INFORMATIVO SEMANAL

LA INCERTIDUMBRE SACUDIO AL
MERCADO DE SOJA

Pese a la recuperacion del dia viernes
atada a compras de oportunidad, la soja
cayo en Chicago esta semana, presionada
fundamentalmente por el debilitamiento de
la demanda externa para el poroto estado-
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Soja 2012/13: Indicadores comerciales MTm
12/12/2012 2012/13 Prom.5 2011/12
Produccién 53,00 44,70 40,50
Compras totales 419 8,40 9,02
8% 19% 22%
Precios por fijar 1,78 3,75 4,63
3,4% 8,4% 11,4%
Precios en firme 2,41 4,65 4,40
4,5% 10,4% 10,9%
Falta vender (*) 48,0 351 30,4
Falta poner precio (*) 49,7 38,9 35,0
Sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.

El maiz cerrd por tercera semana con-
secutiva con bajas en el mercado de
Chicago, cayendo por debajo de los u$s
280/ton para su contrato mas cercano. Lo
peor de la semana se observé el dia jue-
ves, cuando los precios............... Pég.8
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NUEVAS DEFINICIONES IMPACTAN
EN EL MERCADO DE TRIGO

El mercado internacional de trigo tuvo
un desempefio muy parecido al del maiz
durante los Gltimos dias y en Chicago cay6
hasta su nivel mas bajo desde principios de
julio. Los contratos con ............. Pég.11

BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Segun el balance del Banco Central al dia 7 de diciem-
bre del corriente afio las reservas internacionales llega-
ban a $ 220.707 millones. A esa cifra hay que deducirle las
cuentas corrientes en otras monedas (encajes de los
depdsitos en ddlares) por $ 38.805 millones, restando $
181.902 millones. Al tipo de cambio consignado al pie del
balance por $ 4,8617 = u$s 1, tenemos un total de u$s
37.415 millones. Si tenemos en cuenta que existe un cré-
dito del Banco Internacional de Pagos .............. Pag. 2

LA INFLACION Y LA MONEDA

El término inflacion se aplicé en su origen al hecho
de que se inflaba la cantidad de moneda o masa moneta-
ria. Posteriormente se aplicé a la suba de los precios de
los bienes y servicios.

Los gobiernos, desde la antigliedad, han tratado de
evitar la suba de precios a través de los controles de los
mismos, es decir fijando precios maximos. Asi, por ejem-
plo, se conoce que el emperador mesopotamico,
Hammurabi, alrededor de ...........c.ooiiieiiinn.t. Pag. 3

ACTUALIDAD DE LA INDUSTRIA DEL BIODIESEL

Segln un muy buen informe publicado por ABH (Aso-
ciacion Argentina de Combustibles e Hidrégeno) y titula-
do «Industria Argentina de Biodiesel: Actualidad y Pers-
pectivas», y que vamos a resumir, en la actualidad hay en
nuestro pais 26 plantas de biodiesel, la mayoria de las
cuales se ubican en la provincia de Santa Fe, cercanas a
Rosario. También hay plantas en otras seis ......... Pag. 4
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En la recta final del afio 2012, la dltima semana com-
pleta en el mercado local deja un saldo positivo aunque
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Segun el balance del Banco Central al dia 7 de
diciembre del corriente afio las reservas interna-
cionales llegaban a $ 220.707 millones. A esa cifra
hay que deducirle las cuentas corrientes en otras
monedas (encajes de los depdsitos en délares) por
$ 38.805 millones, restando $ 181.902 millones. Al
tipo de cambio consignado al pie del balance por
$ 4,8617 = u$s 1, tenemos un total de u$s 37.415
millones. Si tenemos en cuenta que existe un cré-
dito del Banco Internacional de Pagos de Basilea
registrado en la cuenta otros pasivos por $ 22.581
millones, es decir u$s 4.645 millones, las reservas
netas ascienden a u$s 32.770 millones.

Los pasivos monetarios estan integrados por la
Base monetaria por $ 291.370 millones mas (+) los
titulos emitidos por el BCRA (Lebac y Nobac) por
96.312 millones, es decir $ 387.682 millones. Al tipo
de cambio mencionado mas arriba, esos pasivos
ascienden a u$s 79.742 millones.

Las reservas netas ascienden al 41,1% de los
pasivos monetarios.

La deuda del Gobierno Nacional con el Banco
Central asciende a:

Titulos publicos del Gobierno Nacional: $
187.810 millones

Mas (+) Adelantos Transitorios al Gobierno Na-

CONTENIDO

cional: $ 103.230 millones

Mas (+) Contraprestaciones de asignaciones de
DEG: $12.672 millones

Mas (+) Contrapartida del uso del tramo de re-
servas: $ 3.941 millones

Menos (-) Depdsitos del Gobierno Nacional y
otros: $ 11.801 millones

Menos (-) Contrapartida de aportes del Gobierno
Nacional y otros a Organismos Internacionales: $
4.705 millones

Igual (=) $291.147 millones, es decir u$s 59.886
millones.

De los mencionado titulos del Gobierno Nacio-
nal por $ 187.810 millones, son intransferibles has-
ta fechas futuras (2016, 2020, 2021 y 2022) un total
de $ 172.831 millones, es decir el 92%.

Evolucion de los agregados monetarios

Base Monetaria: $ 291.370 millones, con un cre-
cimiento anual de 43,7%.

Circulacion Monetaria: $ 217.970 millones, con
un crecimiento anual de 33,6%.

Billetes y monedas en poder del publico: $
195.919 millones, con un crecimiento anual de
36,1%.

Depositos del sector privado: $ 369.934 millo-
nes, con un crecimiento anual de 41,2%.

Préstamos al sector privado: $ 334.176 millones,
con un crecimiento anual de 39,6%.

Depdsitos en dolares: $ 9.278 millones, con una
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caida anual de -29%.

Préstamos al sector privado: $ 5.619 millones,
con una caida anual de -41,5%.

M1: $ 329.317 millones, con un incremento de
39,9%.

M2: $ 436.283 millones, con un incremento de
40,3%.

M3: $ 710.750 millones, con un incremento de
37,0%.

M3*: $ 755.857 millones, con un incremento de
31,6%.

Dejando de lado el agregado monetario M3*,
gue incorpora todo el dinero en poder del publi-
co mas (+) los depositos en délares que viene ca-
yendo, todos los otros agregados han tenido in-
crementos entre 34% y casi 44%.

El crecimiento del PBI de nuestro pais en el
corriente afio debe haber estado, cuanto mas, en
1%. Siguiendo la opinién de muchos analistas la in-
flacion esta in crescendo y apunto a niveles cer-
canos al 30%.

LA INFLACION Y LA MONEDA

El término inflacién se aplic6 en su origen al
hecho de que se inflaba la cantidad de moneda o
masa monetaria. Posteriormente se aplico a la suba
de los precios de los bienes y servicios.

Los gobiernos, desde la antigiiedad, han trata-
do de evitar la suba de precios a través de los
controles de los mismos, es decir fijando precios
maximos. Asi, por ejemplo, se conoce que el em-
perador mesopotamico, Hammurabi, alrededor de
1.700 antes de Cristo, recurrid a ese tipo de medi-
das. Lo mismo hizo Diocleciano en el afio 301 de
nuestra era.

Si tomamos algun libro con monedas antiguas
vamos a ver que en el siglo tercero las monedas de
plata que usaban los romanos se fueron tornando
coloradas y la razon estaba en que se introducia
cobre, de menor valor, a la plata. Esta era la infla-
cion y es por esa razon que Diocleciano recurrio
al control de precios.

Durante la Edad Media, en las regiones de Eu-
ropa occidental la depreciacion de las distintas
monedas estuvo a la orden del dia. Por el contra-
rio, durante casi 900 afios los bizantinos fueron
muy cuidadosos con sus signos monetarios y man-
tuvieron bastante bien la estabilidad. Lo mismo
cabe decir de los pueblos arabes.

Después de la llegada de los espafioles a Améri-

ca se gener6 un flujo importante de metal (espe-
cialmente plata) y ello produjo un sostenido au-
mento de precios, primero en Espafia, por donde
ingresaba el metal, y después en el resto de Euro-
pa. El aumento de los precios estuvo en el orden
de un 50% durante casi un siglo (1500-1600), de
punta a punta. Algunos predicadores y tedlogos
advirtieron con claridad sobre cual era la causa.

Otro hecho inflacionario histérico es el que se
produjo durante la revolucion francesa (1789 y afios
siguientes) y para detenerla se recurrié al control
de precios y a la guillotina para aquellos que no
cumplian con las disposiciones al respecto. El fa-
moso Robespierre, finalmente, también fue ajusti-
ciado y cuando lo llevaban al cadalso el publico
gritaba ‘ahi va el cerdo maximo’, ya que él fue uno
de los que recurrié a los mencionados controles
de precios maximos.

Fueron famosos los controles de precio duran-
te la guerra de 1914-1918, especialmente el llama-
do Plan Hindenburg en Alemania.

Después de la mencionada guerra la inflacion
se acelerd en varios paises europeos llegando a
ser hiperinflacién, como en Austria, Alemania, Hun-
gria, Rusia y otros. En octubre de 1923 se estima
que los precios promedios se incrementaron un
25.000 por ciento en Alemania. Su moneda se de-
precié con respecto al dolar estadounidense des-
de 1914 hasta fines de 1923 en un bill6n de veces.

Con respecto a la inflacién austriaca de 1922
nos cuenta Ludwig von Mises la siguiente anécdo-
ta. Un grupo de funcionarios de la Sociedad de las
Naciones habia ido a Viena por el problema infla-
cionario y lo consultaron sobre qué era la infla-
cion. Mises lo acompafié a la noche hasta la casa
de impresién de billetes y viendo las luces prendi-
das y el ruido de las maquinas les dijo: Esa es la
inflacion.

Es famosa también la inflacion ‘reprimida’ en
Alemania desde 1934 a 1948, primero en el periodo
del nacionalsocialismo (1934-1945) y después en
Alemania Occidental en el periodo 1945-junio de
1948, bajo la tutela de EE.UU., Gran Bretafa y Fran-
cia.

En la altima fecha (junio de 1948) se tomaron
dos medidas que fueron exitosas para la recupera-
cion de la Alemania Occidental:

-La punciéon monetaria con la eliminacién del
93% de la vieja moneda (Plan Dodge) y el estableci-
miento de la nueva moneda, el Deutsche Mark, a
partir de 1949.

-La liberacién de la mayor parte de los precios
maximos por Ludwig Erhard, a cargo de la econo-
mia de la bizona.
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Ha habido otras politicas de controles de pre-
cios en otros paises y también en el nuestro.

(Pero cual es el principal dafio que ocasiona la
inflacion?

El principal dafio es la alteracion de los pre-
cios relativos de la economia. Esta alteracion, con
precios que suben mas que otros, lleva a su vez a
una alteracion en la estructura productiva de la
economia y finalmente a la depresién. Por otra
parte, la inflacion afecta al ahorro, base de la in-
version, o lleva a invertir en lo que no se necesita.

ACTUALIDAD DE LA INDUSTRIA
DEL BIODIESEL

Segun un muy buen informe publicado por ABH
(Asociacién Argentina de Combustibles e Hidrdége-
no) y titulado «Industria Argentina de Biodiesel:
Actualidad y Perspectivas», y que vamos a resu-
mir, en la actualidad hay en nuestro pais 26 plan-
tas de biodiesel, la mayoria de las cuales se ubi-
can en la provincia de Santa Fe, cercanas a Rosa-
rio. También hay plantas en otras seis provincias.

Diez de esas plantas son miembros de CARBIO y
cuentan con tecnologia de punta. Estas plantas
son responsables de casi el 100% de las exporta-
ciones argentinas de biodiesel y también abaste-
cen parcialmente al mercado interno.

Las plantas de CARBIO tienen una capacidad
promedio anual de 292.000 toneladas, siendo la
capacidad méxima de 610.000 y la minima de 120.000
toneladas. Las otras 16 plantas, denominadas
Pymes, tienen una capacidad promedio de 37.187
toneladas, con una méxima de 96.000 y una minima
de 4.000 toneladas.

La capacidad total instalada de produccién
pas6 de alrededor de 600.000 toneladas a fines
del 2007 hasta una estimacion de 3,9 millones a
fines del corriente afio y pasaria a casi 4,5 millo-
nes a fines del afio préximo.

La produccién de biodiesel pasé de 180.000
toneladas en el 2007 a 2,43 millones de toneladas
el aflo pasado y se estima una cifra similar, de 2,45
millones, en el corriente afio.

Las principales empresas por su capacidad ins-
talada son las siguientes:

-LDC Argentina, 610.000 tn, el 17,35%.

-Vicentin, 340.000 tn, el 9,57%.

-Molinos Rio de la Plata, 280.000 tn, el 7,97%.

-Cargill: 250.000 tn, el 7,11%.

-Patagonia Bioenergia, 250.000 tn, el 7,11%.

-Bunge, 240.000 tn, el 6,83%.

-AGD, 240.000 tn, el 6,83%.

-Unitecbio, 230.000 tn, el 6,54%.

-Viluco, 200.000 tn, el 5,69%.

-Oleaginosa Moreno, 160.000 tn, el 4,55%.

-Explora, 120.000 tn, el 3,41%.

Las Pymes en conjunto tienen una capacidad
de 595.000 toneladas, el 16,93%.

