estos participantes una vez que
logren adquirir el volumen que tienen autorizado
a embarcar.

En el recinto de esta Bolsa la exportacion en
Timbues ofrecid pagar valores a partir de u$s 230/
ton con entrega en diciembre, aunque por via del
mercado a término ese precio mejoraba hasta u$s
240/ton. Por la entrega diferida hasta marzo en
Punta Alvear otro comprador mejor6 ese precio
hasta u$s 250/ton. El volumen de negocios no al-
canzé picos de otras semanas y la plaza se mantu-
vo relativamente tranquila.

En cuanto al cereal de la cosecha vieja, los
negocios siguen siendo limitados y la mercaderia
cuenta con escasos precios de referencia. Los
exportadores ya han adquirido con creces el sal-
do de ventas externas fijado en 11,5 millones de
toneladas y su participacién esta en declive. Por
su parte, los molinos continuaron pagando cifras a
partir de $ 1.000/ton por trigo articulo 12 y mejo-
rando por calidad. La inelasticidad de la demanda
de la molineria mantendra firmes los precios por
algun tiempo mas. El panorama podria cambiar
cuando empiecen a llegar los primeros lotes de la
nueva campafa procedentes del norte del pais.
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

AGUA EN EL SUELO PARA TRIGO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE TRIGO AL 04/10/2012

REZERVA
ExCEBNA
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sEUNDENTE
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RESERVE
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sEaLia

DIAGNOSTICO:

DIAGNOSTICO: La semana comprendida entre el jueves 27 de sep-
tiembre y el miércoles 3 de octubre, se presenté con precipitacio-
nes dispares sobre la region GEA, en algunas zonas los acumulados
fueron moderados, como el caso del sur de Cérdoba, noroeste de
Buenos Aires y sudoeste de Santa Fe. Mientras que en el resto de
la region los mismos fueron escasos. El registro de lluvia més
importante se desarroll6 sobre la provincia de Buenos Aires, en la
localidad de Villegas, con un total de 43,6 mm, seguido de Maggiolo,
en la provincia de Santa Fe, con un acumulado semanal de 42 mm.
Las marcas térmicas fueron variables a lo largo de la semana
pero los valores maximos se mantuvieron entre los 27 y 30°C
presentando caracteristicas muy homogéneas en toda la region.
Los registros fueron muy superiores a los de la semana pasada y
dentro de los parametros normales para el mes en curso. El valor
maés elevado fue de 32,3°C y se midi6 en la localidad de Hernando,
en la provincia de Cérdoba. En cuanto a las temperaturas mini-
mas, éstas fueron muy bajas en toda la region. Los registros se
mantuvieron por debajo de los valores normales para el mes en
curso pero levemente superiores a los de la semana pasada, con
un promedio entre 3y 5°C. El registro més bajo fue de 1,5°Cy se
midio en la localidad de Colonia Almada, en la provincia de Cordo-
ba. Con este escenario y las precipitaciones ocurridas durante la
semana de andlisis, se observa que las condiciones siguen siendo
muy buenas en toda la region GEA, con reservas entre optimas y
adecuadas en todo el sector. Sélo sobre el oeste de la provincia de
Cordoba se observan reservas escasas, pero en general las condi-
ciones sobre esa zona presentan una mejoria respecto a las
semanas previas. Con este panorama y la presencia de un evento
Nifio, la situacion para la campafia de la gruesa es altamente
optimista respecto a la humedad del suelo. En la zona GEA no se
necesitan precipitaciones significativas en los proximos 15 dias, y
tan solo con unos 40 mm en las préximas dos semanas las reservas
se mantendrian 6ptimas.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 4 y el miér-
coles 10 de octubre comienza con la presencia de un centro de alta
presion ubicado sobre el centro del pais, lo que genera condicio-
nes estables en todo el territorio nacional, pero especialmente

sobre la zona central. Esto se mantendra durante el jueves y
primera parte del viernes, luego, la llegada de un nuevo sistema
frontal a dicha zona, provocara el desarrollo de precipitaciones
en forma de chaparrones y tormentas de variada intensidad. Las
precipitaciones se van a mantener en la region durante un impor-
tante periodo, ya que no solo seré el frente frio el que provoque
las precipitaciones, sino que también estaran influenciadas por la
presencia de una significativa perturbacion de niveles medios y
altos de la atmdsfera. Cabe destacar que las lluvias presentaran
un comportamiento intermitente, con algunos mejoramientos
temporales. Pero, en general, las precipitaciones se extenderan
desde el viernes hasta el martes. Los acumulados totales a lo largo
del periodo seran muy importantes y oscilaran entre los 50 y 130
mm, se destaca que los registros mas elevados se daran de mane-
ra puntual y muy localizada. Las marcas térmicas se presentaran
condicionadas por la presencia de las precipitaciones, por lo que
no se prevén registros elevados de temperatura maxima. La
amplitud térmica diaria sera pequefia, ya que con la importante
nubosidad prevista, los valores minimos esperados serén eleva-
dos. En tanto, la humedad en las capas bajas de la atmosfera sera
muy elevada, por lo que también se observara el desarrollo de
neblina y bancos de niebla afectando la zona. A partir del miérco-
les proximo se espera un cambio total de las condiciones, ya que
el ingreso de una masa de aire frio y seco traera condiciones
estables a la region GEA, con nubosidad en disminucién, descenso
de temperatura y escasa humedad.
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MAPA DE LLUVIAS NECESARIAS EN LOS
PROXIMOS 15 DIAS PARA EL
CULTIVO DE TRIGO (AL 04/10/2012)

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

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Fecha Operacion 28/09/12 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol
Soja 1.899,00 1.899,00 1.421,37 33,6%
Sorgo 818,87

Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.600,00 1.580,00 1.560,00 1.540,00 1.540,00 1.564,00 1.188,58 31,6%
Soja 1.830,00 1.830,00 1.376,16 33,0%

Cérdoba
Trigo Duro

Santa Fe
Trigo

Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.730,00 1.710,00 1.690,00 1.690,00 1.705,00 1.259,09 35,4%
Soja

BA p/Quequén

Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.595,00 1.575,00 1.555,00 1.535,00 1.535,00 1.559,00 1.194,18 30,6%
Soja 1.750,00 1.700,00 1.680,00 1.680,00 1.700,00 1.702,00 1.375,73 23,7%

* 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 01/10/12 0211012 03/10/12 04/10/12 05110112 | 28109/12 ZZ:;:;T

Harinas de trigo (s)

"0000" 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0

"000" 1.900,0 1.900,0 1.900,0 1.900,0 1.900,0 1.900,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 650,0 660,0 660,0 660,0 660,0 650,0 1,54%
Aceites ()

Girasol crudo 4.630,0 4.630,0 4.630,0 4.630,0 4.630,0 4.630,0

Girasol refinado 5.231,0 5.231,0 5.231,0 5.231,0 5.231,0 5.231,0

Soja refinado 4.590,0 4.590,0 4.590,0 4.590,0 4.590,0 4.590,0

Soja crudo 4.030,0 4.030,0 4.030,0 4.030,0 4.030,0 4.030,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 1.850,0 1.850,0 1.850,0 1.850,0 1.850,0 1.850,0

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

Precios del Mercado de Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 Var% 28/09/12
Trigo
Exp/SM Dic"12 Cdo. M/E us$s 235,00 235,00
Exp/Tmb Dic"12 Cdo. M/E u$s 240,00 230,00 230,00 230,00 230,00
Exp/GL Dic"12 Cdo. M/E us$s 230,00 230,00
Exp/SM Feb/Mar13 Cdo. M/E u$s 245,00 245,00 245,00
Exp/PA Mar'13 Cdo. MIE u$s 250,00 250,00 250,00 250,00
Exp/SM Mar'13 Cdo. M/E uss 250,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 790,00 770,00
Exp/PA Nov'12 Cdo. M/E u$s 185,00 180,00 175,00 180,00 180,00
Exp/SM Mar'13. Cdo. M/E u$s 190,00 19500 190,00 2,7% 185,00
Exp/Lima Mar/Abr'13 Cdo. M/E uss 190,00
Exp/SM Abr'13 Cdo. M/E u$s 190,00 185,00 195,00
Exp/SM Abr/May'13 Cdo. M/E us$s 185,00 185,00
Exp/Tmb May13 Cdo. M/E u$s 185,00 193,00 18500 19500 190,00
Exp/SM-AS May/Jun"13 Cdo. MIE us$s 195,00 190,00
Exp/GL May/Jun"13 Cdo. M/E u$s 195,00
Exp/GL Jun’13 Cdo. M/E uss 190,00
Exp/SM-AS Jun13 Cdo. MIE us$s 193,00 185,00
EXp/SM-AS Jun’13 Cdo. Grado 2 u$s 195,00
Cebada
Exp/Las Palmas  Dic’12 Cdo. PHmin62 u$s 223,00 223,00
Exp/GL Dic'12 Cdo. MIE us$s 220,00 223,00 225,00
Exp/Tmb Dic'12 Cdo. PHmin62  u$s 220,00 220,00 220,00 225,00
Exp/AS Dic"12 Cdo. PHmin62  u$s 220,00 220,00 220,00 220,00 22500 23% 220,00
Exp/Las Paimas  Ene’13 Cdo. PHmin62  u$s 223,00
Exp/GL Ene’13 Cdo. M/E u$s 210,00
EXp/AS Ene’13 Cdo. PHmin62  u$s 220,00
Sorgo
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. MIE 800,00 800,00
Exp/SM-AS Nov'12 Cdo. MIE 820,00 830,00 840,00
Exp/SM-AS Dic'12 Cdo. MIE 850,00 850,00 850,00
Exp/SL Mar/Abr'13 Cdo. M/E us$s 175,00 170,00
Exp/SM Mar/Abr13 Cdo. MIE us$s 165,00
Exp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. M/E us$s 175,00 170,00
Exp/SM Abr/May'13 Cdo. Bajo Tanino u$s 170,00 170,00 180,00 17500 29% 170,00
Exp/GL Abr/May'13 Cdo. M/E us$s 155,00
EXp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. M/E u$s 160,00
Exp/SM-AS May'13 Cdo. MIE us$s 165,00
Soja
Fca/Tmb* C/Desc. Cdo. M/E 1900,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1850,00 1830,00 1815,00 1850,00 1850,00 -19%  1885,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. M/E 1850,00 1830,00 181500 1850,00 1850,00 -1,9%  1885,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 1800,00 1800,00 1800,00
Exp/SM-AS May'13 Cdo. M/E us$s 325,00 330,00
Fca/SL May'13 Cdo. M/E us$s 325,00 325,00
Girasol
Fca/Rosario ClDesc. Cdo. MIE 1710,00 1690,00 1690,00 1690,00 1690,00 -2,3% 1730,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnfit 1710,00 1690,00 1690,00 1690,00 1690,00 -2,3% 1730,00
Fca/Rosario Dic’12 Cdo. M/E u$s 310,00 300,00 300,00 300,00 300,00 -32% 310,00
Fca/Deheza Dic’12 Cdo. FIt/Cnfit u$s 310,00 300,00 300,00 300,00 300,00 -32% 310,00
Fca/Junm Feb/Mar 13 Cdo. M/E u$s 310,00 310 00

dela descarga (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderla emregada (E/Inm) Entrega |nmed|ata (F/E) Fecha de entrega (Ros) Rosarlo (SL) San Lorenzo (SM) San Mamn (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (Tmb) Timbtes (VGG) Villa Gobernador Gélvez.
Precios en délares convertibles a pesos segtn el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
*Valor ofrecido por una cooperativa solo para cooperativas y acopios
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién | Volumen Int. Abierto] 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 var.sem.
FINANCIEROS ~ En$/uUss

