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PREVISIBLE, BRASIL IMPUSO
ARANCEL O PARA EL TRIGO EXTRA-
MERCOSUR HASTA JULIO

El mercado esta mirando el trigo de la
nueva temporada. ;Cual es el escenario?
Favorable para la recuperacién de la ofer-
ta global y, por lo tanto, para la mejora en
la relacion stocks finales/uso. ....... Pag.8

Comparativo FOB trigo (emb. cercano)

(eiasealdoa=slney 08/02/2013| 10/02/2012
tonelada)
SRW FOB Golfo 3115 266,7
HRW FOB Golfo 3439 298,3
SWh. FOB Rouen 3269 270,1
W. FOB Black Sea 342,5" 288,5
Trigo Pan Up River 360,0' 272,0

INFORME DEL USDA DERRUMBO A

LA SOJA

El USDA publicé hoy su reporte men-
sual, donde si bien las previsiones para Es-
tados Unidos no sufrieron mayores cambios,
el aumento en la produccion estimada de
Brasil mas que compenso la reduccion pre-

vista en Argentina dando ............ Pag.10
Soja 2012/13: Indicadores comerciales MTm.
30/01/2013 2012/13 Prom.5 2011/12
Produccién 53,00 44,70 40,50
Compras totales 6,70 10,83 10,34
’
13% 24% 26%
Precios por fijar 3,37 518 5,50
6,4% 11,6% 13,6%
Precios en firme 3,32 5,65 484
6,3% 12,6% 11,9%
Falta vender (*) 454 2,7 29,1
Falta poner precio (¥) 488 37,9 34,6

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

SEMANA MUY NEGATIVA PARA EL
MAIZ

Los futuros de maiz cotizantes en
Chicago comenzaron el mes de febrero con
gran debilidad y precios en baja, ante el
profundo retroceso de la demanda frente
a la expectativa de una gran cosecha sud-
americana, que permitira............ Pag.11
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ESTANCAMIENTO CON INFLACION

La economia argentina sufre de estancamiento desde
hace algo méas de un afio. Los sectores generadores de
bienes, como la industria (que sufri6é durante el 2012 una
caida de 1,2% segun fuentes ..........cccoeeevinennn. Pag. 2

EXPORTACIONES GRANARIAS DE ARGENTINA

Durante el afio pasado (2012) las exportaciones
granarias de nuestro pais tienen que haber llegado a 74
millones de toneladas.

Las estadisticas correspondientes a los ........ Pag. 3

HAMBURGUESAS Y MONEDAS

Tal vez resulte extrafio hallar en un semanario enfo-
cado principalmente a los mercados granarios y financie-
ros un articulo que verse sobre la hamburguesa mas fa-
mosa (aunque tal vez no deberia serlo, ............ Pag. 3

BREVISIMA INTRODUCCION A LA CIENCIA
ECONOMICA

Por qué una introduccién a la ciencia econémica? ;No
es mejor mostrar estadisticas y analisis de la coyuntura?
La lectura de los informes de coyuntura no suele brindar
una comprension de......cooevieiieiiiiieeae Pag. 5

LA IMPORTANCIA DEL CORRETAJE DE GRANOS

Algunos sectores de la poblacién de las grandes ciu-
dades, habituados a otros tipos de actividades, no llegan
a visualizar claramente la importancia .............. Pag. 7

MERVAL: LLEGO LA CORRECCION

Comprobando el adagio frecuentemente oido de la
boca de veteranos inversores, el Merval demostrd nueva-
mente que los arboles no crecen hasta el cielo. Tras una
racha alcista que se extendié por once semanas conse-
cutivas, el nerviosismo gand entre los operadores y se
disparé una toma de ganancias, que llevo a terreno nega-
tivo el mercado local. .........cooiiiiiiiiiiiiian.. Pag. 32
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ECONOMIA Y FINANZAS

ESTANCAMIENTO CON INFLACION

La economia argentina sufre de estancamiento
desde hace algo méas de un afio. Los sectores ge-
neradores de bienes, como la industria (que sufrio
durante el 2012 una caida de 1,2% segun fuentes
oficiales 0 mas segun fuentes privadas), la produc-
cion agropecuaria (con una fuerte disminucién si
tenemos en cuenta que el subsector granario, el
mas importante, tuvo una caida de 13%) y la cons-
truccion (que cayd un 3,2% segun fuentes oficia-
les), no pueden ser compensadas por los
subsectores generadores de servicios cuya esti-
macion es mucho mas dificil de realizar. Por otra
parte, al mismo tiempo que la economia no crece,
la inflacion ha tomado impulso si tenemos en cuen-
ta que lo agregados monetarios vienen creciendo
a porcentajes superiores al 33%.

Veamos como han crecido estos agregados
monetarios segun el informe semanal del BCRA al
25 de enero del corriente afio.

Base Monetaria, llegaba a $ 292.640 millones,
con un crecimiento anual de 33,2%.

Circulacion Monetaria, llegaba a $ 225.326 mi-
llones, con un crecimiento anual de 34,82%.

Billetes y monedas en poder del publico, llega-
ba a $ 204.347 millones, con un crecimiento anual
de 39,0%.

CONTENIDO

Préstamos al sector privado, llegaban a $ 349.808
millones, con un crecimiento anual de 41,8%.

Depositos del sector privado, llegaban a $
379.715 millones, con un crecimiento anual de
42,2%.