La utilizacion de la capacidad instalada esta en
los ultimos dos afios en el 75% del total.

En el 2007 la exportacion de biodiesel llegaba a
alrededor de 150.000 toneladas. El afio pasado lle-
g6 a alrededor de 1.600.000 toneladas. EI consumo
interno el afio pasado lleg6 a alrededor de 780.000
toneladas.

Durante el corriente afio, en los primeros me-
ses las exportaciones fueron en aumento, llegan-
do en el mes de abril a més de 180.000 toneladas.
En mayo hubo una fuerte caida a algo menos de
120.000, y en los dos mes siguientes volvié a au-
mentar (en julio se volvié a alcanzar los 180.000
toneladas). A partir de agosto bajé a 150.000 tone-
ladas y en los meses de setiembre y octubre estu-
vo en alrededor de 70.000 por mes.

En una de las ldminas del Informe de ABH se
muestran las exportaciones trimestrales desde el
2007 y se deduce que durante los meses de invier-
no en Europa las importaciones de biodiesel des-
de Argentina disminuyen.

Recordemos que en los dos primeros afios (2007
y 2008) el gran importador de biodiesel argentino
era Estados Unidos. A partir del 2009 la casi totali-
dad de nuestras exportaciones la pasé a ocupar la
Union Europea-27. Lo mismo ocurri6 en el 2010 y
2011. De todas maneras hay que mencionar el in-
greso en los Gltimos afios como importador de Peru.

En el corriente afio el mercado interno de
biodiesel promedié las 74.000 toneladas mensua-
les, incluyendo 50.000 toneladas que se destina-
ron a generacion eléctrica. La participacion de
las empresas nucleadas por CARBIO fue disminu-
yendo desde el afio 2010, cuando llegaba al 90%,
hasta el mes de febrero del corriente afio cuando
Ilegé por debajo del 50%. La Pymes fueron
incrementando su participacion hasta llegar a mas
del 50% en el mencionado mes. A partir de alli, las
pymes tuvieron una caida hasta cerca del 25% en
setiembre y una suba posterior en octubre hasta
algo mas del 40%. Las empresas nucleadas en CARBIO
aumentaron su participacion, desde febrero hasta
setiembre, cuando alcanzaron a mas del 75% y des-
de alli cayeron al 60% en el mes de octubre.

El afio pasado (2011) cerca de un tercio (2.393,8
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miles de toneladas, el 34%) del aceite crudo de
soja producido en nuestro pais, fue transformado
en biodiesel para exportacion o para consumo do-
meéstico. El saldo por 4.725,2 miles de toneladas,
quedd como aceite.

En el 2011 el biodiesel en poroto de soja equi-
valente fue de casi 12 millones de toneladas.

Un aspecto interesante a destacar es que el
corte obligatorio de biodiesel con gasoil contribu-
ye a disminuir las necesidades de importacion de
gasoil desde el exterior, mientras que las exporta-
ciones de biodiesel contribuyen a mejorar el sal-
do comercial energético del pais.

A continuacion, el Informe hace algunos co-
mentarios sobre las ventajas del biodiesel deriva-
do del aceite de soja de nuestro pais, como los
siguientes:

La produccion de la soja es sustentable, con
tecnologia de punta. El 85% se siembra en forma
directa y la mayor parte de la produccién se ob-
tiene, en promedio, a menos de 300 km de distan-
cia de las plantas de molienda. Estas plantas son
muy eficientes, por tamafio y tecnologia, y estan
ubicadas en la margen derecha del rio Parana. Las
fabricas de biodiesel méas grandes son muy compe-
titivas y de gran capacidad, y estan conectadas a
las plantas de aceite por cafieria.

El biocombustible en el mundo

La produccion mundial de biocombustibles
(bioetanol y biodiesel) fue la siguiente en miles de
toneladas equivalentes de petroleo:

2001 10.021
2002 11.830
2003 14.682
2004 16.401
2005 19.701
2006 25.648
2007 34.613
2008 46.063
2009 51.802
2010 58.457
2011 58.868

Como se puede ver en el listado anterior el
crecimiento de la produccion de biocombustibles
de casi seis veces en una década es muy importan-
te. De todas maneras, el mencionado crecimiento
se ha hecho més lento en los ultimos afios y en el
2011 con respecto al afio anterior ha sido de sélo
un 0,7%.

También hay que tener en cuenta la relacion
entre la producciéon de biocombustible y la pro-
duccion de petréleo. Esta ultima ha sido el afio
pasado de 83.576.000 barriles diarios y por lo tanto

Desarrollo de la produccién mundial de biodiesel en el mundo

18
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= Brasil
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Millones de toneladas de biodiesel

2000 2001 2002 2003

2004 2005

2006 2007 2008 2009 2010
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en el afio hubo una produccion de:

83.576.000 barriles/dia x 365 dias = 30.505 millo-
nes de barriles. Teniendo en cuenta que el barril
tiene 159 litros, el célculo anterior nos determina
una produccion de 4.850 millones de metros cubi-
cos.

Si la produccion de petréleo la expresamos en
toneladas, tenemos 3.996 millones de toneladas.

Por lo tanto, la producciéon de biocombustibles
de 58.868.000 toneladas seria el 1,47% de la pro-
duccion mundial de petréleo. Esto muestra con
claridad que los biocombustibles, ain siendo muy
importantes, sélo hacen un aporte parcial en ma-
teria de combustibles. Aun utilizando una mayor
parte de la cosecha de maiz, azucar, aceite de
soja, colza y otros, la participacion dificilmente
pueda llegar al 5% de la produccion de los com-
bustibles fosiles. Tengamos en cuenta que el uso
de maiz para producir etanol en EE.UU. ha estado
rondando los 120 millones de toneladas y aun mas,
lo que implica casi el 40% de la produccion del
cereal en el mayor productor del mundo.

Los productores mas importantes de
biocombustibles durante el afio pasado (2011) han
sido los siguientes paises (en miles de toneladas
equivalentes de petréleo):

Estados Unidos 28.251
Brasil 13.196
Alemania 2.839
Argentina 2.233
Francia 1.720
China 1.149
Canada 961
Tailandia 915
Espafia 777
Bélgica 503
Holanda 470
Italia 456

Los mencionados paises produjeron el afio pa-
sado el 90,8% del total producido de
biocombustibles. Algunos de los paises, como Esta-
dos Unidos, Brasil y otros son productores de
bioetanol, derivado en el primer caso del maiz y
en el segundo de la cafia de azucar. Otros paises,
como Alemania, Argentina, Francia, etc. son pro-
ductores de biodiesel, derivado, en el caso de Ale-
mania y Francia, del aceite de colza. En el caso
argentino, derivado del aceite de soja.

La produccion mundial de biodiesel

La produccion de biodiesel llegaria en el co-
rriente afio a 22,92 millones de toneladas con un
incremento de 0,9 millones. El afio pasado el in-

cremento habia sido de 3,7 millones y en los cinco
afios previos de 2,9 millones en promedio por afio.

La produccion de biodiesel a base de la colza
de la Unién Europea caeria este afio a 9 millones
de toneladas frente a 9,13 millones en el 2011.

La produccién de biodiesel de Estados Unidos
subiria en el corriente afio a 3,48 millones de to-
neladas después de haber producido 3,29 millones
en el afio anterior.

La produccion argentina, como hemos visto,
estaria en una cifra cercana a 2,45 millones de
toneladas después de los 2,43 millones del afio 2011.

La produccion de Brasil llegaria en el corrien-
te afio a 2,29 millones de toneladas, por debajo de
los 2,35 millones del afio pasado.

Segun Oil World «la dindmica de crecimiento
se ha perdido en julio-diciembre de 2012, cuando
muchos productores importantes redujeron su
produccion de biodiesel».

La proyeccion que hace OCDE/FAQ para el afio
2020 es de la siguiente produccién y comercio neto
(exportacion menos importacion) de biodiesel:

Canada, 594 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de -78 millones.

Estados Unidos, 4.002 millones de litros de pro-
duccién, con exportaciones netas de -755 millo-
nes.

Union Europea, 17.610 millones de litros de pro-
duccion, con exportaciones netas de -2.184 millo-
nes. De la mencionada produccion, 2.190 millones
de litros serian de segunda generacion.

Australia, 719 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de cero (0).

Sudafrica, 100 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de cero (0).

Mozambique, 80 millones de litros de produc-
cién, con exportaciones netas de 48 millones.

Tanzania, 61 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de 3 millones.

Argentina, 3.231 millones de litros de produc-
cién, con exportaciones netas de 2.576 millones.

Brasil, 3.139 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de cero (0).

Colombia, 768 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de 338 millones.

Pert, 130 millones de litros de produccién, con
exportaciones netas de -185 millones.

India, 3.293 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de 2 millones.

Indonesia, 811 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de -289 millones.

Malasia, 1.331 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de 831 millones.

Filipinas, 271 millones de litros de produccidn,
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con exportaciones netas de 71 millones.

Tailandia, 1.697 millones de litros de produc-
cion, con exportaciones netas de 497 millones.

Turquia, 52 millones de litros de produccién ,
con exportaciones netas de -135 millones.

Vietnam, 100 millones de litros de produccion,
con exportaciones netas de cero (0).

Las proyecciones de OCDE/FAO se hicieron
tomando como base los datos del 2008/10 y es por
ello que habria que hacerle algunas correcciones.
La mas importante es la que hay que realizar sobre
los datos de produccion de la Union Europea que
se estiman para el promedio del 2008/10 en 9.184
millones de litros y para el 2020 en 17.610 millones.

Creemos que esa cifra dificilmente se logre y
es probable que ni siquiera se supere la cifra del
promedio (9.184 millones) a la que hay que agregar
el biodiesel de segunda generacion que los men-
cionados organismos estiman en 2.190 millones, lle-
gando a un total de alrededor de 11.374 millones.
Es por eso que estimamos que exportaciones ne-
tas de la Union Europea van a estan en alrededor
de -8.000 millones de litros. Parte de estas impor-
taciones la va a cubrir nuestro pais y una parte
mayor Malasia y probablemente Indonesia a través
de biodiesel derivado del aceite de palma.

LA INCERTIDUMBRE SACUDIO AL
MERCADO DE SOJA

Pese a la recuperacién del dia viernes atada a
compras de oportunidad, la soja cayé en Chicago
esta semana, presionada fundamentalmente por el
debilitamiento de la demanda externa para el po-
roto estadounidense luego de conocerse que Chi-
na habia realizado el jueves la mayor cancelacion
de compras a Estados Unidos en 14 afios por
540.000 toneladas.

Las bajas externas se contagiaron al mercado
local, donde a pesar de no haberse conocido pre-
cios Pizarra de referencia esta semana las ofertas
abiertas en el mercado disponible de nuestro re-
cinto cerraron el viernes a 1.880 pesos por tonela-
da por la mercaderia disponible, 120 pesos por de-
bajo del viernes pasado. Los rumores sin embargo
dicen que se podrian haber hecho negocios por
hasta $ 1.920/ton para grandes lotes.

La soja nueva también acusé el impacto, ca-
yendo la jornada de hoy a 325 délares por tonela-
da con entrega en mayo, en relacion a las ofertas
de 340 dolares que se conocieron al cierre de la
semana pasada.

Esta retraccion de los precios resintio el volu-
men operado, conociéndose escasos negocios en
la semana. Como se comentd en informativos pre-
vios, la mercaderia disponible es ya muy escasa
(restan apenas 1,5 millones de toneladas para ven-
der hasta que no llegue el grueso de la cosecha
nueva en el segundo trimestre del 2013). Los ven-
dedores se rehusan a desprenderse de la merca-
deria ante la caida de los precios, mientras que las
fabricas tienen un nivel de margenes brutos por
procesamiento demasiado ajustado como para con-
validar importantes subas.

Por otro lado, ensombreciendo el panorama de
la produccion 2012713 en nuestra zona, esta se-
mana se registraron fuertes tormentas con epi-
centro fundamentalmente en el sur de Santa Fe
(donde comienza a analizarse declarar la Emergen-
cia Agropecuaria) y oeste de Entre Rios, y generan
gran incertidumbre por el impacto sobre los culti-
VOS.

Los excesos hidricos castigan a diversos lotes
en toda la zona nucleo, complicando particular-
mente las siembras de la Gltima tanda de soja de
primeray los lotes de soja'y maiz de segunda. En el
reporte mensual de estimaciones publicado el ul-
timo viernes, en base a un &area de intencién de

Esta cancelacion se sumé a otra realizada 5012 2011/12: Indicadores comerciales MTm
el martes por 300.000 toneladas, al tiempo L Gl Prom:5 Gl
que otras 120.000 toneladas comprometidas Produccion 40,50 46,30 50,28
para embarque desde Estados Unidos a desti- Compras totales 37,90 43,32 45,91
nos desconocidos fueron suspendidas el mis- 94% 94% 91%
mo dia. Segln la percepcion del mercado, 10 precios por fijar 2,19 343 533
an_terlor seria consecuencia de un'd_esplaza— 5% 7% 1%
miento de la demanda haua?udamenca, do_n- Precios en firme 3571 39,89 40,58
de se espera una _cosecha récord para BI’-aS_I|, 88% 86% 81%
perrr_utlendo a China asegqrarse'el aprovisio-  gaita vender (4 15 18 32
namiento del grano a precios mas convenien- .. poner precio (*) 37 5.2 85
tes. Sobre datos de MAGYP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados al 20/12/12

Subproductos de Soja Total Soja
Mes emisién Aceite de Soja (Hasta Dic09, la mayorl'a. es harinay/o Soja (incluyendo
pellets de soja.) orgénicay
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total [ desactivada)
Jul-12 56.790 87.900 144.690 402.440 1.044.000 1.446.440 12.391 54.000 66.391 69.309
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-12 101.879 134.636 236.515 291.609 255.050 546.659 48.100 65.660 113.760 114.192
Nov-12 135.533 187.420 322.953 156.926 258.200 415.126 950 950 1.293
Dic-12 4.488 4.488 125.800 48.400 174.200 1.000 16.000 17.000 17.057
Aiio 2012 1.253.786 2.080.388  3.334.174 8.033.233  11.522.635 19.555.868 1.286.066 4.486.374  5.772.440 5.786.882

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

19,5 millones de hectareas y con rindes histéricos
GEA estimé una produccion argentina de soja de
53 millones de toneladas, pero habra que analizar
el drenaje de las tierras en las proximas semanas
para ver si se hace necesario ajustar la superficie
efectivamente implantada.