DLR102012 176.430 365.447 4,760 4,759 4,760 4,760 4,760 -0.13%
DLR112012 202.380 458,511 4,830 4,829 4,828 4,829 4,830 -0,12%
DLR122012 308.783 283.451 4,908 4,905 4,903 4,904 4,906 -0,16%
DLR012013 108.975 137.964 4,990 4,985 4,981 4,984 4,984 -0,26%
DLR022013 41.143 90.191 5,070 5,064 5,060 5,060 5,063 -0.33%
DLR032013 30651 65.608 5,155 5,149 5,145 5,145 5,145 -0,39%
DLR042013 700 13.166 5,250 5,239 5,235 5,235 5,235 -0,46%
DLR052013 715 12136 5,346 5,334 5,330 5,330 5321 -0,54%
DLR062013 1553 3.750 5431 5421 5417 5420 5,420 -0,55%
DLR072013 107 9.680 5,534 5,524 5,520 5,520 5,520 -0,59%
DLR082013 217 13.204 5,654 5,640 5,636 5,635 5,630 -0,78%
DLR092013 10.300 8.100 5,773 5,750 5,746 5,747 5,745 -0,49%
RFX000000 2.832 4,698 4,700 4,702 4,705 4,708 0.24%
ECU102012 6.200 3.600 6,130 6,140 6,138 6,173 6,180 0,82%
ECU112012 4,000 6,225 6,241 6,228 6,282 6,292 0,96%
OR0102012 1.783,50 1.777,00 1.781,60 1.786,60 1.779,50 0,14%
OR0112012 1.785,50 1.779,00 1.783,60 1.788,60 1.781,50 0,14%
OR0122012 333 4.299 1.791,50 1.785,00 1.789,60 1.794,60 1.787,50 0,15%
OR0062013 175 6.601 1.825,70 1.815,50 1.821,80 1.833,00 1.820,80 0,26%
WTI112012 111 1.270 93,90 93,30 89,83 92,48 90,90 -257%
WTI022013 93,60 92,30

WTI052013 124 643 96,200 95,500 93,000 94,920 93,750 1,73%
TVPP112012 180 505 15,567 15,381 15,404 15,354 15,350 0.82%
TVPP122012 429 198 15,874 15,683 15,715 15,654 15,550

TVPP052013 57 463 16,424 16,270 16,259 16,160 16,075 0.31%
AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR112012 1362 2.764 394,50 389,00 388,00 395,00 395,50 -2,10%
ISR012013 5 15 395,70 390,50 389,50 396,50 396,50 -2,15%
ISR052013 613 1731 332,00 328,40 328,50 331,50 331,00 1,75%
ISR072013 18 335,50 332,00 332,00 335,00 334,50 -1.76%
TRIO00000 92 220,50 220,00 219,00 219,00 218,00 -1,58%
TRI102012 220,50 220,00 219,00 219,00 218,00 -1,58%
TRI122012 75 225 242,00 237,00 235,00 235,00 236,00 -3,28%
TRI012013 15 878 243,00 240,00 236,00 243,00 240,00 -2,04%
TRI032013 3 7 244,00 241,00 241,00 245,00 242,00 -1,63%
MAI000000 61 175,00 175,00 178,00 174,00 177,00 -2,75%
MAI102012 3 175,00 175,00 178,00 174,00 177,00 -2,75%
MAI122012 10 58 186,00 185,50 185,00 185,00 184,00 -2.13%
MAI042013 707 190,00 190,00 194,00 195,00 194,00 0,78%
MAI052013 3 191,00 191,00 195,00 196,00 195,00 0,78%
SOF000000 400 403,00 396,10 398,50 403,80 405,50 -1,58%
SOF102012 206 42 403,00 396,10 398,50 403,80 405,50 -1,58%
SOF112012 656 3587 409,00 400,50 401,50 406,00 405,70 -2,76%
SOF012013 57 65 409,40 400,70 402,00 406,00 405,00 -3,11%
SOF042013 866 335,50 332,00 331,50 335,00 334,00 -1,76%
SOF052013 144 1.951 335,00 331,50 331,00 334,50 333,40 -1,94%
SOF072013 154 338,00 334,50 334,00 337,50 337,00 -1,75%
S0J000000 297 408,00 400,00 400,00 403,80 405,50 -2,52%
$0J112012 192 919 410,20 402,00 403,00 407,70 406,60 -2,61%
503012013 8 410,20 402,20 403,00 407,50 405,00 -3,23%
503052013 227 1919 335,50 332,00 331,50 335,00 334,60 -1,70%
$0J072013 27 339,00 335,50 335,00 338,50 338,00 -1,60%
S0Y102012 697 2616 572,70 557,30 563,00 568,10 568,10 -3.42%
S0Y062013 253 776 539,90 531,00 533,40 534,40 530,00 -3,64%
TOTAL 894.089 1505.797

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode — Tino de voumen o 0110112 0211012 03110122 04110122 05110122
BUT |ercicio opcion semanal nosicion

ISR112012 370 put 20 10 0.80 1,10

ISR112012 374 put 43 9% 1.60 1,60

ISR112012 378 put 17 84 340

ISR112012 382 put 55 1 3,60 280

ISR112012 390 put 3 2 7.00

ISR052013 314 put 20 2 10,00 10,00
CALL

DLR042013 480 call 17 17

DLR042013 528 call 17 17

ORO112012 91,00 call 1.000 1.000

ORO112012 103.00 call 1.000 1.000

ISR112012 370,00 call 6 174 2050

ISR112012 394.00 call 59 54 450

ISR052013 330,00 call 2 14 18,00

ISR052013 350.00 call 4 163 950

ISR052013 354,00 call 3 8 9,30

ISR052013 362.00 call 13 2 7.40

ISR052013 370,00 call 4 6 400

ISR052013 374.00 call 3 4% 5,00

ISR052013 378,00 call 30 30 4,00 4,00
" El interés abi e al diavie a 2 eainosas son por 30 n
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién ) 01/10/;2 o ) OZ/lO/lg N ] 03/10/;2 N ] 04/10/112 - ] 05/10/1,2 o var.
max min___Ultima max min___ultima max min___dltima max min__ ultima max min__ dltima sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR102012 4,763 4759 4,760 4,760 4758 4,759| 4760 4,758 4760 4,761 4,758 4759| 4,761 4755  4,759|-0,15%

DLR112012 4834 4829 4830 4829 4828 4829| 4,830 4828 4828 4829 4826 4829 4830 4,829 4,830]-012%

DLR122012 4912 4905 4908 4,908 4903 4905 4,905 4903 4903] 4905 4902 4,904 4906 4,903 4,905|-018%

DLR012013 4992 4987 4987) 4988 4983 4986 4,983 4981 4,981| 4988 4980 4,984

DLR022013 5070 5070 5,070 5068 5060 5,060

DLR032013 5155 5150 5155 5148 5145 5145

DLR042013 5238 5230 5,230

DLR052013 5346 5345 5346 5330 5330 5330 5321 5321 5321

DLR062013 5431 5430 5431 5421 5415 5421 5420 5415 5420 5420 5420 5420

DLR072013 5535 5535 5535 5520 5520 5520

DLR082013 5630 5630 5630 5630 5630 5630 5645 5635 5635 5615 5615 5615

DLR092013 5780 5775 5775 5750 5747 5747 5745 5740 5745

ECU102012 6,144 6144 6144 6,173 6173 6,173| 6,235 6212 6,235 151%

ORO122012 | 17937 17888 17924| 17850 17850 17850| 17930 17839 1789,6| 18000 17946 1794,6| 17945 17945 17945 054%

ORO062013 | 1829,2 18208 1826,0/ 18270 18155 18155 18250 18190 1821,8| 18381 18355 18379

WTI112012 91,9 90,2 90,2 92,4 91,0 924

WTI022013

WTI052013 9358 93,00 93001 9490 9442 9490

TVPP112012 1546 1535 1535/ 1540 1539 1540| 1536 1536 1536 1535 1535 1535

TVPP122012 1579 1579 1579 1586 1556 1563| 1573 1570 1572| 1566 1566 1566 1555 1555 1555

TVPP052013 1640 1634 1640 1642 1642 1642

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR112012 4022 3940 3945/ 3910 3880 3890/ 3920 3838 3880 3950 3930 3950/ 3974 3945 3955| -21%

ISR012013 4028 4028 4028

ISR052013 3350 3310 3320{ 3291 3270 3284 3299 3250 3285 3332 3299 3315 3323 3300 3305 -1,9%

TRI122012 2380 2370 2370/ 2350 2350 2350| 2350 2350 2350

TRI012013 2400 2400 240,0 2450 2450 2450

TRI032013 2450 2450 2450

MAI102012 1750 1740 1740

MAI122012 1850 1850 1850( 1850 1850 1850

SOF102012 4070 4030 4030, 3980 3960 3960/ 4000 3940 3985 4040 4020 4038 4055 4040 4055| -16%

SOF112012 4156 4075 4079 4040 3998 4005 4030 3945 4015/ 4074 4050 4050 4078 4051 4055| -28%

SOF012013 4065 4055 4055 4050 4048 4050

SOF052013 3383 3362 3371 3320 3291 3320[ 3328 3288 3310] 3357 3341 3345 3340 3334 3334| -23%

S0J112012 4109 4100 410,2| 4069 4040 4052 4026 4000 402,0/ 4089 4069 4077 4075 4066 4075

S0J012013 4075 4067 4075

S0J052013 3390 3360 332 3328 3302 3320{ 3315 3270 3315/ 3363 3341 3341 3350 3339 3346| ‘1%

SOY102012 5770 5699 5699 562,7 5573 557,3] 5650 5537 5650/ 5729 5680 5681

SOY062013 5332 5310 5310/ 5273 5273 5273] 5405 5391 5391 5345 5285 5285 -37%

896.441 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.540.787 Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion | Volumen Sem. _Open Interest] 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 var.sem.

TRIGO B.A. 10/2012 236,00 235,00 233,00 232,00 230,00 -3.36%

TRIGO B.A. 11/2012 100 239,00 238,00 236,00 235,00 233,00 -3.32%

TRIGO B.A. 01/2013 17.800 154.100 229,00 226,00 222,00 221,00 216,50 -6,28%

TRIGO B.A. 03/2013 5.900 13.500 240,00 237,00 233,00 231,00 226,50 -6,40%

TRIGO B.A. 07/2013 300 39.800 249,00 247,50 242,50 239,00 235,00 -6,37%

TRIGO B.A. 09/2013 200 255,00 253,00 249,00 247,00 243,00 -5,45%

TRIGO B.A. 01/2014 1.500 3.000 227,50 227,50 224,00 224,00 220,00 -4,22%

TRIGO B.A. 02/2014 228,00 228,00 224,00 224,00 220,00 -3,93%

MAIZ ROS 10/2012 2.300 5.400 175,00 175,00 176,50 177,00 177,50 -2.47%

MAIZ ROS 11/2012 4.600 182,00 182,00 183,50 184,00 182,00 -1,62%

MAIZ ROS 12/2012 29.700 123.900 186,00 185,50 186,00 188,00 185,00 -1,80%

MAIZ ROS 04/2013 40.200 225.900 190,00 190,50 192,00 195,10 194,00 0.83%

MAIZ ROS 05/2013 200 191,00 192,00 193,00 196,00 195,00 0,78%

MAIZ ROS 07/2013 12.100 19.500 192,00 193,50 194,00 198,00 197,00 1,55%

SORGO ROS 10/2012 4.400 1.600 178,50 182,00 182,00

SORGO ROS 03/2013 100 178,00 175,00 173,00 171,00 170,00 -5,56%

SORGO ROS 04/2013 1.100 180,00 177,00 175,00 173,00 172,00 -5,49%

SOJA ROS 10/2012 6.800 3.200 408,50 400,00 400,00 403,00 404,50 -2,41%

SOJA ROS 11/2012 166.500 726.200 408,80 400,00 400,80 404,90 405,30 -2,95%

SOJA ROS 12/2012 200 408,40 399,60 399,60 403,70 405,00 -2.97%

SOJA ROS 01/2013 32.100 108.800 409,10 399,80 400,80 404,90 404,80 -3.07%

SOJA ROS 02/2013 200 1.800 403,00 393,00 394,00 398,00 398,00 -3,44%

SOJA ROS 03/2013 335,00 332,50 332,50 336,50 335,50 -2,07%

SOJA ROS 04/2013 1.000 5.300 336,00 331,50 331,50 335,50 334,50 -2,08%

SOJA ROS 05/2013 130.800 1.092.200 335,50 331,70 332,00 335,00 334,00 -2,08%

SOJA ROS 07/2013 20.200 32.300 339,00 335,70 335,70 339,00 338,00 -1,89%

SOJA ROS 09/2013 340,00 335,70 335,70 340,00 339,00 -1,88%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién [ Volumen Sem. _Open Interest| 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 var.sem.
SOJAROS 11/2013 341,00 336,70 336,70 341,00 340,00 -1,88%
CEBADA Q.Q. 12/2012 600 2.010 222,50 222,50 223,00 220,50 220,50 -0,90%
CEBADA Q.Q. 01/2013 1.380 23.220 222,50 222,50 223,00 220,50 220,50 -0,90%
CEBADA Q,Q, 02/2013 90 224,50 224,50 225,00 223,50 223,50 -0,45%
CEBADA Q.Q. 03/2013 690 226,00 226,00 226,00 224,50 224,50 -0,66%
TOTALES 473.880 2.588.910

TRIGO I.W. 01/2013 1.600 114,00 116,00 116,00 116,00 116,00 2,65%
TRIGO I.W. 03/2013 100 116,00 118,00 118,00 118,00 118,00 2,61%
TRIGO I.W. 07/2013 300 117,00 119,00 119,00 119,00 119,00 2,59%
TRIGO Q.Q. 01/2013 3.400 22.000 107,00 109,00 110,00 111,00 112,00 7.69%
TRIGO Q.Q. 03/2013 500 107,50 109,50 110,50 111,50 112,50 7,66%
TRIGO ROS 01/2013 300 15.500 114,00 114,50 116,50 116,00 116,00 1,75%
SOJA Q.Q. 05/2013 8.300 7.000 93,00 91,00 91,00 91,00 91,00 -2,15%
SOJA BRQ 11/2012 100 75,00 75,00 75,00 75,00 75,00

CEBADA I.W. 01/2013 300 1.590 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

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

CEBADA ZAR 12/2012 1.350 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

CEBADA ZAR 01/2013 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

TOTALES 12.300 52.500

MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de doélar En bushels
Posicion \ Vol. Sem. _Open Interest] 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 var.sem.
SOJA CME S/E 11/2012 8.709 1.245.000 1.563,00 1.530,00 1.535,00 1.551,00 1.553,00 -2,88%
SOJA CME S/E 07/2013 8.165 1.210.000 1.471,00 1.450,00 1.455,00 1.458,00 1.445,00 -3,54%
TRIGO CME sle 12/2012 3.265 190.000 880,00 869,00 873,00 870,00 858,00 -4,67%
TRIGO CME sle 03/2013 3.128 185.000 895,00 880,00 885,00 880,00 869,00 -4,30%
MAIZ CME sle 12/2012 2.286 200.000 756,00 758,00 758,00 759,00 748,00 -0,80%
MAIZ CME s/e 05/2013 6.985 360.000 750,00 755,00 756,00 752,00 742,00 -1,20%
TOTALES 32.538 3.390.000

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem. _Open Interest| 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 var.sem.
Trigo BA Disp 1.112,00 1.112,00 1.095,00 1.090,00 1.088,00 -2,16%
Trioo BA Inmed. 1.112,00 1.112,00 1.095,00 1.090,00 1.080,00 -2,88%
Maiz BA Disp 861,00 870,00 870,00 870,00 870,00 -1,14%
Maiz BA Inmed. 861,00 870,00 870,00 870,00 870,00 -1,14%
Soia Ros v Fab. Ros Disp. 1.917,00 1.888,00 1.872,00 1.886,00 190000  -2.36%
_Soja Ros vy Fab. Ros Inmed. 1.900,00 1.888.00 1.872,00 1.886,00 1.900,00 -2.36%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicién 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 var.

max. _min. _ 0Oltmo _méx. _min. _ 0ltimo_méx. _ min. __ (ltimo_méx. _min. __ (ltmo _méx. _ min. __ (ltimo __sem.

TRIGO B.A. 11/2012 2245 2245 2245

TRIGO B.A. 01/2013 2320 2280 2280 2280 226,0 2265 2250 2210 2210 2230 2200 2200 2200 2180 2180 -60%
TRIGO B.A. 03/2013 2400 240,0 2400 2350 2340 2340 2310 2290 2290 2300 2280 2280 -58%
TRIGO B.A. 07/2013 2440 2425 2425 2390 2390 2390 2380 2350 2350

TRIGO B.A. 01/2014 2280 2270 2280 2250 2240 2240 2230 2220 2230 2230 2200 2200 -31%
MAIZ ROS 10/2012 1780 1750 1760 1750 1750 1750 1770 1750 1770 1770 1770 1770

MAIZ ROS 12/2012 1895 186,0 1863 1860 1836 1855 1870 1855 187,0 1830 1865 1865 1870 1850 1850 -19%
MAIZ ROS 04/2013 1925 190,0 1902 1920 1870 1920 1940 1915 1929 1954 1940 1950 1950 1935 1940 10%
MAIZ ROS 07/2013 1945 1920 1930 1935 1910 1935 1960 1940 1960

SORGO ROS 10/2012 1800 1775 1800 1830 1830 1830

SOJA ROS 10/2012 4100 4070 4080 401,0 4000 4010 4000 3980 4000 4045 4045 4045 -25%
SOJAROS 11/2012 4140 4080 4090 4050 3993 4005 4025 3940 4011 4075 4045 4056 4078 4045 4053 -27%
SOJA ROS 01/2013 4140 4085 409,0 4050 3994 4005 4015 3940 4008 4075 4040 4050 4060 4045 4048 -27%
SOJA ROS 02/2013 4050 4050 4050

SOJA ROS 04/2013 336,0 3360 3360 3337 3325 3325

SOJA ROS 05/2013 3380 3350 3365 3338 3310 3315 3340 3285 3317 3360 3343 3350 3365 3330 3340 -18%
SOJA ROS 07/2013 3410 3390 3390 3369 3350 3350 3325 3325 3325 3390 3390 3390

CEBADA Q.Q. 12/2012 2220 2220 222,0 2230 2230 2230 2230 2205 2205 2205 2205 2205
CEBADA Q.Q. 01/2013 2230 2225 2230 2230 2230 2230 2230 2205 2205 2205 2205 2205

TRIGO Q.Q. 01/2013 1050 1050 1050 1090 1070 1090 1110 1100 1110 1110 1110 1110 1120 1120 1120 67%
TRIGO ROS 01/2013 1160 1160 116,0

SOJA Q.Q. 05/2013 920 910 910

CEBADA I.W. 01/2013 1000 100,0 100,0

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicion 01/10/12 02/10/12 03710712 0471012 05/10/12 var,

max min __dltima  méx min_dlitima  méx min__dliima ~ méx min__Oltima___max min__dltima__sem.
SOJA CME S/E 11/2012 1570,0 1560,0 15630 1546,8 1530,0 1530,0 15430 1510,0 15350 15683 15510 15510 1566,3 1553,0 15530 -3.3%
SOJA CME S/E 07/2013 14825 1467,0 14718 1458,0 1450,0 1450,0 14605 1438,0 14550 14773 14555 14588 1460,0 14438 14453 -37%
TRIGO CME sle 12/2012 8850 8783 8800 8760 8678 8690 8730 8610 8730 8828 8700 870,0 8668 8580 8580 -47%
TRIGO CME sfe 03/2013 8970 8860 8950 8880 8783 8800 8858 8720 8858 8930 8800 8800 8775 8690 8690 -43%

MAIZ CME sle 12/2012 7560 7560 7560 7583 7500 7583 7588 7520 7588 7675 7593 7595 7525 7480 7480 -08%
MAIZ CME s/e 05/2013 7555 7500 7500 7550 7475 7550 7560 7450 7560 7628 7520 7520 7445 7420 7420 -12%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién ooz 021012 031012 0402 GO var

max  min_ dtma  ma&x  min_dftma _max  min _dlima _m&x  min dlima  méx _ min _ dltima__sem.
Soja Ros y Fab. Ros Inmed. 19200 1900,0 1900,0 1900,0 19000 1900,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 330,00 330,00 330,00 330,00 fli 330,00
Precio FAS 237,94 237,93 237,93 237,93 237,92 0,0%
Precio FOB Oct/Nov 341,50 341,50 341,50 341,50 v 345,00 -1,0%
Precio FAS 249,44 249,43 249,43 24943 252,92 -1,4%
Precio FOB Dic 334,50 334,50 330,50 330,50 334,50 -1,2%
Precio FAS 242,44 242,43 238,43 238,43 242,42 -1,6%
Precio FOB Ene'13 340,00 337,50 328,00 329,00 340,00 -3,2%
Precio FAS 246,33 243,82 234,32 235,32 245,85 -4,3%
Precio FOB Feb'13 344,50 342,50 329,25 329,25 344,50 -4,4%
Precio FAS 250,83 248,82 235,57 235,57 250,35 -5,9%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ene'13 ¢ 325,00 € 325,00 € 325,00 ¢ 325,00 € 325,00
Precio FAS 230,83 230,82 230,82 230,82 230,35 0.2%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Ene'13 332,50 332,50 327,50 325,00 332,50 -2,3%
Precio FAS 238,33 238,32 233,32 230,82 237,85 -3,0%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 271,00 271,00 271,00 271,00 270,00 0,4%
Precio FAS 204,51 204,51 204,51 204,51 203,73 0,4%
Precio FOB Oct 272,33 271,94 270,76 270,86 271,15 -0,1%
Precio FAS 205,24 204,85 203,66 203,76 204,28 -0,3%
Precio FOB Nov 272,33 271,94 271,35 271,45 272,14 -0,3%
Precio FAS 205,24 204,85 204,25 204,36 205,26 -0,4%
Precio FOB Abr'13 272,33 272,04 270,26 271,35 v 274,20 -1,0%
Precio FAS 205,24 204,94 203,17 204,26 207,33 -1,5%
Precio FOB May'13 272,92 272,63 271,84 271,94 273,22 -0,5%
Precio FAS 205,83 205,53 204,74 204,85 206,34 -0,7%
Precio FOB Jun'13 272,04 271,64 271,05 271,15 272,24 -0,4%
Precio FAS 204,95 204,55 203,96 204,06 205,36 -0,6%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Oct v 282,17 v 282,76 v 282,17 v 282,27 v 281,98 0.1%
Precio FAS 215,09 215,67 215,08 215,18 215,10 0,0%
Precio FOB Dic 283,16 283,75 283,16 283,26 282,96 0,1%
Precio FAS 216,07 216,66 216,06 216,17 346,12 -37,5%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 235,00 236,00 236,00 236,00 235,00 0.4%
Precio FAS 176,78 177,57 177,44 177,38 176,90 0,3%
Precio FOB Nov 236,90 237,49 236,90 236,01 237,69 -0,7%
Precio FAS 178,68 179,06 179,06 177,39 179,59 -1,2%
Precio FOB Dic 237,88 238,47 237,88 237,00 c228.83 3,6%
Precio FAS 179,66 180,05 180,05 178,38 170,73 4,5%
Precio FOB Ene'13 € 229,03 €230,21 c 247,04 246,94
Precio FAS 170,80 171,78 188,48 188,32
Precio FOB Abr'13 224,70 224,40 223,61 225,68 225,00 0.3%
Precio FAS 166,47 165,97 165,06 167,06 166,89 0.1%
Precio FOB May'13 224,70 224,40 223,61 225,68 225,00 0.3%
Precio FAS 166,47 165,97 165,06 167,06 166,89 0,1%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 608,00 597,00 598,00 601,00 623,00 -3,5%
Precio FAS 376,62 369,47 370,36 372,08 386,28 -3,7%
Precio FOB Oct v 633,93 v 623,00
Precio FAS 426,36 41787
Precio FOB May'13 v 546,57 v531,51 v 537,30 537,39 556,59 -3,4%
Precio FAS 339,00 326,38 332,40 332,27 346,12 -4,0%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 630,00 630,00 630,00 630,00 660,00 -4,5%
Precio FAS 367,52 367,49 368,16 368,19 385,90 -4,6%