En cuanto a las estimaciones externas, la influ-
yente Oil World ha recortado en la semana su esti-
macion de produccion de soja 2012/13 argentina
en un millén de toneladas a 53 millones como con-
secuencia de las malas condiciones climaticas que
han retrasado las siembras. La proyecciéon para
Brasil permanecié en tanto invariable en 81 millo-
nes de toneladas.

La incertidumbre que arrojan los planes de
siembra en Argentina serd probablemente una de
las principales fuentes de volatilidad para el mer-
cado en las préximas semanas. Sin embargo, si las
previsiones mas optimistas se comprueban en la
practica y Sudamérica logra abastecer al mercado
con algo més de 30 millones de toneladas por enci-
ma de lo que pudo proveer la campafa 2011/12,
los precios podrian mostrar una aguda correccion.

Considerando este riesgo a la baja, es notable
que las ventas a futuro en Argentina registren un
avance muy lento tanto en comparacién con afios
previos como en relacion a lo que ocurre en otros
grandes paises productores del mundo.

Segun los ultimos datos del Ministerio de Agri-
cultura argentino, al 12 de diciembre con un avan-
ce de siembras del 77% solo se ha vendido el 8% de
las alrededor de 53 millones de toneladas que pla-
nean producirse, es decir, 4,2 millones de tonela-
das. A la misma altura del afio pasado, ese tonelaje
ascendia al 22% de la cosecha (9,0 millones de to-
neladas), mientras que el promedio de los ultimos
cinco afios asciende al 19% (8,4 millones de tonela-
das).

En Brasil en cambio, con el 97% del area de
intencion de siembra ya cubierta, el panorama es
muy distinto. Pese a que en las Ultimas semanas el
retroceso de los precios ha aquietado el ritmo de
negocios, el porcentaje de soja vendida en rela-

cién a la que se proyecta cosechar para el 2012/
13 ya alcanza el 52% segun Celeres, cuando a la
misma semana del afio pasado el ratio era del 43%.

En Estados Unidos mientras tanto, ya se ha ex-
portado soja de la cosecha 2012/13 por mas de
30,3 millones de toneladas al 13 de diciembre (su-
mando embarques realizados y mercaderia com-
prometida para embarque), lo que equivale al 83%
del total de exportaciones que prevé el USDA para
el afo comercial en 36,61 millones de toneladas.
Simultaneamente, el 62% de estos embarques han
tenido como destino China.

Las bajas de los precios por el momento se ven
limitadas por los bajos niveles de stocks y la recu-
peracion del crush margin tanto en China como
en Estados Unidos, que hacen suponer una cierta
fortaleza en la demanda, especialmente si el clima
continta siendo poco beneficioso para el desa-
rrollo de los cultivos en esta regién. Estos elemen-
tos constituyen la principal fortaleza del merca-
do, y hacen suponer que de momento no se pro-
duciria un colapso duradero en los precios. Sin
embargo, la conjuncion de valores de referencia
en niveles relativamente altos, la incertidumbre
sobre cantidades y la potencial reversion de la
tendencia en precios ha motivado las operaciones
de cobertura en el mercado externo.

EL MAiZ NUEVO FRENA SU
MARCHA

El maiz cerr6 por tercera semana consecutiva
con bajas en el mercado de Chicago, cayendo por
debajo de los u$s 280/ton para su contrato mas
cercano. Lo peor de la semana se observo el dia
jueves, cuando los precios alcanzaron minimos de
los dltimos seis meses.

Si bien los inventarios norteamericanos se en-
cuentran en su nivel mas bajo en nueve afios, los
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO:
SOJA DE PRIMERA

MAPA DE AGUA UTIL PARA
SOJA DE PRIMERA AL 20/12/2012

REZERVA
EXCESNA

RESERVA
ADESULDZ

mesErns

FESERVE
Escasa

sEauis

DIAGNOSTICO:

La semana comprendida entre el jueves 13 y el miércoles 19 de
diciembre, fue otro periodo en el que se presentaron precipita-
ciones generalizadas en toda la region GEA. Los acumulados fue-
ron importantes superando en amplias zonas los 100 mm semana-
les. El registro de lluvia mas importante se observé sobre la
provincia de Santa Fe, en la localidad de Montes de Oca, con 145,2
mm, seguido de Rosario, también en la provincia de Santa Fe, con
138 mm a lo largo de toda la semana. Las lluvias fueron bastante
parejas en la regiéon GEA, con registros que se mantuvieron, en
promedio, entre 50 y 100 mm, siendo otra semana muy lluviosa
en la zona central del pais. En cuanto a las marcas térmicas fueron
muy elevadas durante la semana. Las temperaturas mas altas se
registraron sobre la provincia de Cérdoba, llegando al valor maximo
en la localidad de Bellville, donde se registr6 una maxima de
37,5°C. En promedio, en la region, los valores estuvieron entre
32y 35°C, con registros muy similares a los de la semana pasada
y dentro de los parametros tipicos para la época del afio. Las
temperaturas minimas se mantuvieron por debajo de los
parametros normales para el mes de diciembre en toda la region,
con valores levemente inferiores a los de la semana pasada, en un
promedio entre 12 y 14°C. El registro mas bajo fue de 10,9°Cy se
midi6 en la localidad de Pujato, en la provincia de Santa Fe. Con las
condiciones presentadas y como consecuencia de las intensas pre-
cipitaciones ocurridas en los Gltimos dias sobre la regién se ob-
serva que las reservas han aumentado nuevamente respecto a la
semana pasada, presentando excesos en vastas zonas de GEA. La
situacion del suelo vuelve a empeorar dado que estos excesos
estan favoreciendo la proliferacion de enfermedades, tanto en la
presencia de hongos como en la poca oxigenacién de las raices,
perjudicando el buen desarrollo del cultivo. Cabe destacar que
para la soja, por encontrarse en las primeras etapas de su desa-
rrollo, se analiza solo la capa mas superficial del suelo. En la zona
GEA no se necesitan lluvias en los préximos 15 dias para que las
reservas vuelvan a ser 6ptimas en la region.

ESCENARIO:
La semana comprendida entre el jueves 20 y el miércoles

26 de diciembre comienza con el avance de un importan-
te sistema frontal frio que provoca precipitaciones en
forma de chaparrones y tormentas de moderada a fuer-
te intensidad sobre toda la zona central del pais, en
particular sobre GEA, zona que recibiran tormentas muy
intensas. Este sistema frontal, tendra un rapido avance
por el centro del pais, dando paso, a partir del mismo
jueves, al ingreso de un importante centro de alta pre-
sién que traera condiciones de tiempo estable en el cen-
tro del pais, con escasa nubosidad, descenso leve de
temperatura y una rotacién del viento al sector sur.
Este centro anticiclonico tendra un lento desplazamien-
to hacia el nordeste, y a su paso ira provocando la rota-
cion del viento al sector norte, por lo que se prevé que si
bien las marcas térmicas comenzaran la semana con va-
lores relativamente bajos, los mismos tendran una rapi-
da recuperacion durante el fin de semana, volviendo a
temperaturas cercanas o incluso superiores a los 30°C.
La situacion se mantendra estable hasta el fin de sema-
na inclusive, luego, a partir del lunes 24 se prevé el
avance de una nueva perturbacion de niveles medios
gue puede llegar a provocar nuevas precipitaciones en
forma de chaparrones y tormentas aisladas de corta
duracion, ya que se prevé una rapida mejoria de las
condiciones. Por otro lado, las marcas térmicas no sufri-
ran un descenso importante, sino que se mantendran
relativamente estables, con una rotacion del viento al
sector sur, pero que luego se posicionara del sector
este, por lo que las condiciones de humedad se manten-
dran elevadas hasta el final del periodo. Durante los ulti-
mos dias de la semana de analisis, se prevé que las condi-
ciones se mantengan estables en toda la zona GEA, con
escasa nubosidad, pero humedad y temperatura en au-
mento, por lo que se espera que el comienzo del préximo
periodo se inicie con condiciones de inestabilidad.

MAPA DE AGUA UTIL PARA
SOJA DE PRIMERA AL 13/12/2012

rEsEnva
HEESNA

rEsERUL

FESERVE
FESERVA
FE3LLAR

RESERVE

sEaUs

www.bcr.com.ar/gea
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Complejo Trigo: ROE Verde al 20/12/2012

i TRIGO HARINA TRIGO SUBPRODUCTOS TRIGO

Fecha de emision

ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL ROE 45 ROE 180 TOTAL
Ene/12 189.549 885.589 1.075.138 73.563 12.431 85.993 13.424 13.424
Feb/12 149.017 735.242 884.259 56.948 11.133 68.081 7.372 112 7.484
Mar/12 176.662 4.148.020 4.324.682 54.548 4.226 58.774 12.596 54 12.650
Abr/12 17.986 607.521 625.507 60.409 7.642 68.051 11.309 162 11.471
May/12 26.353 19.182 45.535 49.423 2.757 52.180 8.788 8.788
Jun/12 12.097 14.026 26.123 55.539 4.370 59.909 6.307 162 6.469
Jul/12 6.710 1.669.429 1.676.139 50.519 17.943 68.462 8.029 6.554 14.583
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 8.000 717.108 725.108 43.873 12.984 56.857 6.094 371 6.465
Nov/12 3.430 440.057 443.487 40.645 8.107 48.752 10.472 321 10.793
Dic/12 8.845 41.899 50.744 21.878 2.744 24.621 4.838 4.838
Total 2012 605.614 11.493.904 12.099.518 601.352 102.709 704.060 103.560 8.006 111.566

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 20/12/2012

o MAIZ

Fecha de emisién

ROE 45 ROE 365 TOTAL
Jul/12 309.130 1.889.575 2.198.705
Ago/12 75.168 1.492.622 1.567.790
Sep/12 94.723 1.885.404 1.980.127
Oct/12 252.557 4.028.656 4.281.213
Nov/12 137.835 2.731.883 2.869.718
Dic/12 46.682 1.731.014 1.777.696

Total 2012 1.592.199 17.754.532 19.346.731

precios siguen retrocediendo porque la demanda
esta muy deprimida. Los productores se muestran
reacios a desprenderse de su mercaderia porque
buscan explotar al maximo la escasez de oferta.
No obstante, dicha conducta desalienta a los prin-
cipales consumidores a incrementar sus valores
ofrecidos, ante la sospecha de que igualmente no
podran abastecerse. El dia viernes 11 de enero el
USDA publicara una estimacion de los stocks alma-
cenados en campos y en poder de acopiadores,
puertos y procesadores que podria marcar un nue-
vo rumbo para los precios.

Adicionalmente, el mercado comienza a pres-
tarle atencion a las perspectivas de la campafa
maicera 2013/14, de la cual se espera una gran
recomposicion de la oferta. El dia miércoles, la
consultora Informa Economics elevo su proyeccion
de area sembrada hasta ubicarla ligeramente por
encima de 40 millones de hectareas. La ultima vez
que se quebrd semejante extension de tierra fue
en la campafia 1936/37. La superficie més alta de la
historia norteamericana es 45,7 millones de hecta-
reas sembradas, lograda en el afio 1932.

Este factor contribuyé a deprimir los precios,
al igual que el pobre desempefio de los volumenes
exportados. Segun datos del USDA, durante la ulti-
ma semana se reportaron ventas externas netas
por 120.138 toneladas, 56% menos que durante la
semana previa. Hasta el momento Estados Unidos
ha comprometido el embarque de 12,6 millones de
toneladas, el 43,1% de la cifra estimada por el or-
ganismo oficial para todo el ciclo comercial.

El mercado internacional quedara orientado
hacia Sudamérica cuando se produzca el ingreso
de la nueva cosecha. Sin embargo, la demora en la
siembra podria causar que buena parte del maiz
llegue més tarde. Si bien en Brasil buena parte del
area se siembra en enero con perspectivas de rin-
de relativamente buenas, en nuestro pais es todo
una rareza llegar a Navidad con tres cuartos de la
superficie implantada.

Segun el informe semanal de estimaciones del
Ministerio de Agricultura, hacia el dia 20 de di-
ciembre el area sembrada llegaba al 74% del total
proyectado. Esto significa que hasta el momento
se sembraron 3.402.885 hectareas. A la misma altu-
ra del afio pasado dicha proporcion llegaba al 83%
del total. Segun se desprende del informe, uno
de los retrasos mas preocupantes es del de la pro-
vincia de Buenos Aires, en el cual la siembra se
ubica en 89% del area. El afio pasado los trabajos
estaban préacticamente finalizados luego de la ter-
cera semana de noviembre en este distrito.

Si bien todo hace pensar que habria que des-
cartar una catéstrofe productiva como la sequia
del ultimo afio, no es menos cierto que el poten-
cial de cosecha ha caido notablemente con los
episodios climéticos de los ultimos meses. Es que
el maiz sembrado en forma tardia y las variedades
de segunda poseen un techo de rendimiento bien
inferior a los cultivos que se desarrollan en forma
temprana. La posibilidad de heladas en las prime-
ras semanas del otofio es una amenaza adicional.

De hecho, el Ministerio de Agricultura reco-
noce que las contingencias climaticas impediran
alcanzar la intencion de siembra prevista al inicio
de la campafia. No obstante, el organismo descar-
ta una caida drastica del area y proyecta una ex-
tension de 4,6 millones de hectéreas, de las cua-
les 850.000 tendrian destino forrajero. La estima-
cién de GEA - Guia Estratégica para el Agro de la
Bolsa de Comercio de Rosario es de 4,1 millones
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de hectéareas, esperandose una cosecha de 24
millones de toneladas. El Departamento de Agri-
cultura de EE.UU mantiene una expectativa de pro-
duccion de 27,5 millones de toneladas, proyec-
tando rindes de 74,3 qg/ha y una superficie con
destino comercial de 3,7 millones de hectéreas.
Todas estas cifras irdn convergiendo en los proxi-
mos dos o tres meses.

Al margen de la demora en las siembras, cabe
destacar que la evolucién general de las plantas
es razonablemente buena. Las cifras oficiales esti-
man que el 91% del maiz se encuentra en condi-
cion buena o muy buena. Es posible que este gua-
rismo aun no haya incorporado los efectos del ul-
timo temporal que sufri6 el sur de la provincia de
Santa Fe.

En cuanto a la accién del mercado, los futuros
representativos de la nueva camparfia no han para-
do de caer en los ultimos dias y el interés de los
exportadores en el recinto de operaciones de la
Bolsa ha brillado por su ausencia. Al llegar el vier-
nes la punta compradora del contrato con entre-
ga en abril en Rofex se posicionaba en u$s 190/
ton, bien lejos del precio de ajuste maximo alcan-
zado durante este afio, de u$s 210/ton el dia 29 de
noviembre.

El acelerado ritmo de compras de parte de los
exportadores tradicionales desde que se produjo
el anuncio del cupo inicial de venta al exterior
por 15 millones de toneladas provocd una satura-
cion en el mercado del cereal. Si la fluidez de los
negocios no se detenia, el saldo exportable se en-
caminaba a agotarse para el mes de febrero. Hasta
el momento, se estima que unas 10,6 millones de
toneladas ya fueron adquiridas, de las cuales
390.000 estan pendientes de fijacion.

En la ultima semana reportada, correspondien-
te a los siete dias anteriores al 12 de diciembre,
los exportadores realizaron negocios por apenas
100.000 toneladas. Se trata del volumen
intercambiado mas bajo de los ultimos seis meses.

Por su parte, la emision de Roe Verde también
ha caido. En los primeros cuatro dias de la sema-
na, la UCESCI concedi6 permisos por 459.792 tone-
ladas. De ese total, 100.000 toneladas correspon-
dieron a emisiones para CHS y Multigrain, mientras
que 90.000 fueron otorgadas a NobleGrain.

En cambio, algo de actividad pudo observarse
en el maiz de cosecha vieja, segmento en el cual
todavia resta mercaderia para negociar. En el re-
cinto de esta Bolsa la exportacion compré el ce-
real con descarga inmediata pagando valores en-
tre u$s 185 y 190 por tonelada. No obstante, los
volimenes son relativamente poco significativos y

en algunos casos la entrega se diferia hasta el mes
de febrero.

En el mercado a término, en tanto, el contrato
que reviste la entrega en el mes de diciembre se
negocié entre u$s 190 y 195 por tonelada, acor-
tandose considerablemente la brecha que los se-
para de los futuros de la proxima campafia. En los
ultimos dias, estos ultimos cotizaron cerca de u$s
3-4 por tonelada por encima, cuando el mes pasa-
do esa diferencia promedié mas de u$s 10/ton.

La exportacién ya efectu6 compras por 18,6
millones de toneladas de la cosecha vieja, absor-
biendo -ademés de una considerable proporcion
de la produccién- buena parte de los stocks que
quedaban remanentes de afios anteriores. Segun
las cifras del Ministerio de Agricultura, la campafia
2011712 finalizara el 28 de febrero con existencias
por 300.000 toneladas del ciclo viejo, luego de ha-
ber comenzado con un carry over superior a cua-
tro millones de toneladas.

NUEVAS DEFINICIONES IMPACTAN
EN EL MERCADO DE TRIGO

El mercado internacional de trigo tuvo un des-
empefio muy parecido al del maiz durante los ulti-
mos dias y en Chicago cay6 hasta su nivel mas bajo
desde principios de julio. Los contratos con en-
trega en el mes de marzo perdieron u$s 3,3/ton
durante la semana, ajustando el viernes a u$s 291/
ton. En Kansas, en tanto, la misma posicién de los
futuros cerro6 el viernes a u$s 309,4/ton.

El diferencial entre ambos precios se ha
incrementado notablemente en los Ultimos meses,
luego de que coticen a paridad durante julio y
agosto. Tras los maximos alcanzados a principios
de septiembre, Chicago ha experimentado una
caida superior a la de Kansas. A nivel de comercio
internacional, el abaratamiento del trigo blando le
ha permitido a Estados Unidos ganar competitividad
para acceder a algunos mercados que le resulta-
ban esquivos tiempo atras, cuando los stocks del
Mar Negro todavia jugaban un papel de relevancia
en el abastecimiento de los principales paises
importadores.

De hecho, en los ultimos dias se conoci6 que
Egipto salié a buscar nuevamente mercaderia nor-
teamericana. Mientras que el dia martes se anun-
ci6 una licitacion que incluia lotes de diversos ori-
genes, el miércoles las autoridades del GASC con-
firmaron la compra de 180.000 toneladas de trigo
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MERCADO DE COMMODITIES

Comparativo TRIGO 2012/13 (u$s/ton)
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estadounidense por un valor FOB de u$s 334,6/ton
y costos de flete de u$s 24,7/ton. El reciente de-
bilitamiento del ddlar frente al resto de las mone-
das le ha jugado a favor a las exportaciones del
pais del norte.

No obstante, la reactivacion de la demanda afri-
cana no fue suficiente para contener la caida de
los precios, en buena parte explicada por la llega-
da de mejores condiciones climaticas a las regio-
nes productoras de Estados Unidos. La reciente
nevada sobre las planicies -la primera de este in-
vierno- brindé cierto alivio luego de que la sequia
del otofio haya dafiado la evolucién de los cultivos
durante sus primeras semanas de emergencia.

La accion vendedora de los especuladores ge-
nerd presion adicional. La incertidumbre que cir-
cula en torno a las negociaciones en el Congreso
por el abismo fiscal en Estados Unidos y los débiles
fundamentos macroeconémicos con los que co-
mienza el 2013 motivaron un importante rebalanceo
de cartera de los fondos en las Ultimas semanas. Al
llegar el viernes, la Commodity Futures Trading
Commission (CFTC) sostuvo que los especuladores
mantenian una cartera de 61.180 contratos vendi-
dos en términos netos, cifra que equivale al 13,9%
del interés abierto del mercado.

De cara a las proximas semanas los operadores
tendran un ojo en la economia y otro en las pers-
pectivas climaticas del hemisferio norte, donde los
cultivos se encuentran en periodo de reposo has-
ta la llegada de la primavera.

En nuestro pais, en tanto, la cosecha sigue avan-
zando y ya abarca el 58% del area, lo que en cifras
oficiales implica algo mas de 2 millones de hecta-

to en el que los cultivos se encuentran en mejo-
res condiciones. Esta situacion le hace pensar al
organismo que las pérdidas de produccién como
consecuencia de la influencia negativa del clima
no seria tan extrema, aunque resta ver el estado
en el que se encuentran los lotes que aun falta
cosechar.

En su informe mensual publicado el jueves, el
Ministerio redujo su estimacion de cosecha en
600.000 toneladas, aunque la oferta total de la
campafa se ajustd en alza para reflejar las mayo-
res existencias con las que cerré la campafia 2011/
12. Hasta el ultimo reporte, los inventarios al 30 de
noviembre se proyectaban en 240.000 toneladas,
pero la nueva estimacion los ubica en 1,6 millones
de toneladas. Estos cambios en la hoja de balance
han permitido incrementar los nimeros oficiales
de consumo interno, exportaciones y stocks fina-
les.

Las estimaciones de organismos privados, en
cambio, difieren ligeramente de las cifras comen-
tadas. El consenso mayoritario plantea que la pro-
duccion caera por debajo de las diez millones de
toneladas y que es poco probable que los stocks
finales de la campafia pasada se encuentren muy
por encima del millén de toneladas, habida cuenta
de la gran dificultad que tenian los molinos para
adquirir mercaderia durante los Gltimos meses.

El cuadro planteado configura una situacion de
mercado en donde no se podran cumplir los com-
promisos de venta que habia tomado la exporta-
cién. Ante la gravedad de la situacion, las autori-
dades del gobierno convocaron el pasado lunes
por la tarde a distintos participantes de la cadena
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Fuente: BCR, MAGYP y USDA.
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del trigo, incluyendo a industriales molineros, pro-
ductores y exportadores.

En dicha reunion se acordd que las ventas ex-
ternas del cereal durante los meses de enero y
febrero se limitaran a 2 millones de toneladas y a
principios de marzo se realizard una reunion en la
que se definira el volumen definitivo a exportar.
Entre principios de enero y mediados de febrero
los productores, acopiadores y exportadores de-
beran declarar sus existencias ante la Unidad de
Coordinacion y Evaluaciéon de Subsidios al Consu-
mo Interno (UCESCI). Los célculos preliminares in-
dican que una estimacién muy optimista seria la
colocacién de 4,5 millones de toneladas en mer-
cados externos durante la campafia 2012/13. Has-
ta el momento se han embarcado algo menos de
500.000 toneladas.

La reaccion del mercado fue muy negativa.
Entre martes y miércoles los mercados a término
operaron con fuertes bajas, interpretando la me-
dida como una marcha atras en la flexibilizacién
propuesta a partir de la liberacién del cupo de
exportacion el dia 19 de junio. En Rofex, la posi-
cién con entrega en enero cerrd la semana con
bajas de u$s 23/ton. El volumen negociado en este
contrato marcé un récord de 32.070 toneladas.

Al margen de los problemas de cantidad, el gran

desafio de los exportadores y molineros serd lidiar
con los problemas de calidad de la mercaderia. La
elevada humedad de los meses de agosto y sep-
tiembre y las temperaturas por encima de 30°C
sufridas en octubre incidieron negativamente so-
bre el peso hectolitrico de los granos, dejando
mucha mercaderia ya cosechada fuera de los
estandares que fijan las camaras arbitrales.

El mapa actual del mercado presenta solo a la
molineria en la busqueda de la mercaderia y pre-
cios internos que se han alejado del FAS tedrico.
Luego de haber operado a paridad durante varios
meses, este mercado se encuentra frente a nue-
vas distorsiones producto de la falta de compe-
tencia.