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

Tipo de cambio de referencia

28/09/12 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,6570 4,6590 4,6600 4,6630 4,6660 4,6690 0,26%
vndr 4,6970 4,6990 4,7000 4,7030 4,7060 4,7090 0,26%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 3,5859 35874 3,5882 3,5905 3,5928 3,5951 0.26%
Maiz 20,0 3,7256 3,7272 37280 3,7304 3,7328 3,7352 0,26%
Demas cereales 20,0 3,7256 37272 3,7280 3,7304 3,7328 3,7352 0,26%
Habas de soja 35,0 3,0271 3,0284 3,0290 3,0310 3,0329 3,0349 0,26%
Semilla de airasol 32,0 3,1668 3,1681 3,1688 3,1708 3,1729 3,1749 0,26%
Resto semillas oleadin. 235 35626 35641 3,5649 3,5672 3,5695 35718 0.26%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 4,0516 4,0533 4,0542 4,0568 4,0594 4,0620 0,26%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,1668 3,1681 3,1688 3,1708 3,1729 3,1749 0,26%
Harina v pellets airasol 30,0 3,2599 32613 3,2620 3,2641 3,2662 3,2683 0.26%
Resto Harinas v Pellets 30,0 3,2599 32613 32620 3,2641 3,2662 3,2683 0,26%
Aceite de soja 32,0 3,1668 3,1681 3,1688 3,1708 3,1729 3,1749 0,26%
Aceite de girasol 30,0 3,2599 32613 32620 3,2641 3,2662 3,2683 0,26%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 32599 32613 32620 3.2641 3.2662 3.2683 0.26%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
s/ Tn FOB Of (1 FOB Arg FOB Golfo Duro () |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 KCBOT 5
Emb.cerc. 2°Posic. Oc/Nv.12 Dic-13 Oct-12 Nov-12 Oct-12 Nov-12 Dic-12 Mar-13 May-13 Dic-12
05/10/2011 270,00 v255,00  v265,00 293,80 295,60 259,10 262,80 229,74 242,51 251,79 257,12
Semana anterior| 330,00 339,00 345,00 334,50 366,70 366,70 341,80 343,70 331,62 335,20 333,00 340,80
01/10/12 330,00 337,00 341,50 334,50 377,30 377,30 352,40 354,20 32491 329,23 328,86 333,27
02/10/12 330,00 337,00 341,50 334,50 371,90 371,90 347,70 349,60 320,23 324,45 325,00 327,85
03/10/12 330,00 337,00 341,50 330,50 371,40 371,40 348,30 350,10 320,78 324,82 325,00 327,39
04/10/12 330,00 337,00 341,50 330,50 369,90 369,90 346,90 348,70 319,40 323,26 323,26 325,83
05/10/12 330,00 337,00 fli fh fh fli fli fh 315,08 319,22 319,49 322,89
Var. Semanal -0,6% -1,0% -1,2% 0,9% 0,9% 1,5% 1,5% -5,0% -4,8% -4,1% -5,3%
Var. Anual 22,2% 33,9% 24,1% 25,9% 25,1% 33,9% 32,7% 37,1% 31,6% 26,9% 25,6%
(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.  2°Posic. Nov-12 Abr-13 May-13 Oct-12 Nov-12 Dic-12 Mar-13 May-13 Jul-13 Sep-13
05/10/2011 264,00 253,00 €264,36 254,32 254,32 265,90 266,30 238,38 243,40 246,45 248,32 235,92
Semana anterior| 270,00 273,00 272,14 V274,20 273,22 307,60 307,60 297,72 299,00 297,82 294,87 259,44
01/10/12 271,00 274,00 272,33 272,33 272,92 323,50 323,50 297,92 299,20 297,53 294,67 263,67
02/10/12 271,00 274,00 271,94 272,04 272,63 324,10 324,10 298,51 299,10 297,23 294,28 263,77
03/10/12 271,00 274,00 271,35 270,26 271,84 323,50 323,50 297,92 298,22 296,45 293,69 264,36
04/10/12 271,00 274,00 271,45 271,35 271,94 323,60 323,60 298,02 298,12 296,54 293,79 261,31
05/10/12 267,00 272,00 fli fh fh fli fli 294,48 294,67 292,80 290,44 258,45
Var. Semanal -1,1% -0,4% 0,4% -0,3% -0,5% 5.2% 5.2% -1,1% -1,4% -1,7% -1,5% -0,4%
Var. Anual 1,1% 7,5% 2,5% 6,7% 6,9% 21,7% 21,5% 23,5% 21,1% 18,8% 17,0% 9,6%
(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. | Nov-12 May-13 Oct-12 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | Nv/Dc.12 Nov-12 | Emb.cerc. | Nov-12 En/Mr13  Ab/nl3
05/10/2011 187,00 208,85 v207,08 239,50 505,00 167,00 172,50 1.070,00 | v1080,00 | 1.170,00  1.170,00
Semana anterior| 235,00 237,69 225,00 305,06 660,00 220,00 1.200,00 | v1225,00 | 1.255,00  1.255,00
01/10/12 235,00 236,90 224,70 300,77 630,00 220,00 €250,00 1.200,00 | v1210,00 | 1.23500  1.235,00
02/10/12 236,00 237,49 224,40 301,26 630,00 220,00 €250,00 1.200,00 | v1200,00 | 1.212,50  1.212,50
03/10/12 236,00 236,90 223,61 306,17 630,00 220,00 €250,00 1.200,00 | v1200,00 | 1.21500 1.215,00
04/10/12 236,00 236,01 225,68 302,35 630,00 220,00 €250,00 1.200,00 | v1200,00 | 1.217,50  1.220,00
05/10/12 234,00 fh fli fh 630,00 220,00 fli 1.200,00 fi 1.225,00  1.227,50
Var. Semanal -0,4% -0,7% 0,3% -0,9% -4,5% -2,0% -2,4% -2,2%
Var. Anual 25,1% 13,0% 9,0% 26,2% 24,8% 31,7% 44,9% 12,1% 11,1% 47% 4,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB Official () FOB Arg FOB Par-Brasil FOB Golfo (2 CBOT(Q) TGE@

USS/ Tn GM
Emb.cerc.  C.Nva Oct-12 May-13 Mar-13 JnldI.13 Oct-12 Nov-12 Nov-12 Jul-13 Ago-13 Oct-12

05/10/2011 450,00 v453,33 444,15 449,29 449,29 446,58 451,40 427,61 441,39 440,93 490,81
Semana anterior| 623,00 548,00 556,59 345,52 330,86 610,90 611,00 588,28 549,97 537,57 736,61
01/10/12 608,00 540,00 v633,93 v546,57 v338,96 32545 607,00 607,20 57331 539,87 530,13 774,42
02/10/12 597,00 533,00 v623,00 v531,51 332,18 319,45 596,10 596,30 562,37 531,69 523,61 819,36
03/10/12 598,00 533,00 v537,30 332,12 320,49 596,20 596,30 562,83 533,44 525,90 827,71
04/10/12 601,00 533,00 537,39 335,54 321,38 603,40 603,60 570,09 534,36 525,72 829,83
05/10/12 605,00 528,00 fli fli fli fli fli fli 570,09 529,95 521,13 832,39
Var. Semanal -2,9% -3,6% -34% -2,9% -2,9% -1,2% -1,2% -3,1% -3,6% -3,1% 13,0%
Var. Anual 34,4% 21,0% -25,3% -28,5% 35,1% 33,7% 33,3% 20,1% 18,2% 69,6%
(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. | Dic-12 JniJI.13 | Nv/Dcl2 Mar-13 Sep-12 En/Mr13 Ab/St13 Oct-12 Dic-12 Ene-13 Mar-13
05/10/2011 326,00 331,73 €330,61 326,11 330,25 363,00 367,00 367,00 332,34 336,42 338,96 343,47
Semana anterior| 576,00 v586,31 467,26 v590,72 497,81 604,00 565,00 480,00 536,82 536,71 533,40 516,31
01/10/12 565,00 567,68 462,30 570,44 486,33 609,00 575,00 490,00 523,15 523,04 520,61 506,17
02/10/12 552,00 553,79 454,47 558,75 472,11 595,00 565,00 483,00 510,80 510,25 507,83 494,71
03/10/12 550,00 555,44 455,58 558,75 472,66 585,00 553,00 473,00 513,12 511,90 508,27 494,16
04/10/12 553,00 560,40 453,70 562,06 475,86 586,00 557,00 480,00 518,96 516,87 512,90 497,91
05/10/12 557,00 fli fli fli fli 583,00 556,00 478,00 523,26 519,40 514,88 497,35
Var. Semanal -3,3% -4,4% -2,9% -4,9% -4,4% -35% -1,6% -0,4% -2,5% -32% -3,5% -3,7%
Var. Anual 70,9% 68,9% 37,2% 72,4% 44,1% 60,6% 51,5% 30,2% 57,4% 54,4% 51,9% 44,8%
(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

s /o FOB Of () FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIFRTTDM CBOT 3

Emb.cerc.  2°Posic. Nv/Dcl2  En/Mr.13  My/lI13 Oct-12 Ab/My13 | Nv/En-13  Fb/Ab-13 Oct-12 Ene-13 Mar-13
05/10/2011 1.080,00 1.080,00 | 1.074,74  1.081,36 1.061,29 1.072,54 1.069,34 890,00 1.084,66  1.090,83  1.098,10
Semana anterior| 1.127,00  1.108,00 | 111354  1.12831 1.103,84 1.125,67 1.105,61 930,00 115035 1.16843  1.177,69
01/10/12 1.084,00 1.078,00 | 1.109,80  1.097,52 1.074,30 111751 1.078,71 920,00 925,00 111817 113624  1.14594
02/10/12 1.080,00 1.07500 | 1.069,01  1.088,78 1.061,74 1.099,87 1.061,07 905,00 910,00 110825 112544 113492
03/10/12 1.080,00 1.073,00 | 1.057,77  1.083,71 1.055,56 1.098,55 1.061,63 110957 112588  1.13536
04/10/12 1.076,00 1.077,00 | 1.075,62  1.094,88 1.07291 111751 1.079,37 906,00 911,00 112434 114131 115101
05/10/12 1.073,00  1.070,00 fli fli fli fh fli 905,00 910,00 111905 1.136,02  1.14594
Var. Semanal -4,8% -3,4% -3,4% -3,0% -2,8% -0,7% -2,4% 2,7% 2,7% -2,8% 2,7%
Var. Anual -0,6% -0,9% 0,1% 1,3% 1,1% 4.2% 0,9% 1,7% 3,2% 4,1% 4,4%

(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 DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 26/09/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
P Ventas Total comprado  Total a fijar Total fijado Acumulado *
roducto Cosecha semana o :
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 1157 3.764,3 160,5 39
(Dic-Nov) (1.172,9) (103,7)
1112 388 11.765,0 693,8 416,9 10.160,3
(8.647,2) (417.4) (199,7) (7.136,2)
Maiz 12/13 104,4 5.997,5 253,6 328
(Mar-Feb) (2.131,9) (170,2) (12,8)
11/12 2285 16.387,6 1.927,0 791,2 11.690,4
(13.318,0) (963,1) (631,3) (11.140,7)
Sorgo 12/13 49 167,0 72
(Mar-Feb) (260,3) ©8.4)
11/12 14,6 2.544.4 106,2 351 1.602,8
(1.635,6) (24.7) (21,7) (1.140,9)
Cebada Cerv. 12/13 ) 29 514,1 2734 50,5
Sin datos
(Dic-Nov) ** (661,0) (329,2) (118,4)
11/12 2,1 1.222,2 (***) 367,3 367,3 1.281,0
(905,0) (416,0) (415,9) (820,8)
Cebada Forr. 12/13 58,3 2.205,7
(Dic-Nov) ** (919,7) (36,9) (16,4)
1112 0,5 2.030,7 135,8 132,6 1.997,1
(415,9) (18,2) (16,8) (402,5)
Soja 12/13 72,8 15375 5234 92,4
(Abr-Mar) (4.094,9) (1.680,3) (229,0)
11/12 39,9 117338 3.272,0 2.484,7 4.664,8
(14.722,7) (3.121,6) (1.934,5) (8.065,9)
Girasol 11/12 2,0 30,3 73 5,0
(Ene-Dic) (202,9) (33,6) 13,7

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta JULIO y desde AGOSTO es estimado por Situacion de Vapores. ** Los

datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta julio. *** Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 19/09/12 estimadas (*) declaradas 1 afjar2 total 3
Trigo pan 12/13 * 71,1 42,6 0,7