En el recinto de esta Bolsa, la molineria en
Rosario ofrecié durante los Ultimos dias $ 1.200/
ton por el cereal articulo 12 y PH 76 con descarga
inmediata. En otras localidades el margen de me-
jora era limitado. Segun la Direccion de Mercados
Agroalimentarios, el FAS tedrico llegaba el viernes
a $ 1.313/ton, su maximo histérico.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Fecha Operacion 14/12/12 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 17/12/112 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.780,00 1.790,00 1.774,00 1.770,00 1.770,00 1.776,80

Soja 1.382,44

Sorgo 800,00 800,00 784,96 1,9%

Bahia Blanca
Trigo duro

Maiz duro

Girasol 1.540,00 1.540,00 1.540,00 1.520,00 1.535,00 1.251,38 22,7%
Soja 1.194,50

Sorgo

Cérdoba
Trigo Duro

Santa Fe
Trigo

Buenos Aires
Trigo duro

Maiz duro

Girasol 1.365,14
Soja

BA p/Quequén
Trigo duro

Maiz duro

Girasol 1.257,07
Soja 1.190,43

* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Variacion

Producto 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 14/12/12
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0 2.100,0

"000" 1.700,0 1.700,0 1.700,0 1.700,0 1.700,0 1.700,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 730,0 730,0 730,0 730,0 730,0 730,0
Aceites (s)

Girasol crudo 3.860,0 3.860,0 3.860,0 3.860,0 3.860,0 3.860,0

Girasol refinado 4.680,0 4.680,0 4.680,0 4.680,0 4.680,0 4.680,0

Soja refinado 4.470,0 4.470,0 4.470,0 4.470,0 4.470,0 4.470,0

Soja crudo 3.770,0 3.770,0 3.770,0 3.770,0 3.770,0 3.770,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna)

Soja pellets (Cons Darsena) 1.950,0 1.950,0 1.950,0 1.950,0 1.950,0 1.950,0

(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 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 Var% 14/12/12
Trigo

Fca/Ros ClDesc. Cdo. MIE Slcz Slez

Mol/Rosario C/Desc. Cdo. Art.12/PH76 1200,00 1200,00 1200,00

EXp/SM-PA Ene'13 Cdo. Art.12/PH76 1200,00
Maiz

Cons/El Fortin ClDesc. Cdo. MIE 850,00 840,00 830,00 830,00 -24% 850,00

Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE u$s 190,00 185,00 18500 185,00 185,00

Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE uss 185,00 185,00

Exp/Tmb Mar/Abr'13 Cdo. MIE us$s 200,00

Exp/Tmb-GL May/Jun'13 Cdo. MIE u$s 195,00

Exp/SM-AS JunfJul'13 Cdo. Grado2 uss 205,00
Cebada

Exp/AS C/Desc. Cdo.  PHmin 62 u$s 210,00 210,00 210,00 210,00 210,00 0,0% 210,00

Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE u$s 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00 0,00 190,00
Sorgo

Cons/El Fortin ClDesc. Cdo. MIE 720,00 730,00 730,00

Exp/SL Mar/Abr'13 Cdo. MIE us$s 165,00 160,00 160,00

Exp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 16500 16500 16500 160,00 160,00 -30% 165,00
Soja

Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 2000,00

Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 1970,00 1950,00 1910,00 1850,00 1850,00 -7,5%  2000,00

Fca/Tmb May'13 Cdo. MIE us$s 325,00

Fca/SL May'13 Cdo. MIE uss 337,00
Girasol

Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1790,00 1770,00 1770,00 1770,00 1770,00 -06% 1780,00

Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 1740,00 1740,00 1740,00

Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE 1800,00 1800,00 1750,00 1750,00 -2,8% 1800,00

Fca/Reconquista  Dic/Ene13. Cdo. MIE u$s 330,00 330,00 330,00 330,00

Fca/Rosario Dic/Ene’13. Cdo. MIE u$s 370,00 36500 36500 36500 36500 -14% 370,00

Fca/Deheza Dic/Ene’13. Cdo.  Flt/Cnfit us$s 365,00 365,00 365,00

Fca/Junin Feb/Mar'13 Cdo. MIE us$s 320,00

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

Valores ofrecidos, sin of i (**) retira de p ia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 17112112 18112112 1011212 20112112 21112112
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052013 314 put 10 112 7,40

CALL

DLR062013 494 cal 154 475

DLR062013 543 call 154 475

OR0042013 1650,00 call 2,000

OR0042013 1750,00 cal 2,000 1.000

ISR052013 342,00 call 2 33 11550

ISR052013 350,00 call 4 239 6,00 5,40
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 17112112 18112112 10112112 20112112 21112112
Ejercicio opcion semanal  posicion
CALL
ISR052013 366,00 call 33 149 5,00
ISR052013 370,00 call 52 119 4,10 3,50 2,60 2,90
" El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicion \ Volumen nt. Abierto| 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uss
DLR122012 204.162 371.021 4,910 4911 4914 4916 4914 0,06%
DLR012013 104.838 386.017 4,993 4,994 4,998 4,997 4,997 0,10%
DLR022013 145.377 345.011 5,064 5,068 5071 5,071 5,074 0,16%
DLR032013 150.254 228.039 5,140 5,142 5,144 5,146 5,145 0,10%
DLR042013 107.300 65.681 5,225 5,226 5,227 5,229 5,230 0,10%
DLR052013 34,700 104.655 5,318 5,334 5,334 5,335 5,335 0,32%
DLR062013 2.327 11.235 5,415 5,425 5,440 5,445 5,440 0,63%
DLR072013 4 25.676 5,500 5,510 5,520 5,540 5,535 0,71%
DLR082013 2.026 25.851 5,600 5,605 5,620 5,650 5,645 0,98%
DLR092013 4.000 12.831 5,720 5,720 5,725 5,750 5,745 0,97%
DLR102013 5.000 5,801 5,810 5815 5,840 5,835 0,78%
DLR112013 26 3.274 5,920 5,920 5,920 5,940 5,935 0,51%
RFX000000 75 2.832 4,883 4,889 4,896 4,899 4,905 0,55%
ECU122012 8.400 6,454 6,495 6,504 6,504 6,465 0,12%
ECU012013 4.000 6,566 6,604 6,613 6,613 6,572 0,05%
RBR122012 2,360 2,354 2,375 2,390 2,390 1,06%
OR0122012 452 2.431 1.699,50 1.678,60 1.680,60 1.654,30 1.663,00 -2,18%
OR0042013 896 30 1.729,50 1.708,60 1.710,60 1.684,30 1.693,00 -2,14%
OR0052013 1.737,50 1.716,60 1.718,60 1.691,30 1.701,00 2,13%
OR0062013 338 10.671 1.746,30 1.726,80 1.724,00 1.705,00 1.714,00 -1,89%
WTI022013 89,00 89,00 90,00 90,30 89,30 0,90%
WTI052013 1.014 1.950 91,55 91,60 92,61 92,90 91,90 0,99%
TVPP122012 940 962 7,00 7,61 7,45 7,26 7,04 -56,83%
TVPP052013 963 951 7,54 8,13 7,92 7,75 7,50 -55,86%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR012013 31 239 400,00 397,00 386,00 383,00 389,00 -3,95%
ISR052013 1.035 3.457 334,00 328,00 325,00 322,20 326,70 2,77%
ISR072013 276 86 337,60 332,00 328,70 325,70 330,40 2,71%
TRI000000 343 240,00 225,00 220,00 224,00 217,00 -9,58%
TRI012013 1.069 1.109 239,00 227,00 218,00 224,00 217,00 -9,58%
TRI022013 182 237 240,00 230,00 222,00 225,00 220,00 -6,58%
TRI032013 13 35 245,00 237,00 225,00 229,00 229,00 -4,98%
MAI000000 65 195,00 194,00 193,00 190,00 192,00 -1,54%
MAI012013 6 195,00 194,00 193,00 190,00 192,00 -1,54%
MAI042013 968 201,00 197,50 196,50 194,00 195,50 -3,69%
MAI052013 3 202,00 198,50 197,00 195,00 197,00 -3,43%
MAI072013 17 203,00 199,50 197,50 196,00 198,00 -3,41%
SOF000000 1.357 412,00 406,00 393,50 390,00 396,00 -4,92%
SOF122012 48 412,00 406,00 393,50 390,00
SOF012013 236 688 410,50 406,00 395,00 390,00 396,00 -5,01%
SOF022013 405,00 400,00 395,00 389,00 395,00 -3,19%
SOF032013 2 336,50 333,00 328,50 326,50 331,50 -2,21%
SOF042013 1.020 336,50 333,00 328,50 326,50 331,50 -2,21%
SOF052013 437 3.394 336,00 332,70 327,50 325,50 330,40 2,42%
SOF072013 24 168 340,00 336,00 332,30 329,00 334,00 2,42%
SOF112013 346,00 342,00 339,00 335,50 339,00 -2,45%
S0J000000 199 415,00 408,00 400,00 391,00 397,50 -4,90%
S0J012013 29 78 415,00 407,10 397,60 391,00 397,50 -4,68%
S0J052013 160 2.853 337,50 333,40 329,80 326,80 331,00 -2,42%
$0J072013 74 340,50 336,50 333,30 330,00 335,00 2,47%
S0J112013 347,00 343,00 340,00 336,50 340,00 -2,44%
S0Y022013 2211 333 546,90 536,90 528,50 517,00 527,50 -3,74%
SOY062013 1.955 953 534,00 526,60 520,60 514,10 520,00 -2,53%
CRN022013 2.894 632 285,40 284,10 281,50 276,20 276,80 -4,16%
CRN042013 2.002 138 286,50 284,10 281,40 276,00 276,60 -4,46%
CRN112013 20 244,90 245,30 241,50 237,70 238,90 -3,36%
TOTAL 772.294 1.634.992

16 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 21/12/12



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 17/112/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21112112 var.
max min_ dltima max min_ dltima max min__ dltima méx min__ Gltima max min__ dltima sem.
FINANCIEROS En$/U$S

DLR122012 4912 4909 4910) 4912 4910 4911] 4915 4913 4914] 4918 4916 4916 4916 4914 4914] 0,04%
DLR012013 4,994 4991 4994 4995 4993 4994 4998 4996 4,996 5001 4997 4997 5000 4995 4,995 0,06%

DLR022013 5066 5062 5064| 5068 5065 5068 5074 5070 5073| 5077 5073 5076 0,20%
DLR032013 5140 5139 5140| 5142 5135 5142| 5144 5140 5144 5146 5145 5146| 5146 5145 5145 0,10%
DLR042013 5225 5223 5225 5225 5222 5224 5227 5227 5227 5210 5210 5210| -0,25%
DLR052013 5345 5330 5345 5335 5326 5335

DLR062013 5415 5415 5415 5445 5445 5445

DLR072013 5500 5500 5500

DLR082013 5605 5600 5605 5620 5620 5620 5650 5650 5,650

DLR092013 5720 5720 5720 5725 5725 5725

DLR112013 5920 5920 5920| 5920 5920 5920

RFX000000 4930 4930 4930 4950 4950 4,950

ORO122012 | 16960 16960 16960 16858 16782 1678,2| 16817 16805 1680,6| 16495 16495 1649,5| 16630 16600 16630| -1,86%
OR0042013 17030 17030 1703,0 1686,0 16860 1686,0
OR0062013 17464 17300 1730,0| 17259 17240 17240| 17272 17019 17019 17140 17100 17140| -1,89%
WTI052013 916 916 916/ 930 926 926 929 923 929 923 919 919
TVPP122012 70 70 70 76 73 76 76 74 75 72 72 72 71 70 70| -57,03%
TVPP052013 76 75 76 8.1 77 81 8,0 79 79 78 77 78

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR012013 4000 4000 4000 4000 3990 399,5 3890 3890 389,0
ISR052013 33,5 3327 3340 3315 3280 3280/ 3281 3235 3250| 3228 3209 3222 3273 3250 3270 -27%
ISR072013 3347 3335 3339 3250 3249 3250| 3295 3295 3295 -3,0%

TRI012013 2400 2380 2380 2280 2270 2270/ 2290 2180 2180 2240 2200 2230{ 2230 2160 2170 -9,6%
TRI022013 240,1 2400 2400{ 2300 2300 230,0] 2280 2220 2220 2250 2250 2250{ 2200 220,0 220,0
TRI032013 2490 2490 2490 2250 2250 2250
SOF122012 4120 4120 4120 4070 4060 406,0{f 4020 3930 3930
SOF012013 4182 4103 4103 4075 4060 406,0f 4034 3950 3950/ 3901 3890 390,0/ 3961 3940 3960 -50%
SOF052013 3393 33,2 3360[ 3340 3323 3330/ 3309 3275 3275 3255 3240 3255/ 3291 3291 3291 -29%
SOF072013 3431 3431 3431 3344 3344 3344 3329 3329 3329, -27%
$0J012013 4150 4150 4150 4096 4071 407,1| 4005 4005 4005
S$0J052013 3408 3367 3375 3355 3334 3334 3324 3298 3298 3268 3255 3268/ 3320 3304 3307 -25%
S0OY022013 5515 5475 5485| 5425 5390 540,3| 5372 5269 5285 5203 5170 5170 5281 5223 5275 -3,7%
SOY062013 5365 5325 5340( 5320 5265 529,2| 5230 5230 523,0f 5160 5130 5141 5222 5173 5200 -2,5%
CRN022013 2885 2855 2869 2850 2835 2840 2845 2805 2815 2764 2730 2762 2790 2767 2768 -42%
CRN042013 2875 2857 2875| 2850 2835 2840 2844 2811 2814 2760 2729 276,0| 2780 2765 2766 -4,5%

776.864 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 1.672.469 Interés abierto en contratos
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
Posicion 17112112 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21112112 var.

max. min. _ dltmo _mé&x. min. _ Gltimo  max. min.  Ultmo méx. min.  dlimo max. min.  dltmo _sem.

TRIGO B.A. 01/2013 2230 2115 2120 2108 2108 2108 2100 2020 209,0 2148 2080 2130 2160 2130 2160 -14%
TRIGO B.A. 03/2013 2380 2280 2280 2255 2255 2255 2250 2180 2250 2310 2240 2280 2315 2285 2315 -1,3%
TRIGO B.A. 07/2013 2475 2440 2440 2380 2300 2380 2410 2410 2410 2455 2430 2455 0,2%
TRIGO B.A. 01/2014 212,0 2120 2120 210,0 210,0 2100 2100 2100 2100
MAIZ ROS 12/2012 1970 1965 1965 1940 1935 1940 1920 1920 1920 1950 1910 1910
MAIZ ROS 01/2013 2000 1970 1970 1948 1935 1945 1932 1920 1930 1940 1900 1900 1920 1915 1920 -35%
MAIZ ROS 04/2013 2020 1995 1995 1980 196,5 198,0 1970 1940 1960 1945 1935 1940 1961 1940 196,1 -3.9%
MAIZ ROS 05/2013 1980 198,0 198,
MAIZ ROS 07/2013 2040 2020 2020 2000 1995 1998 1995 1960 1980 1965 1950 1960 1980 1970 1980  -34%
GIRASOL ROS 03/2013 330,0 3300 3300
SOJAROS 12/2012 415,0 415,0 4150 402,0 400,0 402,0 3960 3960 396,00
SOJA ROS 01/2013 4155 4120 4120 4090 4069 4070 4060 3965 4000 3940 3900 3920 3980 3950 3975  -47%
SOJA ROS 02/2013 3960 3890 3890 3810 3810 38L0
SOJA ROS 04/2013 3330 3330 3330 3270 3270 327,0
SOJA ROS 05/2013 3380 3360 3360 3345 3325 3335 3315 3280 3300 3275 3250 3270 3320 330,0 3320 -1,6%
SOJAROS 07/2013 3415 3405 3405 3370 3365 3370 3350 3325 3332 3304 3295 3300 3350 3350 3350 -23%
SOJA ROS 09/2013 3445 3445 3445 3375 3375 3375
SOJAROS 11/2013 3470 3460 3470 340,0 340,0 340,0 3363 3363 3363 3400 3400 3400
CEBADA Q.Q. 12/2012 2230 2230 2230
CEBADA Q.Q. 01/2013 226,0 2230 2260 2250 2245 2245 2250 2240 2240 2260 2230 2260 2270 2260 227,0 1,6%
TRIGO Q.Q. 01/2013 103,0 102,0 102,0 101,0 101,0 101,0 980 965 965 -6,3%
TRIGO ROS 01/2013 1170 1170 1170 1160 1160 1160 1160 1140 1150
CEBADA |.W. 01/2013 990 980 980 980 980 980 1010 1010 101,0 1000 100,0 100,0
CEBADA ROS 01/2013 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Operaciones en ddlares Entonelada
Posicion 17112112 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21112112 var.
max min__Gltima  max min_Gltima  max min__Gltima  max min__dltima_ méx min__dltima sem.
SOJA CME sfe 01/2013 1506,0 14943 1496,0 1480,0 1468,0 1468,0 1455,0 1442,8 14428 1420,3 1408,0 1408,0 1440,0 1424,0 14333 -4,1%
SOJA CME sle 07/2013 1458,5 1446,0 14510 14440 14330 14380 1421,3 14140 1414,0 1402,0 13950 1397,0 1422,0 14100 14168 -24%
TRIGO CME s/e 03/2013 8160 8070 8070 8145 8035 8080 8138 8070 8070 7973 7900 7920 7963 790,0 7953 -2,5%
TRIGO CME s/e 07/2013 8350 8250 8260 8300 8208 8265 8300 8248 8248 8123 8065 8093 8110 8080 8110 -2,8%
MAIZ CME sfe 05/2013 7318 7268 7273 7250 7220 7230 7185 7123 7123 7010 6950 7010 7065 7038 7060 -3,7%
MAIZ CME sle 07/2013 7285 7230 7250 7230 7200 7208 7170 7113 7113 6990 6975 6990 7038 7008 7030  -37%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién [ Volumen Sem. Open Interest[ 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 var.sem.
TRIGO B.A. 01/2013 45.100 91.600 218,80 210,80 207,00 214,80 216,00 -1,59%
TRIGO B.A. 03/2013 42.500 62.400 233,50 225,50 223,00 230,50 231,50 -1,28%
TRIGO B.A. 07/2013 4.400 62.600 247,50 239,50 237,00 244,00 245,50 0,20%
TRIGO B.A. 09/2013 200 254,50 247,00 245,50 252,50 254,00 0,79%
TRIGO B.A. 01/2014 3.700 10.600 212,00 209,00 210,00 210,00 210,50 -0,71%
TRIGO B.A. 02/2014 213,00 210,00 211,00 211,00 211,50 -0,70%
MAIZ ROS 12/2012 5.500 197,00 194,00 193,00 191,00
MAIZ ROS 01/2013 17.900 36.800 197,50 193,80 193,20 190,00 192,00 -4,00%
MAIZ ROS 04/2013 27.500 321.100 200,30 197,20 196,20 194,00 196,10 -3,40%
MAIZ ROS 05/2013 1.500 500 201,00 198,00 196,50 195,00 197,00 -3,43%
MAIZ ROS 07/2013 16.700 89.800 202,00 199,70 197,50 195,90 198,00 -3,41%
MAIZ ROS 09/2013 100 203,00 201,00 199,00 197,50 199,00 -3,40%
MAIZ ROS 04/2014 100 194,00 194,00 194,00 194,00 194,00
GIRASOL ROS 03/2013 3.000 2.000 332,00 332,00 332,00 332,00 332,00
SORGO ROS 03/2013 100 176,00 174,00 172,00 170,00 170,00 -4,49%
SORGO ROS 04/2013 1.100 176,00 174,00 172,00 170,00 170,00 -4,49%
SOJA ROS 12/2012 3.200 415,00 408,00 402,00 395,00
SOJA ROS 01/2013 53.700 216.100 412,50 407,00 400,00 391,00 397,50 -4,47%
SOJA ROS 02/2013 700 5.600 405,00 399,00 389,00 381,00 385,00 -5,87%
SOJA ROS 03/2013 336,70 329,50 320,00 327,00 330,00 -2,48%
SOJA ROS 04/2013 1.100 5.500 340,00 332,50 329,00 326,00 331,00 -3,13%
SOJA ROS 05/2013 115.100 1.125.100 337,00 333,50 330,00 326,50 331,50 -2,21%
SOJA ROS 07/2013 17.900 57.300 340,50 336,50 333,80 330,00 335,00 -2,19%
SOJA ROS 09/2013 2.300 1.300 344,50 340,50 337,50 334,00 338,00 -2,17%
SOJA ROS 11/2013 4.500 3.100 347,00 343,00 340,00 336,50 340,00 -2,44%
SOJA ROS 05/2014 100 304,50 300,50 299,00 299,00 301,00 -1,63%
CEBADA Q.Q. 12/2012 90 218,00 220,00 222,00 224,00
CEBADA Q.Q. 01/2013 5.220 20.250 224,00 224,50 224,00 226,00 227,70 2,11%
CEBADA Q.Q. 02/2013 226,00 226,50 226,00 228,00 229,00 1,78%
CEBADA Q.Q. 03/2013 420 228,00 228,50 228,00 230,00 231,00 1,76%
TOTALES 371.610 2.113.770
TRIGO I.W. 01/2013 1.500 109,50 110,00 110,00 108,00 106,00 -7,02%
TRIGO I.W. 03/2013 100 109,50 110,00 110,00 108,00 106,00 -7,02%
TRIGO I.W. 07/2013 2.400 109,50 110,00 110,00 108,00 106,00 -7,02%
TRIGO Q.Q. 01/2013 7.300 26.500 102,00 105,00 104,00 101,00 96,50 -6,31%
TRIGO Q.Q. 03/2013 500 102,00 105,00 104,00 101,00 96,50 -6,31%
TRIGO ROS 01/2013 8.700 11.300 118,00 116,00 114,00 111,00 106,50 -9,75%
TRIGO A12 01/2013 116,00 116,00 116,00 116,00 116,00
SOJA L.W. 05/2013 3.000 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA Q.Q. 05/2013 18.500 88,00 88,00 88,00 88,00 88,00
SOJA FRS 12/2012 97,50 97,50 97,50 97,50 97,00 -0,51%
CEBADA |.W. 01/2013 720 1.710 98,00 98,00 98,00 99,50 100,00 2,04%
CEBADA ROS 01/2013 300 1.200 108,00 108,00 105,00 105,00 105,00 -2,78%
CEBADA ZAR 12/2012 100,00 100,00 100,00 100,00
CEBADA ZAR 01/2013 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
TOTALES 17.020 66.710
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién [ Vol. Sem. Open Interest[ 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 var.sem.
SOJA CME s/e 01/2013 19.322 105.000 1.496,00 1.468,00 1.442,75 1.408,00 1.493,00 -0,13%
SOJA CME sfe 07/2013 14.423 565.000 1.451,00 1.438,00 1.414,00 1.397,00 1.416,75 -2,43%
TRIGO CME sle 03/2013 3.946 165.000 807,00 808,00 807,00 792,00 795,25 -2,45%
TRIGO CME sle 07/2013 70.000 826,00 826,50 824,75 809,25 811,00 -2,76%
MAIZ CME sfe 05/2013 6.731 455.000 728,00 723,00 712,25 701,00 706,00 -3,65%
MAIZ CME sle 07/2013 120.000 725,00 720,75 711,25 699,00 703,00 -3,70%
TOTALES 56.932 1.480.000
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion | Vol. Sem.  Open Interest]| 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 var.sem.
TRIGO B.A. Disp./Inm 1.070,00 1.051,00 1.051,00 1.070,00 0,95%
MAIZ B.A. Disp./Inm. 975,00 956,00 950,00 935,00 935,00 -5,56%
SOJA ROS Disp./Inm 1.991,00 1.970,00 1.960,00 1.931,00 1.960,00 -2,97%
SOJA Fabrica ROS Disp/Inm. 28 1.991,00 1.970,00 1.960,00 1.931,00 1.960,00 -2,97%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 357,00 365,00 365,00 370,00 fli 360,00 2,8%
Precio FAS 257,92 263,83 263,83 267,52 ! 260,14 2,8%
Precio FOB Ene'13 360,00 ¢ 365,00 ¢ 365,00 365,00 " 360,00 1,4%
Precio FAS 260,92 263,83 263,83 262,52 " 260,14 0,9%
Precio FOB Feb'13 ¢ 360,00 ¢ 370,00 ¢ 370,00 370,00 " ¢ 360,00 2,8%
Precio FAS 260,92 268,83 268,83 267,52 ! 260,14 2,8%
Precio FOB Mar'13 € 365,00 € 375,00 375,00 375,00 ! € 365,00 2,7%
Precio FAS 265,92 273,83 273,83 272,52 " 265,14 2,8%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Ene'13 ¢ 365,00 ¢ 370,00 ¢ 370,00 370,00 fli ¢ 365,00 1,4%
Precio FAS 265,42 268,33 268,33 267,02 " 264,64 0,9%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Feb'13 ¢ 363,00 ¢ 367,00 ¢ 367,00 367,00 fli ¢ 363,00 1,1%
Precio FAS 263,42 265,33 265,33 264,02 ! 262,64 0,5%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 282,00 283,00 277,00 273,00 fli 282,00 -3,2%
Precio FAS 213,11 213,89 209,24 206,13 " 213,11 -3,3%
Precio FOB Ene'13 287,98 ¢ 283,45 € 282,67 286,01 " 284,74 0,4%
Precio FAS 219,10 214,34 214,90 219,15 " 215,85 1,5%
Precio FOB Feb'13 v 288,97 v 287,39 v 282,67 280,11 " v 293,59 -4,6%
Precio FAS 220,08 218,28 214,90 21324 " 224,70 -5,1%
Precio FOB Abr'13 v 279,71 v 279,02 v 272,43 269,58 " v 282,17 -4,5%
Precio FAS 211,43 211,52 205,07 204,51 " 213,69 -4,3%
Precio FOB May'13 275,58 274,50 267,51 264,65 " 278,04 -4,8%
Precio FAS 207,29 206,99 200,15 199,59 " 209,55 -4,8%
Precio FOB Jun'13 273,61 272,73 266,43 263,67 " 275,68 -4,4%
Precio FAS 205,33 205,22 199,07 198,60 ! 207,19 -4,1%
Precio FOB Jul'13 275,58 v 274,30 v 268,00 265,44 !
Precio FAS 207,29 206,79 200,64 200,68
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 230,00 228,00 224,00 220,00 fli 228,00 -3,5%
Precio FAS 173,17 171,58 168,39 165,06 " 171,56 -3,8%
Precio FOB Ene'13 235,82 235,82 235,82 227,94 " 238,48 -4,4%
Precio FAS 178,99 177,82 177,82 173,01 " 182,04 -5,0%
Precio FOB Abr'13 237,20 235,72 235,72 226,27 " 237,69 -4,8%
Precio FAS 180,37 179,30 179,30 171,33 " 181,25 -5,5%
Precio FOB May'13 231,29 229,81 229,81 220,37 " 231,79 -4,9%
Precio FAS 174,46 173,39 173,39 165,43 " 175,35 -5,7%
Precio FOB Jun'13 229,82 228,44 228,44 218,89 " 231,10 -5,3%
Precio FAS 172,99 172,01 172,01 163,95 " 174,66 -6,1%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 575,00 564,00 554,00 543,00 fli 575,00 -5,6%
Precio FAS 354,93 347,93 341,70 334,95 " 354,72 -5,6%
Precio FOB May'13 546,36 535,18 535,18 513,23 " 546,76 -6,1%
Precio FAS 336,24 329,26 329,26 317,57 ! 338,38 6,1%
Precio FOB Jun'13 540,24 532,79 532,79 "
Precio FAS 333,12 326,87 326,87
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 620,00 620,00 620,00 620,00 fli 620,00
Precio FAS 360,37 361,04 361,13 361,15 " 350,62 3,0%