(37,0 8,7)
11/12 4.359,1 41411 1.200,6 1.102,5
(4.855,7) (4.612,9) (1.432,6) (1.347,3)
Soja 12/13** 1.501,4 862,9 245,0
(1.731,4) (1.108,8) (298,4)
11/12 23.078,1 23.078,1 9.866,6 7.3423
(25.303,4) (25.303,4) (11.912,2) (7.795,9)

Girasol 12/13** 348 78
(72,3) (23,5) 0,7
11/12 3.117,8 3.117,8 1.079,4 7147
(2.936,8) (2.936,8) (1.145,7) (778,2)

Al 01/08/12

Maiz 11/12 2.359,4 21235 235,1 120,3
(2.196,3) (1.976,7) (399,3) (196,1)
Sorgo 11/12 66,7 60,0 8,6 28
(67,3) (60,6) 8,9) (4,0)
Cebada Cerv. 11/12 1.250,3 1.187,8 629,9 366,2
(1.135,3) (1.078,5) (479,7) (322,4)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo y cebada el 95%, para maiz y sorgo el 90% y para sojay
girasol el 100 %, en ambas cosechas. (**) Esta cosecha no representa el porcentaje de las firmas que declaran sus compras. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad.
Incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié

precio. Fuente: Datos procesados por la Direccion de Mercados Agroalimentarios segiin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2012 (enero/julio)

Destinos 1 Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz  Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Unioén Europea 17,2% 122.491 366.451 40.808 52.573 582.323
Alemania 33.070 29.900 20 62.990
Bélgica 304.956 40 304.996
Bulgaria

Dinamarca 137 137
Eslovenia

Espafia 7.281 5.126 12.407
Estonia 12.725 12.725
Francia

Grecia

Irlanda

Italia 518 518
Letonia 8.000 8.000
Lituania 7.700 7.700
Paises Bajos 54.345 10.908 29.146 94.399
Polonia 19.210 6.957 26.167
Portugal 5.525 5.525
Reino Unido 41.655 5.104 46.759
Rumania

Suecia

Otros Europa 0,0%

Croacia

Noruega

P. Balticos y CEI 1,1% 163.233 239 163.472
Georgia

Latvia 32.803 32.803
Rusia 115.430 239 115.669
Ucrania 15.000 15.000
Norteamérica 0,8% 9.262 92.700 2.449 104.411
Canada 424 424
EE.UU. 9.262 2.025 11.287
México 92.700 92.700
Mercosur 8,7% 3.233.927 21.517 25.199 101.269 160.884 3.542.796
Brasil 3.233.927 21,517 25.199 95.119 160.770 3.536.532
Paraguay 94 94
Uruguay 6.150 20 6.170
Resto Latinoamérica 17,2% 1.176.317 16.168 3.725.084 51.491 194.611 617.142 73.091 5.853.904
Bolivia 324 324
Chile 401.737 301.182 32.546 16.800 239.811 36.994 1.029.070
Colombia 232.094 1.623.347 104.890 353.131 2.313.462
Costa Rica 26.433 2.120 28.553
Cuba 25.611 25.611
Ecuador 202.882 15.675 218.557
El Salvador 42.945 42.945
Guatemala 55.300 55.300
Haiti

Honduras 766 766
Jamaica

Nicaragua

Panama 89.847 89.847
Perd 519.387 16.168 880.925 18.945 57.246 24.200 9.773 1.526.644
Puerto Rico 28.198 28.198
Rep.Dominicana 136.962 114 137.076
Trinidad y Tobago

Venezuela 23.099 311.452 23.000 357.551
Cercano Or. 14,2% 912.323 1.996.567 1.132.315 10.502 33.536 4,085.243
Arabia Saudita 208.425 613.466 899.816 10.502 1.732.209
Bahrein 10.246 10.662 20.908
Chipre

Egipto 373503 789.372 28.817 1.191.692
Emiratos Arabes 89.333 84.334 70.112 243.779
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

en toneladas
Mani Soja  Soja Parag. Colza Cartamo Ttl. Oleag. ~ Subproductos Aceites Ttl General
54.078 2.400 702.434 22.738 800.601 6.772.245 114.422 8.269.591
348 52.144 52.492 85.072 200.554
400 400 122.188 427.584
339 339 339
50 50 609.250 609.437
10.000 10.000
634 137.388 138.022 1.258.718 8.200 1.417.347
50 50 12.775
524 524 99.208 41.595 141.327
82 72.335 72.417 146.159 218.576
25 25 225.407 225432
122 2.400 144.892 147.414 889.376 15.950 1.053.258
231 231 109.340 117571
1.329 1.329 108.835 117.864
42.313 222.271 22.738 306.273 1.476.149 48.677 1.925.498
725 725 763.361 790.253
36 73.404 73.440 23.000 101.965
6.745 6.745 814.323 867.827
31.859 31.859
125 125 125
173 173 14.973 15.146
23 23 14.973 14.996
150 150 150
9.689 207.081 216.770 129.729 509.971
25 25 25
32.803
7.342 207.081 214.423 129.729 459.821
2.322 2.322 17.322
21.595 181.300 13.748 216.643 6.630 44.910 372.594
3.653 3.653 4077
14.992 38.221 53.213 6.630 22.410 93.540
2.950 143.079 13.748 159.777 22.500 274977
7.167 7.167 622.452 9.300 4.181.715
6.359 6.359 582.002 9.300 4.134.193
743 837
808 808 39.707 46.685
2.388 119.263 40.253 161.904 1.569.159 689.394 8.274.361
58 58 122.504 122.886
771 7.080 7.851 375.778 6.250 1.418.949
792 82.980 6.969 90.741 531.731 94.242 3.030.176
20 28.573
20.243 7.500 53.354
43 43 30.940 44.438 293.978
6.974 1.000 50.919
36.152 91.452
1 1 1.150 6.500 7.651
3534 4.300
18 18 18
4.100 4100
1.365 1.365 45.874 7.470 144,556
249 7.838 33.284 41.371 198.052 197.147 1.963.214
3.555 31.753
28.884 73.847 239.807
431 431 431
25 20.000 20.025 199.920 210.748 788.244
413 308.013 169.809 478.235 1.906.788 378.161 6.848.427
210.514 6.550 1.949.273
20.908
35.610 35.610
71 148.500 148.571 210.464 162.500 1.713.227
275 40.305 40.580 37.480 321.839
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Embarques argentinos por destino durante 2012 (enero/julio)

Destinos 11 Trigo Pan  Trigo Parag. Maiz  Maiz Parag. Cebada Sorgo Arroz Ttl.Cereal
Cercano Or. 14,2% 912.323 1.996.567 1132315 10.502 33.536 4,085.243
Irak 31.350 31.350
Irén 79.347 79.347
Israel

Jordania 146.463 51.773 198.236
Kuwait 23.064 76.916 99.980
Libano

Libia

Oméan 20.440 2.450 22.890
Siria

Sudan 57.750 57.750
Turquia 2.186 2.186
Yemén 150.002 254.914 404.916
Oceania 0,8%

Australia

Nueva Zelanda

Sudéste Asiatico 11,9% 1.985.247 1.985.247
Corea del Norte 306.469 306.469
Corea del Sur 640.457 640.457
Filipinas

Indonesia 164.182 164.182
Malasia 865.023 865.023
Singapur

Tailandia 9.116 9.116
Resto de Asia 13,7% 1.318.844 90.453 265.606 1.674.903
Bangladesh

China 57.453 57.453
Hong-Kong

India 33.000 33.000
Japén 481.662 241.306 722.968
Pakistan

Taiwan 649.981 24.300 674.281
Vietnam 187.201 187.201
Africa 14,4% 2.809.446 10.493 2.305.391 40.914 270.357 3.850 40.823 5.481.274
Angola 13.501 13.501
Argelia 458.830 1.374.586 21.707 76.714 1.931.837
Cabo Verde 4.056 4.548 8.604
Camerdn 13319 3.955 17.274
Congo 64.423 9.944 74.367
Costa de Marfil 29.769 13.748 43517
Djibouti 164.551 164.551
Ghana 2174 2.174
Is.Mauricio 45.810 45.280 91.090
Is.Reunion

Kenia 350.129 350.129
Madagascar

Malawi

Mali 1.000 1.000
Marruecos 386.510 770.445 19.207 102.083 1.278.245
Mauritania 73.950 73.950
Mozambique 17.400 17.400
Namibia 20.401 20.401
Nigeria 152.250 152.250
Senegal 68.160 79.711 3.850 27.300 179.021
Sudafrica 591.659 15.750 22 607.431
Tanzania 267.148 10.493 277.641
Tlnez 51.795 75.810 127.605
Uganda 23.286 23.286
Zimbawe 26.000 26.000
Total mundial 8.132.013 26.661  11.475.141 117.604 2.327.951 1.030.608 363595  23.473573

Cifras provisorias de MAGYP. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. Total Subproductos incluye 253.444 tn pellets soja paraguayo y 31.409 tn pellets soja boliviano.
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en toneladas
Mani Soja  Soja Parag. Colza Cartamo Canola Ttl. Oleag.  Subproductos Aceites Ttl General
413 308.013 169.809 478.235 1.906.788 378.161 6.848.427
31.350
72.172 72.172 509.226 209.111 869.856
99.067 99.067 54.782 153.849
112,577 310.813
99.980
18 18 65.044 65.062
111.618 111.618
22.890
24.961 24.961 269.687 294.648
57.750
62.380 30437 92.817 200.108 295.111
89.678 494.594
1.296 1.296 367.224 28.150 396.670
1.259 1.259 332.386 22.125 355.770
37 37 34.838 6.025 40.900
36 7.000 7.036 3.453.896 289.781 5.735.960
79.951 86.525 472.945
92.818 71.465 804.740
232.395 232.395
1.781.701 36.146 1.982.029
601.823 56.540 1.523.386
18 18 18
18 7.000 7.018 665.208 39.105 720.447
1.142 2.702.765 72.459 2.776.366 939.640 1.224.447 6.615.356
29.266 36.357 65.623 120.553 186.176
124 2.673.499 2.673.623 66.000 341.530 3.138.606
437 437
716.264 749.264
1.018 1.018 112.915 836.901
31.100 31.100
18.359 5.000 697.640
36.102 36.102 741.929 10.000 975.232
4.343 5.000 30.500 39.843 1.200.379 238.313 6.959.809
35.822 49.323
4.248 4.248 388.999 21.000 2.346.084
8.604
12.450 29.724
4.847 79.214
8.699 52.216
164.551
1.753 3.927
22.789 5.000 118.879
21.774 1.200 22.974
350.129
8.000 8.000
108 108
1.000
95.320 30.300 1.403.865
7.000 80.950
2.000 25.520 44.920
20.401
5.000 5.000 39.114 14.850 211.214
25.399 7.500 211.920
95 95 502.487 91.403 1.201.416
6.740 284.381
30.500 30.500 38.818 19.800 216.723
23.286
26.000
102.320 3.144.441 1.403.836 22.738 13.748 18.951 4.706.034 16.983.115 3.016.878 48.179.600

otal Aceites incluye 63.281 tn aceite soja paraguayo y 10.767 tn aceite soja boliviano.

05/10/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 27



ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos

Al 01/09/12
Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires 4.820 1.760
Total Buenos Aires 417.384 88.950
Total Santa Fe 1.438.382 57.783 23.935
Total Cérdoba 600.367 107.618 16.496
Total Entre Rios 28.334 5.369
Total otras provincias 242 5.238
Total General 2.489.529 261.349 5.369 16.496 23.935
Existencia de aceite
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 28.563 69.170
Total Santa Fe 202.981 18.119 3.496
Total Cérdoba 14.500 24.688 2.305
Total Entre Rios 1.303 680
Total otras provincias 3.025
Total General 250.372 111.977 680 2.305 3.496
Existencia de pellets
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 93.643 40.106
Total Santa Fe 487.404 16.715 7.923
Total Cérdoba 3.221 2.993 3.310
Total Entre Rios 3.793 30
Total otras provincias 23.448
Total General 611.509 59.814 30 3.310 7.923
Existencia de expellers
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 1.768 357
Total Santa Fe 1.743
Total Cérdoba 2.335
Total Entre Rios 637
Total otras provincias
Total General 6.483 357
Fuente: Direccién de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccién

Tel.