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

Tipo de cambio de referencia

14/12/12 17112112 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,8380 4,8440 4,8490 4,8560 4,8600 4,8650 0,56%
vndr 4,8780 4,8840 4,8890 4,8960 4,9000 4,9050 0,55%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 3,7253 3,7299 3,7337 3,7391 3,7422 3,7461 0.56%
Maiz 20,0 3,8704 38752 3,8792 3,8848 3,8880 3,8920 0,56%
Demés cereales 20,0 3,8704 3,8752 3,8792 3,8848 3,8880 3,8920 0,56%
Habas de soja 35,0 3,1447 3,1486 3,1519 3,1564 3,1590 3,1623 0,56%
Semilla de airasol 32,0 3,2898 3,2939 3,2973 3,3021 3,3048 3,3082 0,56%
Resto semillas oleadin. 235 3,7011 3,7057 3,7095 3,7148 3,7179 37217 0.56%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 4,2091 4,2143 4,2186 4,2247 4,2282 4,2326 0,56%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,2898 3,2939 3,2973 3,3021 3,3048 3,3082 0,56%
Harina v pellets airasol 30,0 3,3866 3,3908 3,3943 3,3992 3,4020 3,4055 0.56%
Resto Harinas v Pellets 30,0 3,3866 3,3908 3,3943 3,3992 3,4020 3,4055 0,56%
Aceite de soja 32,0 3,2898 3,2939 3,2973 3,3021 3,3048 3,3082 0,56%
Aceite de girasol 30,0 3,3866 3,3908 3,3943 3,3992 3,4020 3,4055 0,56%
Resto Aceites Oleadinos. 300 3.3866 3.3908 3.3943 3.3992 3.4020 3.4055 0.56%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (3 |CBOT (4 KCBOT 5
serm Emb.cerc Ene-13 Feb-13 Mar-13 Dic-12 Ene-13 Dic-12 Ene-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Mar-13
21/12/2011 226,00 224,50 225,50 230,00 292,40 292,40 248,70 248,70 226,71 233,60 239,67 246,56
Semana anterior| 360,00 360,00 360,00 365,00 359,20 359,20 327,10 327,10 299,10 303,60 306,08 317,56
17/12/12 357,00 360,00 360,00 365,00 356,80 356,80 327,00 327,00 296,90 301,40 303,97 314,62
18/12/12 365,00 365,00 370,00 375,00 358,40 358,40 328,20 328,20 298,09 302,41 304,61 316,19
19/12/12 365,00 365,00 370,00 375,00 357,50 357,50 327,20 327,20 296,07 300,29 302,41 315,27
20/12/12 370,00 365,00 370,00 375,00 355,90 355,90 319,80 319,80 290,46 294,69 296,80 310,03
21/12/12 374,00 fli fli fli fi fh fli fli 291,02 294,69 297,17 309,39
Var. Semanal 3,9% 1,4% 2,8% 2,1% -0,9% -0,9% -2,2% -2,2% 2,7% -2,9% -2,9% -2,6%
Var. Anual 65,5% 62,6% 64,1% 63,0% 21,7% 21,7% 28,6% 28,6% 28,4% 26,2% 24,0% 25,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
fentregado en depésitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Kansas.

FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT (3

s/ Emb.cerc.  2°Posic. Ene-13 Abr-13 May-13 Dic-12 Ene-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Sep-13 Dic-13
21/12/2011 234,00 240,00 234,14 v239,26 239,26 263,20 263,20 242,71 246,15 248,71 233,36 224,70
Semana anterior| 282,00 280,00 284,74 282,17 278,04 311,10 311,90 287,69 288,87 287,49 255,70 247,23
17/12/12 282,00 279,00 287,98 279,71 275,58 312,60 314,60 285,03 286,41 285,42 253,24 244,87
18/12/12 283,00 275,00 283,45 279,02 274,50 315,35 315,00 283,45 284,93 284,14 253,24 245,27
19/12/12 277,00 275,00 282,67 272,43 267,51 308,86 308,30 276,76 278,34 277,84 248,81 241,53
20/12/12 273,00 264,00 286,01 269,58 264,65 304,92 303,70 274,20 275,48 274,50 245,17 237,69
21/12/12 273,00 266,00 fli fli fi fh fli 276,37 277,45 276,37 246,74 238,87
Var. Semanal -3,2% -5,0% -3,2% 0,4% -4,8% -2,0% -2,6% -3,9% -4,0% -3,9% -3,5% -3,4%
Var. Anual 16,7% 10,8% 16,6% 19,5% 10,6% 15,9% 15,4% 13,9% 12,7% 11,1% 57% 6,3%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.

SORGO |COMPLEJO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB |Grano |Pellets Aceite

Uss / Tn Oficial Golfo 5 [roB Of ) [FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM() [FOB Of (1) [FOB Arg [RTTDM (¢

Emb.cerc. | Ene-13 May-13 Dic-12 J Emb.cerc. | Emb.cerc. | Feb-13 Mr/Ab13 | Emb.cerc. | Ene-13 Feb-13 Ab/In13
21/12/2011 217,00 228,93 v174,30 490,00 160,00 155,00 1.035,00 | 1.040,00 | 1.170,00  1.170,00
Semana anterior| 228,00 238,48 231,79 620,00 228,00 292,50 1.160,00 | 1.145,00 1.245,00
17/12/12 230,00 235,82 231,29 620,00 228,00 292,50 1.155,00 | 1.145,00 1.250,00
18/12/12 228,00 235,82 229,81 620,00 228,00 300,00 1.150,00 | 1.145,00 1.250,00
19/12/12 224,00 235,82 229,81 620,00 228,00 290,00 1.150,00 | 1.135,00 | 1.260,00  1.237,50
20/12/12 220,00 227,94 220,37 620,00 228,00 1.150,00 | 1.150,00 | 1.240,00  1.225,00
21/12/12 222,00 fli fli 620,00 238,00 fli 1.152,00 fli 124000 1.232,50
Var. Semanal -2,6% -4,4% -4,9% #DIV/O! 4,4% -100,0% #DIVIO! 0,7% 0,4% #DIVIO! -1,0%
Var. Anual 2,3% 0,4% 26,4% #DIV/0! 26,5% 48,8% -100,0% #DIVIO! 11,3% 10,6% 6,0% 5,3%
(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

.F(.)B FOB Arg FOB Paranagua-Brasil FOB Golfo () CBOT 3 TGE®

Uss / Tn Oficial (1 GM

Emb.cerc. | May-13 Jun-13 Mar-13 Abr.13 May-13 Dic-12 Ene-13 Ene-13 Mar-13 Jul-13 Feb-13
21/12/2011 448,00 447,27 450,21 443,78 444,52 44452 444,34 451,00 423,94 423,94 434,96 427,92
Semana anterior| 575,00 546,76 336,09 328,82 328,38 592,00 591,30 549,70 548,04 533,90 581,41
17/12/12 575,00 546,36 540,24 335,37 327,88 327,44 599,30 599,30 549,79 546,85 533,44 627,62
18/12/12 564,00 535,18 532,79 327,16 320,77 319,89 588,20 588,20 538,67 536,65 526,36 631,19
19/12/12 554,00 535,18 532,79 320,77 315,59 314,16 577,50 577,50 528,02 525,81 519,57 623,47
20/12/12 543,00 513,23 315,20 310,13 308,81 566,35 563,50 517,64 516,17 510,93 628,58
21/12/12 543,00 fli fli fli fi fh fi fli 525,72 525,17 519,29 632,97
Var. Semanal -5,6% 6,1% #DIV/O! 6,2% -5,7% -6,0% -4,3% -4,7% -4,4% -4,2% 2,7% 8,9%
Var. Anual 21,2% 14,7% -100,0% -29,0% -30,2% -30,5% 27,5% 24,9% 24,0% 23,9% 19,4% 47,9%
(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 depositos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

ss 11 FOB Of (1) |[FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM - (2) CBOT (3

Emb.cerc. | Ene-13 MyAJI.13 Ene-13 Mar-13 Dic-12 En/Mr13 Ab/St13 Ene-13 Mar-13 May-13 Jul-13
21/12/2011 321,00 325,45 326,79 322,97 324,40 355,00 355,00 354,00 329,59 333,77 337,30 341,38
Semana anterior| 565,00 569,00 473,76 562,94 506,61 590,00 571,00 494,00 504,52 500,00 485,78 473,88
17/12/12 566,00 565,92 471,89 556,00 500,33 591,00 571,00 492,00 501,98 498,13 483,36 472,55
18/12/12 550,00 554,89 460,48 540,01 486,88 580,00 562,00 482,00 490,41 487,99 475,97 467,04
19/12/12 544,00 546,74 453,92 521,38 476,30 572,00 553,00 478,00 481,15 478,51 468,47 462,52
20/12/12 535,00 541,44 444,61 511,68 466,82 557,00 538,00 472,00 471,45 468,47 458,99 453,37
21/12/12 543,00 fli fli fli fli 549,00 534,00 471,00 478,17 475,53 466,05 460,21
Var. Semanal -3,9% -4,8% -6,2% -9,1% -7,9% -6,9% -6,5% -4,71% -5,2% -4,9% -4,1% -2,9%
Var. Anual 69,2% 66,4% 36,1% 58,4% 43,9% 54,6% 50,4% 33,1% 45,1% 42,5% 38,2% 34,8%
(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

ss 11 FOB Of () FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM (2) CBOT 3)

Embcerc.  2°Posic. | Ene-13  Feb-12  Mydl13 | Mar-13  AbMyl3 | Fb/Ab-13  Myfll3 | Ene-13  Mar-13  May-13
21/12/2011 1.096,00 1.096,00 | 1.096,79 1.096,79 108591 | 1.08742  1.08257 | 118619  1.186,19 | 1.090,17  1.097,88  1.106,70
Semana anterior| 1.121,00 1.062,00 | 1.120,82 1.11817 1.059,60 1.096,13 1.052,48 1.154,88 1.124,79 | 1.102,07 111155 112191
17/12/12 112100 1.059,00 | 1.123,02 1.113,98 1.056,81 1.091,94 1.048,29 1.165,20 113526 | 1.097,66 110736 111772
18/12/12 111000  1.04500 | 1.109,35  1.100,10 1.038,51 1.076,95 1.027,01 1.166,51 114281 | 1.083,99  1.092,37 110273
19/12/12 1.091,00 1.028,00 | 1.090,40  1.08577 101992 | 1.07805  1.011,58 | 1.156,39  1.13522 | 1.067,24 107474  1.08510
20/12/12 1.079,00 1.013,00 | 1.079,37 1.076,07 100838 | 1.07055  1.003,09 | 1.13223  1.109,75 | 1.056,22 106504  1.07562
21/12/12 1.082,00  1.024,00 fli fli fli fli fli 1.143,04 112583 | 1.073,85 1.08289  1.09347
Var. Semanal -3,5% -3,6% -3,7% -3,8% -4,8% -2,3% -4,7% -1,0% 0,1% -2,6% -2,6% -2,5%
Var. Anual -1,3% -6,6% -1,6% -1,9% -7,1% -1,6% -1,3% -3,6% -5,1% -1,5% -1,4% -1,2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 12/12/12 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado *
Producto Cosecha semana o }
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 29,1 4.669,4 200,5 30,3 101,0
(Dic-Nov) (2.683,9) (125,7) (5,7) (233,0)
11/12 18,7 12.132,8 694,9 495,0 10.885,0
(9.210,8) (421,3) (244,1) (7.787,3)
Maiz 12/13 100,1 10.520,6 383,6 60,5
(Mar-Feb) (4.094,3) (375,2) (37,0
11/12 90,8 18.600,2 1.947,1 926,5 14.086,3
(14.813,7) (991,7) (722,7) (12.870,3)
Sorgo 12/13 1,0 3223 19,9 1,0
(Mar-Feb) (433,8) (16,3) 0,1)
11/12 19 2.980,1 1516 75,1 2.420,3
(1.701,8) (25,2) (25,2) (1.467,2)
Cebada Cerv. 12113 38 556,2 2734 58,0
(Dic-Nov) ** Sin datos (812,1) (335,7) (131,1)
11/12 1.189,3 (***) 367,3 367,3 14331
(882,6) (416,0) (415,9) (979,7)
Cebada Forr. 12/13 412 2.566,8 56,1 18
(Dic-Nov) ** (1.220,5) (50,1) (19.5)
11/12 2.046,3 135,8 135,6 2.012,8
(419,0) (18,2) (16,8) (450,4)
Soja 12/13 53,2 1.872,2 700,8 108,9
(Abr-Mar) (5.524,5) (2.849,6) (279,5)
11/12 56,9 11.770,9 () 3.162,1 (%) 2.556,1 (**+%) 4.900,1
(14.550,7) (2.709,5) (1.976,3) (8.807,9)
Girasol 12/13 4.4
(Ene-Dic)
11/12 0,3 36,9 7,7 6,3
(211,0) (343 (13,8

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta OCTUBRE y desde NOVIEMBRE estimado por Situacion de Vapores. **
Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta SETIEMBRE. (***) Datos ajustados. (****) Diferencia que se pasard a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 05/12/12 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 12/13 ** 3959 172,6 78,3
(637,6) (403,9) (70,6)
11/12 4.930,7 4.684,2 1.257,8 1.234,8
(5.576,8) (5.298,0) (1.535,4) (1527,2)
Soja 12/13 ** 2.2738 1.498,3 3323
(3.451,4) (2.436,7) (357,8)
11/12 25.952,1 25.952,1 10.347,3 8.683,2
(31.130,3) (31.130,3) (14.574,5) (10.031,0)
Girasol 12/13 * 2330 118,7 1,7
(361,7) (140,0) (35)
11/12 3.326,1 3.326,1 1.130,5 805,8
(3.215,8) (3.215,8) (1.198,7) (926,1)
Al 31/10/12
Maiz 12/13 ** 1449
(110,3)
11/12 3.430,1 3.087,1 3137 204,5
(3.464,2) (3.117,8) (546,0) (353,7)
Sorgo 11/12 98,4 88,6 9,1 45
(88,7) (79.8) 9.3) (6,7)
Cebada Cerv. 12/13 = (231,6) (65,4) (14,7)
(230,9) (141,0) (0,8)
11/12 1.227,3 1.165,9 630,4 369,0
(1.124,5) (1.068,3) (482,7) (330,7)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan: para trigo y cebadas el 95%, para maiz y sorgo el 90% y para soja y
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: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecid