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

10:00 a 17:00 hs
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Evoluciéon mensual de la molienda oleaginosas por provincia

AGOSTO de 2012 Cifras en toneladas

Industrializacion semillas

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

Total Buenos Aires 249.608 179.810

Total Santa Fe 2.304.062 53.430 12.204

Total Cérdoba 181.358 55.353 14.627

Total Entre Rios 25.399 70

Total otras provincias 51.681 6.345

Total General 2.812.108 294.938 70 14.627 12.204

Produccion de aceite

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola

Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 44.271 76.467

Total Santa Fe 437.058 22.499 1.824
Total Cérdoba 33.925 22.848 5.840

Total Entre Rios 4.428 22

Total otras provincias 10.037 2538

Total General 529.719 124.352 22 5.840 1.824

Produccion de pellets

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

Total Buenos Aires 185.230 76.975

Total Santa Fe 1.785.949 24.222 10.137

Total Cérdoba 131.703 21.133 7.284

Total Entre Rios 15.850 46

Total otras provincias 40.747 2.530

Total General 2.159.479 124.860 46 7.284 10.137

Produccion de expellers

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

Total Buenos Aires 8.890 330

Total Santa Fe 11.986

Total Cérdoba 10.358

Total Entre Rios 3.676

Total otras provincias 440

Total General 35.350 330

Rendimiento nacional

Producto Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo Canola
Aceite 18,8% 42,2% 31,4% 39,9% 14,9%

Pellets 76,8% 42,3% 65,7% 49,8% 83,1%

Expeller 1,3% 0,1%

Sobre la base de datos de la Direccién de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

COMIENZO ALCISTA PARA EL
TRIMESTRE

El comienzo del mes de octubre deja atras una
semana positiva y relativamente tranquila en los
principales mercados accionarios del mundo. Po-
siblemente, lo mas relevante haya pasado por la
continuidad de las indefiniciones en relacion al
pedido de rescate por parte de Espafia y los datos
de empleo de los Estados Unidos.

Sin versiones en firme, el gobierno espafiol si-
gue sin confirmar el pedido de ayuda financiera
gue permitiria al BCE intervenir fuertemente en el
mercado de bonos, pero tampoco se lo descarta.
Entre los dichos y los hechos, el &nimo inversor
parece estar descontando que esto efectivamen-
te se daréa en el corto plazo. En este sentido, Es-
pafia logré mejorar las tasas a las que coloc6 deu-
da por casi 4.000 millones de euros, a plazos entre
dos y cinco afios. En el caso de los titulos mas
largos en esta emisién, la tasa se ubicé en un 4,8%,
unos 170 puntos basicos menos que los convalidados
en la ultima subasta de titulos con ese horizonte
temporal.

Los principales mercados europeos marcaron
variaciones positivas respecto del cierre de sep-
tiembre. El indice FTSE MiB, de la bolsa italiana,
mejoré el 5,2%; el lbex un 3,2%; en tanto que el
Dax y el Cac hicieron lo propio en 3% y 2,5% res-
pectivamente.

Ya en la ultima jornada de la semana se dieron
a conocer los datos de creacion de empleo y tasa
de desempleo en los Estados Unidos, tal vez uno
de los indicadores al que mas peso asignan los
analistas a la hora de ponderar la evolucion de la
economia norteamericana. Tanto la creacion de
puestos de trabajo no agricolas, que registré una
variacion positiva de 114 mil néminas en septiem-
bre, como el valor registrado para la tasa de des-
empleo excedieron las expectativas del mercado.
El nivel de desempleo entre los estadounidenses
descendid por debajo del 8% por primera vez en la
administracion Obama (el valor reportado fue 7,8%,
minimo desde enero de 2009). Esta situacion resul-
ta mas que ventajosa para el actual presidente en
busca de su releccion.

Estas noticias animaron las compras en Wall
Street, que toco valores maximos en casi cinco
afios. Sin embargo, hacia el cierre se tomaron ga-
nancias en la previa a un fin de semana que, al
igual que en Argentina, se vera extendido por el
feriado del dia lunes. El indice Dow Jones subi6 un
1,3%, al igual que Standard & Poor's 500. Nasdaq
mejoro el 0,5%.

En la bolsa local, el cuarto y ultimo trimestre
del afio comenzd con una cartera renovada para
el principal indice de referencia. Como sucede
cada tres meses, el indice Merval altera la compo-
sicion de su cartera tedrica de modo de incluir las
acciones mas liquidas del panel en una proporcién
representativa de su incidencia en el total opera-
do del semestre inmediato anterior. De esta for-
ma, los papeles
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ro Galicia, que explican el 18% de la fluctuacion
del indice pero esta participacion se vio reducida
desde un 25,9% del trimestre previo. Le siguen,
ahora de cerca, YPF y Tenaris. Si se analiza la com-
posicion sectorial, el rubro bancos y servicios fi-
nancieros cedid posiciones a papeles de empresas
vinculadas al sector petrolero, que alcanzan el 44%
de la cartera.

En la semana que concluye, el mercado local
se movié en sintonia con las bolsas mundiales y el
Merval anoté una mejora del 1,4%.

Las principales subas estuvieron del lado de los
papeles vinculados al sector financiero. Las accio-
nes del Banco Francés mostraron una mejora se-
manal del 7,1%, en tanto que las del Grupo Finan-
ciero Galicia y las del Banco Macro subieron el
5,4% y 4,3% respectivamente.

Ademas, Telecom tuvo un alza del 6.7% y Pampa
Energia trep6 un 3,7%, mejorando sobre el cierre
del periodo.

Las mayores bajas se dieron en las acciones de
Sociedad Comercial del Plata (-4,5%), YPF (-3,7%),
Petrobras Argentina (-3,1%), Siderar (-1,4%) y Aluar
(-1,25%).

La restatizada petrolera anuncié esta semana
una nueva emision de deuda, la cual estaria desti-
nada a financiar gastos corrientes de la empresa,
mientras sigue buscando socios estratégicos para
llevar a cabo el ambicioso plan de inversiones que
impulsa su CEO, Miguel Galuccio, con apoyo del
Gobierno.

Los negocios en titulos publicos también se
mostraron activos, especialmente en el tramo me-

Volimenes Negociados

dio y largo de la curva en dodlares. Esto se debi6 en
parte al escenario electoral en Venezuela, ya que
los analistas estiman que un resultado favorable al
partido opositor en ese pais llevaria a una caida
del orden de los 300 puntos bésicos en el riesgo
pais bolivariano. Este escenario presionaria el ren-
dimiento de los titulos argentinos y algunos opera-
dores tomaron posiciones en estos activos.

Por otra parte, en una semana en la que se
conocieron pronosticos un tanto desalentadores
en materia de crecimiento en los paises de Améri-
ca Latina en general y de la Argentina en particu-
lar, los cupones vinculados al PBI tuvieron resulta-
dos apenas negativos en el caso de los emitidos en
pesos, TVPP, que registraron una baja marginal del
0,2%. Aquellos emitidos en ddlares, TVPA y TVPY
cedieron 1,7% y 2,3% respectivamente.

Finalmente, un dato que resulta poco alenta-
dor para el mercado local es que septiembre ce-
rr6 como el mes con menos negocios en acciones
desde 2004, expresado en pesos. Si esta compara-
cion se realiza con la serie expresada en dolares,
debemos decir que el pasado mes registro el me-
nor monto operado en acciones desde diciembre
de 2002. Esto resulta casi paraddjico en un con-
texto en que el mercado presenta una gran liqui-
dez y los inversores deberian acudir ain mas a la
renta variable en busqueda de retornos.

Por el contrario, el volumen de operaciones
en titulos publicos mantiene su tendencia positi-
va.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 01/10/12 02/10/12 03/10/12 04/10/12 05/10/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 278.549 1.623.936 233.193 1.105.339 213.631 3.454.648 569,04%
Valor Efvo. ($) 453.033,60 1.629.415,41 170.075,27 1.119.987,30 222.139,13 3.594.650,71 176,24%
Valor Efvo. (u$s) 79.996,42 79.996,42

Cauciones

Valor Nom. 91 311 176 311 219 1.017 6,16%
Valor Efvo. ($) 4.137.088,86 16.585.942,25 10.236.797,46 16.491.967,80 10.066.388,56| 53.381.096,07 -6,46%
Totales

Valor Efvo. ($) 4.590.122,46 18.215.358 10.406.873 17.611.955 10.288.528| 61.112.835,64 4,70%
Valor Efvo. (u$s) 79.996,4 79.996,42

05/10/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 33



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

22026 S0069T  |€2L'96 SEV'T8T  [E6LEY 028596 [s6LvL 26SLT.  |¥SG60Z  |VSTTVE  |8¥8ve’ST [TT20eT  [80S2TC  [T18'SYEC |095°€SH'T oIniny ojUop
AT 800'89T  |022'96 008'08T  |SV9EY vST'9296  [oeLeL TILZ0L  |00T'80Z  |8TZ6EE  |TL9'86T'ST [0SY'8TT  [9ESVIZ  [9€8Z€ET  |OVO'6GYY'T OPEJUd OJUON
4 L 1 9 € 15T v 81 ] g 6.2 € 6 0§ 62 sauoveIado pepiued
19'GT 8y'sT 0€'yT rags 05'ST 66'vT 00'LT 66'9T 00'GT 88'vT 9T'sT 0§'21 S8'9T 05T Lrag % fenuy ‘woud ese].
10-81 1VO-LT 10-5T 1021 1O-TT 10-0T NON-ZO  |AON-TO  [190-6T 0091 19060 AON-TO [RO-TE 1O-GT 190-60 OJUBILLIUBA BYIRS
ST vl 4 6 8 L 1€ 0¢ 1T vl L ¢ 0¢ 1 8 selp / 0zeld

ZT/0T/E0 Z1/01/20 ZT/0T/10 sojdaouod

sosad ua opeisado - sajilesing ssauonne)

vE'966'6  00'080°0T  0LT'66 19 ST0z a$N N3A0d

80'000'04  00'0S.'S9  9'90T 19 asn - aeTvy

00'967'SES  00'000°02S  086'20T suzL LOYDA

62S°TT GG'LLETT 0€€'T0T suye 8VHOA
167968 26'598'8  ¥60'TOT sugy LVHOA

8L'6v8'6T  00'T06'€Z  0S0'E8 suz. AdAL

2Z'06€0T  26'TSCOT  6VE'TOT suz. TOVSL

06'0Z€T  TL'9B0ET  OEE'TOT sugy L8YINL

oT'TEZEY  L€'€/979  068'00T sugy 98YINL

6L'€LS 52'695 86.'00T suz. 6LYINL

99's0S'vZ  YE'6YZYZ  LSO'TOT suz. S8vOL

€0'652'€  8T'Z2LE  066'00T sugy z8vol

16'8T5'65  OT'0EL'8G  EVE'TOT suz. LVdOL

€6'62€'€  6T'Z0SE  0v8'00T sugy s1a0L

60692 1v'625'92  0EY'TOT suyz LSYOL
81'/92°0T  9G'0Z0T  8SE'00T suz. 88vaL

Sy'esry LL'8EY'Y ¥86'00T sSycL STINVL

6'005YS  98'TSOPS  0E8'00T sugy  VZSOLIGIYOWODIS

S/'€00€Z  00'0S6'TT  00G'Z6T suz. 1Sy

8T'ZLL62  00TYT'S  000'6.§ | SuzL STOY

0000085 00'000°0T 000085 suyz STOY

0LY'6T 00'008'€ 00006 |(09'EE6'09  00'00Y'0T  006'G8S 19 sTOY
80'0ZV'9ET EE'E69'SET  0VS'00T sugy v2a34004d

99'88Y'Sy LS'VVE VY 085'20T sysy V6dOOINVHO

00'Z89°EYT  00'000°0YT  0€9'Z0T suzL d29dO0INYHD

OT'0LTL  2L'eeTL 015001 sugy Y9dOOINYHD

0€'G8EZE  6L'890Z€  L86'00T suzL vEZYOIg3ald

02'sor's GL'Z6T'TT S60'SL 10 vecvalgaald

Lev'LL vS'L62°9L  299'TOT suyz vzzyolg3ald
TL'€907  GT'T66'E  0BL'TOT suz. v1zvolg3dld