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

Evoluciéon mensual de la molienda de granos oleaginosos
Actualizado al 21/11/12 (cifras provisorias)

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES

Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo | Canola
Total 2008 31.709.219 4.211.298 8.427| 148.199 30.045 46.923 43.047 6.024.101 1.740.060 2424 61.860 4.099 16.946 17.809
Total 2009 30.285.623|  3.463.353 3349| 200.662| 41639 53591| 21.308] 5.772.026| 1.418.821 352 81027 5.822| 16.767 8.280
Total 2010 36.824.921 2.750.476 7.062| 135.843| 130.040 22.235 17.459] 7.000.075 1.127.698 1.444 52.945 19.943 8.284 5.536
Enero 2.309.131 178.855 470 16.669 38.416 18.257 445.932 71.468 150 6.680 14.154 8.087
Febrero 2.049.685 217551 420 3375 15.158 2.508 392.781 93.125 109 1.303 5.603 1.061
Marzo 2.754.188 533.247 940 278 161 531.056 224.033 188 100 46
Abril 3.747.978 317.841 862 6.257 655 722.138 132.761 172 2.570 167
Mayo 4.025.531 268.969 150 2.159 22.405 757.432 110.453 30 815 3.363
Junio 3.292.474 394.710 1137 13.296 25.796 621.982 165.477 227 5.438 3.723
Julio 3.233.759 314.022 1216 15.917 31.740 614.702 131.666 243 6.139 4.444
Agosto 3.017.451 352.337 7 1.305 30.804 568.296 148.939 15 516 4.405
Septiembre 3.735.809 291.454 383| 15.609|  30.404 708.660 123.350 17 6.350 4.363
Octubre 3.318.819 248.004 300 6.265|  12.529 633.274 106.997 16 2.198 2.496
Noviembre 3.007.786 184.067 80 9.299 3.952 573.036 77.080 22 3.664 566
Diciembre 2.847.243 246.870 267 4.398 29.183 544.393 104.357 86 1.888 10.398
Total 2011 37.339.854|  3.547.927 6.302|  94.827| 157.630| 83.573|  20.765|  7.113.681|  1.489.706 1275 37.661| 23360  30.368 9.148
Enero 2.582.456 223.809 1.080 11.028 7.602 14.870 495.022 98.681 166 4.174 2.585 6.384
Febrero 2.270.417 305.017 600 13.111 3433 7.665] 436.320 127.595 192 5.225 1.261 3.328
Marzo 2.441.365 566.194 220 5.641 74 472.415 236.948 70 2410 10
Abril 3.521.359 480.075 175 3.081 2721 681.287 200.475 56 960 932
Mayo 3.793.901 265.901 175 15.244 27.184 712.205 110.789 56 5.897 4.185
Junio 3.221.930 369.914 15.908 16.399 613.019 155.200 89 5.806 2,614
Julio 2.967.427 332219 200 4.618 25.183 559.687 138.842 20 1.630 3.903
Agosto 2.826.797 295.084 70 18.507 12.204 532.349 124.400 22 7.628 1.824
Septiembre 3.080.050 233503 430 20.345|  28.237 584.780 96.892 42 8.173 4.240
Octubre 2.409.273 260.610 255|  13.936 1.827 464.865 109.175 45 6.016 275
TOTAL 2012 29.114.975 3.332.326 3205 121.419| 111.034 13.830 22.535 5.551.949 1.398.997 758 47.919 17.041 4788 9.712

PELLETS EXPELLERS

Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Cartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Céartamo | Canola
Total 2008 24.524.309 1.767.201 86.503 13.954 27.622 24.248| 183.512 1671 2493
Total 2009 23.637.854 1.466.068 117.472 34.967 28.694 10.949 222.909 1.994 567
Total 2010 28.299.923 1.192.463 3.220 81.708| 113.173 13212 7.642 355.633 1572
Enero 1.777.416 76.845 7.900 22.850 9.735 26.473 306
Febrero 1.580.426 99.786 1.978 9.111 1.331] 28.950 304
Marzo 2.127.838 233.030 167 97 26.034 19 752
Abril 2.908.404 140.966 3.088 395 32.569 406 690
Mayo 3.095.867 121.179 1291 18.594 32.215 305 120
Junio 2.537.803 175.714 6.890 21.556 31.033 151 910
Julio 2.495.723 140.820 8.115 26.661 33.882 331 972
Agosto 2.286.494 158.285 746 25.783 38.561 191 62
Septiembre 2.856.324 129.151 7.620 25.433 40.330 81 66
Octubre 2.531.802 109.518 3.889 3.307 35.838 210 65
Noviembre 2.292.991 84.774 5.014 36.238 59 56
Diciembre 2173181 101.878 2.707 19.415 35.263 74 174
Total 2011 28.664.269 1.571.946 49.405| 121.334 51.868 11.066| 397.386 1.827 4.477
Enero 1.981.378 101.593 864 5.373 4.740 8.355 30.348 37 338
Febrero 1.748.484 133418 480 6.821 2.049 4.317 30.452 390
Marzo 1.860.103 244.428 179 2.635 44 38.180 218 143
Abril 2.710.140 207.886 114 1632 1.715 36.104 246 114
Mayo 2928573 113.884 112 7571 22.456 39.169 345
Junio 2.478.677 160.188 169 7.645 13.457 37.849 52
Julio 2.274.692 144726 160 3.019 20.776 36.157 246
Agosto 2.166.465 124.831 46 10.265 10.137 40.065 452
Septiembre 2.367.996 104.304 84 9.502 23432 31.732 295
Octubre 1.851.741 112.646 91 6.961 1516 29.221 304
TOTAL 2012 22.368.249 1.447.904 2299 61.424 91.774 8.548 12,672 349.277 2.195 985 ‘

Fuente: Elaboracion de la Direccion de Mercados Agroalimentarios - MAGYP.
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SUBAS Y TOMA DE GANANCIAS

En la recta final del afio 2012, la altima semana
completa en el mercado local deja un saldo positi-
vo aunque marcado por una fuerte toma de ga-
nancias sobre la ultima jornada del periodo. Los
mercados internacionales también operaron en
positivo aunque fuertemente condicionados por
la evolucién de las negociaciones entre los lideres
politicos estadounidenses por la resolucién del
"precipicio fiscal".

Comenzando como es habitual por las noticias
internacionales, la semana comenzaba con noti-
cias alcistas desde el Lejano Oriente. Tras un triunfo
opositor en las elecciones parlamentarias celebra-
das el pasado fin de semana en Japén - que hacen
prever un retorno del Partido Liberal Democratico
al poder en ese pais - la bolsa nipona festejé al-
canzando méximos de ocho meses, tocando nive-
les muy cercanos a los mayores registros del afio.
El indice Nikkei 225, que agrupa las principales
empresas japonesas, mejord un 2,1% en la semana
y se mantiene en torno a los 10.000 puntos, man-
teniendo expectativas de los inversores respecto
a las medidas que podrian impulsarse tras el re-
cambio politico.

Si bien la economia del Japén atraviesa un ex-
tenso periodo de aletargamiento, un impulso en
sus mercados podria colaborar en acelerar la re-
cuperacion en otras latitudes, como es el caso de
China. En un informe publicado por Bank of America

- Merril Lynch, que recoge la vision de los princi-
pales gerentes de fondos de inversién respecto a
las perspectivas para el afio entrante, parece pri-
mar un consenso de optimismo en relacion a la
actividad global impulsada por Asia.

En el caso de las principales bolsas europeas,
la semana fue tibiamente positiva, aunque en nin-
gun momento las cotizaciones dejaron de moverse
al compés de noticias y trascendidos en relacion a
las conversaciones por la reforma fiscal en los Es-
tados Unidos. Asi, cuando las reuniones entre
Obama y Boehner parecian llegar a buen puerto
los mercados subian para corregir luego al no avan-
zar las propuestas. Finalmente, los indices
accionarios de referencia marcaron una pequefia
mejora del 0,5% para el Dax y el Cac. Con un beta
algo mayor, la bolsa italiana subio6 el 2,7% y el Ibex
espafiol el 3,3%.

Aldn mas significativo fue el impacto que los
vaivenes en las negociaciones politicas tuvieron
en Wall Street. Tras un fallido intento republicano
de llevar a la CAmara de Representantes su "plan
B", los principales indices accionarios operaban el
viernes en negativo deshaciendo las ganancias acu-
muladas.

El mercado local se movi6 en linea con las prin-
cipales plazas internacionales, aunque amplifican-
do subas y bajas por el contexto doméstico. Entre
las cotizantes que integran el panel lider volvié a
dar que hablar la restatizada YPF que extendid su
recorrido alcista influenciada por noticias positi-
vas, por un lado, y otras no tan optimistas por
otro. Entre las primeras, finalmente se oficializo el

YPFD.BA
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en el corto plazo inversiones por unos 1.000 millo-
nes de délares para la perforacion de unos 100
pozos. Entre los inversores se espera un anuncio
similar entre YPF y el grupo Bridas.

Los fondos para este proyecto llegan en un
momento inmejorable, ya que la empresa vio de
cerca el limite que ofrece el fondeo en el merca-
do local, sin poder completar la nueva emision de
deuda prevista, la cual incluia la reapertura de la
exitosa serie X de Obligaciones Negociables dollar-
linked. De los 4.500 millones de pesos que la pe-
trolera pensaba captar, solamente recibié érde-
nes por unos 3.500 (en su mayoria - 2.200 millones
de pesos - provenientes de Anses y unos 1.000 mi-
llones de aseguradoras que deben readecuar su
cartera de activos financieros).

En este escenario es que las acciones de YPF
lograron romper transitoriamente la barrera psi-
coldgica de 100 pesos, pero sin poder mantenerse
finalizan la rueda del viernes pasando de manos a
razon de $99,50 por unidad. Esto implica una mejo-
ra del 7,3% respecto del viernes anterior.

Por otra parte, desde el BCRA hubo novedades
que impactaron de lleno en la cotizacion de los
bancos. Por un lado, se dio a conocer la tasa a la
cual las entidades deberan otorgar créditos a em-
presas PyMEs. Se trata de un 15,25%, por debajo
del costo de financiamiento segun indicaron fuen-
tes del sector. Ademas, la presidente del Banco
Central hizo saber que no se autorizaria el giro de
utilidades a las matrices bancarias aun cuando se
cumplan los requisitos de capital minimos. De este

Volimenes Negociados

modo, Marc6 del Pont utilizaria plenamente las
amplias facultades que le otorga la reformada Car-
ta Organica en este aspecto.

Ademas, los conflictos sociales suscitados en
las ultimas jornadas y la noticia de la nulidad de la
venta del predio de La Rural (hecho ocurrido hace
mas de 20 afios) impactaban sobre el animo inver-
sor antes de un extendido fin de semana de cua-
tro dias sin actividad bursatil.

Asi, el contexto invitaba a los operadores a
materializar las ganancias de una buena racha de
subas y el indice de referencia - el Merval - ajusta-
ba posiciones para cerrar la semana en el orden
de los 2786 puntos. Esto representa una variaciéon
positiva del 3,3% respecto a la semana pasada.

Las principales subas se dieron en Sociedad
Comercial del Plata (+15,9%), Pampa Energia (+10,3%),
Aluar (+8,7%), YPF (+7,3%, ya mencionada) y Siderar
(+6,1%).

En tanto que en terreno negativo finalizaron
las acciones del Banco Macro (-2,5%), banco Fran-
cés (-0,9%) y Petrobras Argentina (-0,4%).

Los titulos publicos operaron en su mayoria
positivos, con subas de hasta el 8%. Entre los cu-
pones, las emisiones en dolares treparon hasta 8,8%,
impulsados por la demanda de reinversién tras el
pago de renta efectuado recientemente. Los TVPP,
en pesos, cayeron levemente (-0,3%).

Para finalizar resta simplemente expresar a los
lectores de esta columna nuestros deseos de una
feliz Navidad.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 17/12/12 18/12/12 19/12/12 20/12/12 21/12/12 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 422.000 477.501 579.494 790.320 276.966 2.546.281 -18,45%
Valor Efvo. ($) 363.764,00 349.181,24 700.649,68 723.961,44  1.035.854,93| 3.173.411,29 -18,85%
Valor Efvo. (u$s) 78.311,00 2.159,22 4.129,13 84.599,35

Cauciones

Valor Nom. 125 197 249 204 206 856 11,02%
Valor Efvo. ($) 5.521.061,06 11.607.662,10 13.361.614,73 14.006.570,15 13.154.394,15| 52.130.241,13 -1,13%
Totales

Valor Efvo. ($) 5.884.825,06 11.956.843,34 14.062.264 14.730.532 14.190.249| 60.824.713,48 -5,44%
Valor Efvo. (u$s) 78.311,0 2.159,2 4.129,1 84.599,35
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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