0€'v88 26'288 95T'00T suz. V6TYOIg3dld

00'SLE'¥S  00'000°0SZ  0S2'TOT 00'007°€0Z  00'000°00Z 00L'TOT | SUzZ eaTnd

569'v€ 08'60T'0 00598  |P¥'€2S'66  00'9S0'STT 00508 T/'629°Z€  ¢G'9E6'L€  000'98 suz. £4009
00'009'26  00'0000Z  000'88Y 10 6Xdve

00'008'87  00'000°0T  000'887 | SUZL 6Xdve

6€0°25 00'20'95 0086  |00'9TO'69E 00'000°L6E 008'Z6 00'ZTT'208 00'000'998 00Z'€6 suz.  yroza'SY'sEaod
000057 00'000°05  000'SOT suz. y1av

¥¥'902'SY 00'vTE'8 00Z'v¥S sycL LTVVY

eli4 eyusy sojnyL

RETET “WOU/A oroald BETETD ‘WOU/A oaid *08J9/A “WOU/A oroald RETET ‘WOU/A ooald BETET ‘WOU/A ooaid S8u0l0ezZ0d
ZT/0T/S0 ZT/0T/70 ZT/0T/E0 Z1/0T/20 Z1/0T/10 Sal0je/ sojny.L

oliesoy ap Ssalo|e/ ap OpedI3A |2 ua sepeiisibal ssuopesadQ

34 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 05/10/12



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

("ue was) sEn R (JUE was) opeEay @ (|ENIE wWas] iegeag

08T-TZT 0ZT-16

0&6-19

09-T€

{|En12E "Wwas) opejEsy m

]

£-0

-u——m

000°00T
00000t
0007009
000008
0o0o00T
0o0o0ETT
00000t T
0o0'o0eT
0ooooeT

0ot

OPEINUEIES N0 m  OPE[EAY 4

oog

0oL

0ot 0

L %LT

HET
o WrT

B %S5T
HOT

HLT
WET

HE6T

WIEL
WL

ojusiuwiouaa ap ozeld 1od §4y U2 sopepofau SSUIWNIOA

TIOZEQHE IR THIZAEIVAE BURLISS B] B Stusipundsalog suss Jousiy TH0E

oususuaa ap seip £ ojuswbas jod sopeinobau sanbayd uoissadsig

CET IR T)OT/S0VET RURLLGS @) B SUUiPUOCS 300D S (RN

%ITE- %5'ET b clE 0917889 | 2920900 101
LLOSL IBLEL 910l 5'8Z1 %66 "9T %86 St a5 BEF S0 Frat N8 -/ Jueliepg 02aa1g
002711 EFESl L 619 962 O 9%0'DE- g0 LLE L90CEF T | FEOCOL L ‘o) oN 012and
SrFor B6¥ZL ars Gl % 88" %65'89- il Ll PELEE0 SoOFTLE opeZnueles olaalg
aoegl vivIZ 2851 L'GLE %L ST %L 'POT arl g8l LFE96F T LEOOLLS apeeny
JolEly [ENLIry JoLEy [EN}Yy JuEz U3 su3l Jousny [EmXy Jouz]ly [Emy ojusubas
W id oJuoy ‘puod Wold "opan 9 WIS "IBp sanbay) pepnued | ¢ ua opernobau ojuop
'S OMYS0d 30 SIHOTVA 30 Oa¥IHIW 13 NI SOaVID0DIN OaHI 410 09%d 30 SANDIHD
€EV'L9G 8L0'T.L 186°CL 629'TTY 86C°€V6'8 |0TC'GEY 629'C 200'7ST 198'60L€ |9TEVEL Sv6'SSY'TT oininj oJuUo
€69'655 ¢L90L ¢LseL 000°0T¥ G68'616'8 |C69'6ZY 609'C 060°€ST 029'689°€ |606'TEL I8V’ TT 0peIuOd OJUOW
91 9 8 T 88T 6 4 € g€ 14 182 sauojoeiadQ pepiued
8291 00'ST 59T 0517 89'eT 9T'9T 05'GT 05T €T 00'ST 1291 % fenuy “woud ese
AON-GO  [O-6T 1081 10-5T 002t AON-Z0  [PO-ZC 1061 1081 1021 0O 1T OJUBIWIOUBA BYDR
1€ vl €1 0t L 62 8T ST 1 8 L selp / 0zeld
ZT/0T/S0 ZTI0T/%0 so1deouod

05/10/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 35



MERCADO DE CAPITALES

opejuasald oye ownn unbas ()

679'8¢1°GSS 08'€GL Gr'6 er'sT 95'T G9'0 26'0 86'ST 0¢8°28L9T ve'y G8'9y | ¢T-10-S0 €6'L vdiv serebied)y
86T°05¢'S6¢'STT |00'976°09 0T'8 000 000 70T T §5'9C ¢G'T- | 86'GeT | 2T100-G0 | 08'62T Sl Slreus |
G€8'98¢'GCT 02'785°96T 18'T 000 120 G6'0 0€'T G0'0T 01982y | ¥S'T- SY'Ty- | ¢T-P0-G0 | 850 NVl lauasuel]
7¢€'618°0LL 0v'259'8¢ GL'YE 86'L 60 76'0 8.0 16'L¢C 000'6,9'0€¢ 9T'9- 19'92- | 2T-PO-S0 | 86T | 2NSOL SOl
0/8°€€5'507'9 00°2€L°92T LT'8 8T'S 08'0 v.'0 10T 60'92 000000°€TS"C 0L'c ZY'eT- | ¢T0-G0 | OE'€T | ¢0D3L woas|a |
000'955'v€ 08'09%'ST 0T'8 000 60 70T 8r'T 0705 06T'00S+0T -| 89'%- 00'0 2T-P0-S0 | €9'T JHIS wisyl030s
8.1'98.°'G58'S 00'v67°82€ L€ 00'0 950 160 vZ'0 GL'LE 000°000°70L Lr'e G8'0- ¢T1-P0-50 062 vS3d ebious seigonad
092'9€8'88€'T 00'256'CL€E 18'T 000 160 G6'0 06'0 88'SZ 000'T€6'6T8 -| 2¢9'T- ¢T'Se- | ¢T-R0-G0 | 160 dAvd BuipjoH edured
CrTevovLe 9 08'GeT'6 00'GT | vE'se 85y 690 99°'0 0g'Le 000°€0¥'LLC 00'0 8L, 2T-R0-60 | S6'C ITON 01 SOulloN
000°0017°86€ 08'659'C 00'ST [A%% 62'T 69'0 0€'T €0'€Z 000°L€2'18 v2'9 GE'vy | 2T1P0-G0 | 0¥'99 OdIN 10BN
000°000°88¢¢ 08'9€Z'ST 0€'ST | 92'0T ¥S'T G6'0 280 TLYT 000°'186'¢¢C 6T'0 79'0- ¢1-00-50 0C's 3031 BWS3P3T
6€59'G78'069°C 00'0v6'CC 1€'CT 19'6 GT'T 09'0 6T'T €€'/2 000°'780°082 7'6 6LT€ | ZT00-G0 | S9'% VSl VSl
¢86°€S8'LTS 00'9/2'8¢ 8€'9Z 000 €0 G0'T G6'0 8G'CE 00088T'TS -| /S'T- ev'ze- | ¢T-P0-G0 | GC'T NAanl ednpu|
EVY'8LCYTSE 00'980°8¥C’T | 0.9 €9'¢ 660 v0'T 't €8'ce 000°€¥6'90T'T 850 v6'C- | ¢T-P0-G0 | 99°€ o9 el odnio
¢LT'6¢80TCT 00'98T°C ee'y €0 60'T v0'vy 08€'6.¢'¢cS eL'e- €8'Gy- | ¢T-PO-¥0 | 0S'9 V109 ulre odnio
€67'6L6'6TLY 02'€E0°6¢ 0L'9 66'€ xT v0'T €e'T ev'6 000'£25'500'T 000 €6 2T-P0-50 | 08'8 NV S9JUElS ‘009
CEITEGECE9 09'T82°¢KS 0T'8 8e'TT ¥9'0 70T G0'T LT'0€ 00TICTYET | T¥'T- €00 2T-P0-S0 | Ov'T yvy3 Teispis
TEY'9.E°66¢ 08'985°5¢S 18T 000 120 G660 Sr'T £€'8e 000.G00€ -| 6C°€- 69'9v- | ¢T-R0-G0 | 890 Na3 Jlousp3
96T°9¢1'809°¢C 07'SL6'9 0€'ST | €T'.€ 92T G6'0 00T ee'eT 000°€9¢'8L 6€'0 G9'€T | ¢T10-S0 | 02'G S3¥0 pnsaiy
¢9¢'966'09T 00'887°282 000 000 00°0 00T €8'0 60'€9 0006696/ -| 06T- €L'ST | ZT00-G0 | 29'0 JNOD | Eleld [9p [e1dI3W0]
G96'6€8'86Y'¢ 08'szL'e 0.9 12°¢ 10T v0'T 690 9¢'LT 000'9¥¢'¢T9 00 2r'0e- | ¢IR0-S0 | vE'E 1vdg eluofered ooueg
6¢0'918'607'S 07'TSE V9T 0L'9 Ty GT'T v0'T €T 78'GE 000°2609LT'T 000 02's ¢T-100-90 0T'6 VYINg 0I2e\ 0dued
0 08'TZL'6TT 0L'9 Ge's 720 v0'T eS6T TL'Sy 000'2TS'15¢ 06'0- GE'6T- | CT-PO-G0 | OT'T diHg ouesajodiH ooueg
TECETY'6YC 769 |08'900°8T L€' 8T'sT 06'0 160 10T 0€'02 28'0- GY'TS | 2T100-G0 | 0L'¢. | d4dV lIselg seiqosed
000°000'5¢6'G 0020L°68T 0T'8 50'v¢ vT'T 70T €60 8c'L¢C 08%'¢9¢'99.2 L0°C 0¢T- | ¢T-PO-S0 | LET vnv fenly
SN ud ‘was eipapy | 1o18s |esaidws 1008s [esaidwa | seipor 0702 1702 BWAST | oueT eyos4 | owaid
[nesing ouqI7 Inesing
co_umw__s_ dey | UeWMIOA d3d N elog ‘|I7eJOA (1) 013N OpeINSaY SBUOIOBLIEA uo1oezZIN0Y . pepaloos

S$9J9pI7 sauoddyY

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

36 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 05/10/12



MERCADO DE CAPITALES

000°000'882 00'088' 1821 | 000 | Tw'T | 090 | o000 11T ss'0- | 000z | 210050 | 08T | 1S30 91S90'SU0D ‘9
VO£ 0TT 8T 00'0 000 | 50 L0 00'0 000 | 000 | TT-AON-GI | 100 | VIAW SeAONaN
000°05L9€ 07'SS0'T 00sT | 000 | er't | 690 | 120 | Te'ge LS | 98Ty~ | 2110060 | Sv'z | IMOW aXLIOW
0 07'800'6 sive | 000 | vT'0 | w60 | 8ET 12Ty €17 | 0005 | Z190-€0 | 8¥'0 | M1IW sefoxol
952906 orzerel | 192 | 299 | w8'0 | z/0 | 180 | 8T'9e €07 | S¥'6E | 211900 | €8T | ONOT aibuo
ISy'e66'96TT  |0v'SIE 000 | 960 00'0 56'6 €0t | 18 | ZIN0Ov0 | Or'S | NIAC AUl ueng
000'955'9¢ 00'0 L% | 000 180 00'0 000 | o000 627 | VINI VINI
£08'S82'/8 00'TELY sy'6 | 000 | 00T | S9'0 | 000 | ¥8'72 L% | ¥6'T2 | 2100-60 | /6T | WD Ipjowno
10568201 09'T6%'2 000 | 890 00'0 00'0 Lv'8z- | Lv'8z- | ZTncvz | €0T | dvd9 XXaJel9
1S8'9EV 0T 00'0 ggsy | 00'0 950 00'0 000 | 000 087 | 4409 alyo9
90.°LL0°S0E or'SPTT 19t | 19t | o | we'o | €60 00'0 vO'ET- | 162 | Zrinc-iz | 06T | Nveo feInjeN seo
9vv'2L6'8 07’885’ 000 | 4T 8o | 6sE €0t | 1076 | 219060 | 08'9 | O¥v9 ojlferores
1S5'982°956'€  |0v'085 09 | o000 | 0T | €0 6T'. S'T | 69'ze- | 210060 | 002 | IT¥9 elles 0oueg
000°096 76 09'E9E'ST 8L | 201 L0 1SS 290- | 1870 | Z100v0 | 09T | Tdid ose|di
0E'S08'L€2 08'€86° L'ze | o0 | w0 | evo | eg0 | g9 000 | 2. | 2100 | or'z | uy3d winLa4
000008241 00'0 12T | 888 | 05z | 090 | 990 00'0 000 | 000 |orkew-.1 | 1€t | odn3 Jokewoing
5/9T95'€ZT 02'€0. L60T | #2T ¥90 | €12 8e'6- | £T0T | 21-00-60 | 067 | ¥iLS3 epels3
£29'098'€8. 09'6v5 v'6 | 0T 570 88' 16'€ | S2'6 | e1-des-0z | o€'eT | IWS3 epleiows3
119°692°2TL 00'2€. 181 960 | S6'0 | S0 00'0 8e'9T- | 00'0 | 21-06v-or | 8v'T | 3aw3 esiapuw3
000002 121 07’980y 121 | 000 | oro | 090 | z50 | €941 822 | 96'z6- | 2119050 | ¥0'7 | VOAQ eseafg
000°00L 2L 09'728 ve'8 | ogz | 20 | 50 | 0Ty 06'6 | 66's8 | z1-des-gz | ss's | awoa %auioQ
£YS'Svg 22T 09'LLyy sLve |9z | ez0 | ve'0 | 89'0 00'0 290 | 188~ | erdesvT | 29T | 2ndoa | eueAnd seo quisig
G/8'7E8 156 07'088° 121 | 98z | 81T | 090 | vr'0 | se'se 000 | 6LET- | 210010 | 0S2 | OID ole)INsu0Y
000°00T'8 00'0 000 | 000 00'0 00'0 000 | 000 00'05 | OWOO [einepealy 0Jopowod
509°021'12 08'159'T ge'oz | 000 | 82T | S0T | 0T | 0LTI [T9- | Tr'8s- | z1-des-gz | o8t | 0100 unojoD
1/2°€29'9/2 00'20€°C /87 | 000 | ze0 | s6'0 | 10 | vT'€9 89's- | zg'8e- | Z100-¥0 | €80 | 2vd9D 1Zznwe)
0 09'908° 18T | 211 | 650 | S6'0 | 10 | oc'gr 089'8Y8'T€Z | 86'0- | 0T | 2109050 | ST'0T | 2nd3D oyand [enuag
T6T'TEL 262 09'295v 0g'sT | €001 | 250 | s6'0 | 09T LT'6T | 000'95T'6Z 69'T- | 2T'9- | Z100-v0 | 067 | N13D ©s0jnj20
812268722 02'92E's /8T | 000 | 6v'T | S60 | 60T 00'0 065°G/L0LT -| SS'T- | €1'e9- | 21-0Bv-80 | €57 | 20030 | elaue)sod fenuad
£0T'9TE €8 09'80y¥T | 8e'9z | ST'6. | 880 | S0T | €I'T £6'. 0ET'E0SE €2t | 959 | Z110-60 | 660 | 2dvD lojooged
165 LVE €65 02'S6¢'T v962 | 02 60'T 65'ST | 0ST'020°02 v/'0T | 80°08- | 21190-20 | O£t | XdvD xadeg
9/9'98.'S6 00'850'S 1821 | 89t | 880 | 090 | 80 | z8'%z 061255 1€ 000 | 65% | 219060 | TLT | ndvd onde
2LV IEL or'se90r | 1e'er | 1891 | ST | 090 | s50 | sTST 0£9'SE8'05 9Lt | vI'8- | 2100v0 | 60% | 0avd opese) sojie)
580°9897.2L  |09'T8L9 0L9 | €6'6T | ¥ST | v0'T | 000 | LT'GE 00026997 | T2z | 00'0 | 21-00-50 | S6'9 | oldd 0Jy 0ueg
000°000'855 09'767' 0 | 8l's 650 | ze'se 060 77E'SST 72T | 69'8s- | 219050 | ov'ZT | IWvD Buied ipjog
S60'8EY 66 0252291 | 1821 | /€% | 9v'0 | 090 | 850 | e8'9z 0S669z°€2  -| ec's | 68'€T- | 21-00-50 | 8.0 | vOSNV [0S 2@ “doiny
199°2.TSv9C  |08'LyT 121 | os'st | 61t | 090 | ov'0 | ov've | 000ygLes 000 | 66'8T | 21-des-Gz | 00'T | VSdv owa[ed Ol
000°008'85 02veS Y or8 | 80's | 160 | 10T | 9g0 | sie 127 | 0821- | 210060 | Sv'z | odov [eowolby
S$N us ‘WS eIPs|\ | 10108S esaldwa 10)09S esaldws Selp 0T 0T0C TT0C ‘WS T oue T eyda4 01%3ld
[nesing 0Iq17 . [nesing
e || L ¥ad Nl ejog [13e|0A (1) 019N Opeynsay SAUOIDBLIEA uQI9eZ110D s Pepaioos

S243pI7 ON SaUOIIY

05/10/12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 37



MERCADO DE CAPITALES

968 60700 €GEET %V €0T GET'E GL'8 210050 00059 %0000T 21-910-€0 PR 1109 LT [eq09
v8L'L €970°0 GeSTT %99'9¢T 700C LL'S 2100-50 00689 %0000T 21-unc-0g €€-010-T¢ 0AId 0T (AN)S$N"3sid
v8L'L €970°0 GZSTT %99'92T 700'C 11'S 2100-60 00689 %00°'00T 219a-T¢ 8£-01a-T¢ Adld (AN)S$N'3sia
98Y'L 21500 50160 %6T'8ET 98T L1'S 210050 00°€€9 %00'00T Z1-unc-0g €€-01a-T¢ ovia 0T S$N 3sia
Sve'L T6€T°0 €287'0 %.1'892 0/€'¢ 907 210050 G621 %00'00T 21-90-T¢ 8¢-010-T¢ vold S$n '9sia
G9SCT 7€80°0 Trsr'0 %80°0TT 9.0°0T 05'C 210050 00°9€C %00°00T ET-BN-TE 81-924-70 Advd (S002) (AN)SS$N Jed
656'TT 7€60°0 €007°0 %80°0TT 9.0°0T 05'C 210050 00'80C %00°00T ET-BN-TE veIeN-GT vavd (5002) S$N Jed
€08C L110°0- 187 T %9T°00T 9ST°0 6.0 2100-50 00°065 %00°00T €1-19v-€0 21-06v-€0 ST0Y GT0Z uspog
02970 607E'T %EE'00T 2€€°0 G6'TT 210050 00'GE9 %00'00T €1-19v-0¢ 2¢P070 eTvd €10z uapog

8897 7€€0°0 TLVTT %B8E'E0T €8¢'e 00'L 210050 G165 %00'00T [AREIORN GTP0-€0 LTV X Jeuog
1G1'¢ 01720 0ZvE'T 9%95'00T 7950 00T 210050 00'/€9 %00'00T eT-eN-CT y1-035-0¢ EISY I|A Jeuog

S3ISNIAINNOAYLST STFIVT0d NI
Tt 0£90°0 G8ST [ %60 0TT 9GE T 96'GL ¢1-00-60 GG L¢T %0000T ¢1910-0T G1-095-01 GISY ST0¢ Jeuog|
0007 16210 6220'T 9%06'20T G68'C 8871 210050 G2'S0T %00'00T 2100-08 yT-8U3-0¢ y13v ¥10¢ leuog
1070 ¥19T°0 01660 %0€'00T 9620 00', 210050 0000T %00'00T €1-3U3-10 €1-035-27 ETVY €70 feuog
SOS3d N3
6IT T ¢890°0 8vv6 0 %L¢ v0¢ Ger0 00¢ ¢1R0-60 00°€6T %00 00T £1-19v-€0 71-095-0¢ v1Sy 710¢ udpog
1169 829T°0 59070 %.1'892 0/€'e 907 210050 00'60T %00'00T Z1-unc-0g €€-01a-T¢ 0dig (0702) $1Un03sia
Sve'L T6€T°0 €287'0 %.1'892 0/€'e 81T 210050 G621 %00'00T 21901 8€-010-T¢ ] (S002) $1uno3sia
vIETT 98TT°0 1T6T°0 %v0'€ee 92T'0T 81T 210050 SLTy %00'00T €1-19v-€0 9T-3U3-€0 ddvd (S002) $ ¥vd
82L°0 G290°0 28960 %1 ¢9 8800 05°0T 2100-50 0022 %0T'LC 21P0-GT Zr-unp-gt 60 34d o "A91d U0d0g
vLv'e 62800 €578°0 %6¢ €LT 9900 96'GT 2100-50 06°LG¢ %08'9S ZT-MON-50 81-924-70 8TIN 810¢ ‘ebog
G197 09€T°0 82150 9%05'852 €Le'0 002 210050 GGZET %00'00T 21P0-GT yZ-JeN-GT €Tdd 09 'SU0Q Uod0g
8TY'T 16800 95060 %€6'90T 2100 88T 210050 00°€0€ %96'TE ZT-\ON-G0 y1-9U3-0E 21dd o "A0Jd U020g
430 HOd S319V.LSNCY SOS3d N3
- m PepiEy (NA0OT/) SopRicoN| RS [uISEZITY (4noo0t/0) EnpicallioEA obed Ul oA — o
021U93) J0JeA Ssalalu| ap eyos4 ugIoezinoy ap BYD3) BWIX0Id
0llesoy 9p SsalojeA ap OPeIISIN |9P SO021|gNd SO|NlL Bp SiISljeuy

opejuasald oue ownin unbas (1)

922'85T'9T9'G6c  |00'THS 118 LTTT €0 vL'0 17’0 GE'6Y G6'€- GL'0- 21-00-60 | 00's8 431 EEIEEN
728'866'2,0'/9€  |02'22S 0L'9 168 6.0 70'T 110 1812 €90~ L1'1€ 210050 | 09'Ly ars Iapuejues
000'00€'€2€ 09'90€'T T€2T | 8v'9T 9/'0 09°0 2.0 872y w'e 96'CT 21-P050 | 0212 INYS [onBIN ues
186'6V0'7S 00285’ T 112 000 680 €v'0 620 000 65°0T- | T6'06- | ¢T-09S-€T 9.0 S 0ZUd107 Ues
€6 TEE OV 09'€v9°0T 05'GT v.L'0 07’0 G2'8T 9T'C- 92'21- | 21100720 9e'7 350y 4josnquasoy
GOT'226'GTS T 000 €6'6T €S GE'0 000 000 000 6v'c G091 nea)jjobiy
EYZ'8TE ISV ITT  |OV'TES L' 000 18'0 15°0 08'0 €' 65 99'T ¢100-60 | 05'€eT d3y |osday
760782 LL 09'000'T £€'6T v0'T Sv'e 00'0 £2'L- 95'/T 2100750 L1'0 dNnsd 1nsouod [ap joed
785 V0T 0LV’ T 08'GT9'8E€ 8’y 057 09°0 160 G§'/T 10T~ 8L'1G 210050 | 6591 110d opajjod
vE8'VE6 72T TE 02'22€°0€ 1€ 69'9 19T 160 160 G6'8E 66'C- €8'/y- | 21060 | 0v'6L Q4dA 4dA
129°08L7T 02'SY8'Ge 59’8 8T'€T 0€'T 9.'0 220 0v'se I 002€- | ZT00-50 89°0 NEEE] felad
780'G0S 85T 09'71€'T 00'GT 118 050 69'0 89'0 9.'ve LT 26'6c- | 2T100-50 or'L ALvd poopind
000°000°0ST'Z 02'70€ €9'G €T 710 €56 170 ¥2'GL 210070 | 00°€r v1vd eluobeyed

S$N us ‘was eipa|\ | Jowas |esaidwa 10109s [esaidwa [ selp 0T 0702 1702 ewasT | ouet CITREN [RETH]
psing . |resing
uoroezifeldes uswinjoA H3d AZN09 e19g 1BJOA (T) 019N OpeINSaY SBUOIoBLIRA uoIoeZI0D . pepaInos

S2I9pI] ON SaUOIIY

38 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 05/10/12



Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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