Depositos en délares, llegaban a u$s 9.414 mi-
llones, con una caida anual de -29,6%.

Préstamos en délares al sector privado, llega-
ban a u$s 5.554 millones, con una caida anual de -
42,2%.

M1 llegaba a $ 365.586 millones, con un creci-
miento anual de 37,1%.

M2 llegaba a $ 467.004 millones, con un creci-
miento anual de 39,0%.

M3 llegaba a $ 751.845 millones, con un creci-
miento anual de 36,5%.

M3* llegaba a $ 798.577 millones, con un creci-
miento anual de 31,2%.

Como se puede observar, los agregados mone-
tarios crecen en promedio al 38%. No hemos con-
siderado dentro de ese promedio la caida en los
depdsitos y préstamos en délares, como tampoco
el M3*, que los incorpora.

De los distintos agregados monetarios el mas
importante es el M2, que como hemos visto au-
menta al 39%.

Es decir que de nada ha servido el incremento
registrado en la emision monetaria para mejorar el
crecimiento de la economia argentina. Tampoco
se puede argumentar que el estado de stagflation

MERCADO DE COMMODITIES

Granos. Apéndice estadistico de precios

Precios para granos de las Camaras del pais ............c........ 14
Cotizaciones de productos derivados (Camara de Cereales

A€ BUENOS AIFES) .. eeieeeee ettt 14
Mercado Fisico de Granos de Rosario ... ....15
Mercado a Término de Rosario (ROFEX) .......cccvevuvenenennnnn. 15
Mercado a Término de Buenos Aires (MATBA) .........ccceeenennn. 17
Calculo del precio FAS teérico a partir del FOB .. .19
Tipo de cambio vigente para el agro............ .. 19
Precios internacionales ............cccocoiiiiiiiiiiiiiiiniiiiieaans 20

Granos. Apéndice estadistico comercial
NABSA: Situacién de buques en Up River del 07/2 al 22/2/13 .. 22
MAGyYP: Compras semanales y acumuladas de la exportacion

y la industria y embarques por grano al 30/01/13 ............. 23
MAGyP: Embarques por terminal portuaria de granos,
harinas proteicas y aceites vegetales (noviembre'l2) .......... 24

MAGyP: Embarques por terminal portuaria de granos,

harinas proteicas y aceites vegetales (ene/nov’2012) .......... 25
Embarques desde terminales portuarias del Up River
detallado por granos y productos derivados

(diciembre y todo 2012) ......cocieiiieiiii s 26
USDA: Oferta y demanda mundial de granos, aceites

y harinas (febrero 2013) .....oeieiiiiiiiii e 28
USDA: Oferta y demanda de EE.UU. de granos

y comlejo soja (febrero 2013) .....ooueieiiniiniiiiiiiieieaeeaens 30

MERCADO DE CAPITALES

Comentario de COYUNTUIa -« xxucamruererneanaueneanns 32
Apéndice estadistico

Mercado de Valores de Rosario

Resefia semanal de los volimenes negociados ..................... 33
Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario 34
Resumen semanal de cheques de pago diferidos negociados.. . 34
Andlisis de las acciones negociadas ......... .. 36
Andlisis de los titulos publicos negociados

Propietario: Bolsade Comerciode Rosario.-Director: Cont. Rogelio T Pontén - Direccion de Informaciones y Estudios Economicos
Cordoba 1402 - S2000AWV Rosario, Santa Fe, Argentina - Tel.: (54 341) 421-3471 al 3478 - Internos 2284 al 2287
Contenido: diyee@bcr.com.ar - Susctipcionesyavisos: dellasiega@bcr.com.ar
Imprenta: Acquatint-Alem 2254 , 2000 Rosario, Santa Fe - Tel. (0341) 481 2267 /3768
Este Informativo Semanal es una publicacion de la Bolsa de Comercio de Rosario y su material puede ser reproducido de manera total o parcial,
citando la fuente. Registro de Ia Propiedad Intelectual N° 5.047.147.




ECONOMIA

gue vivimos es causado por las condiciones exter-
nas.

Todo hace pensar que la economia de nuestro
pais que crecié fuertemente entre el 2003 y el
2008, que cayo en el 2009, volvié a crecer en el
2010y 2011, ha entrado en una fase de crecimien-
to bajo.

EXPORTACIONES GRANARIAS DE
ARGENTINA

Durante el 2012 las exportaciones granarias de
nuestro pais habrian llegado a 74 millones t.

Las estadisticas correspondientes a los puer-
tos up river ya son completas y llegaron a 59.577.907
toneladas. Las estadisticas correspondientes a los
puertos del sur de la provincia de Buenos Aires
son todavia incompletas, ya que falta el mes de
diciembre, y llegaron a 14.163.353 toneladas. En
total, y faltando los embarques de diciembre para
los puertos del sur, las exportaciones llegaron a
73.741.260 toneladas.

Vamos a mostrar el total embarcado desde los
puertos up river, cifras que estan casi completas
para el afio pasado (salvo informacion para el puer-
to de Bunge de Ramallo del que falta informacion).

Dreyfus, Timbués, se embarcaron 3.582.192
toneladas.

Noble, Timbués, se embarcaron 2.598.469 t.

Terminal 6, se embarcaron 9.977.141 toneladas.

Cargill, Quebracho, se embarcaron 4.204.191 t.

Nidera, Puerto San Martin, se embarcaron
4.045.710 toneladas.

Transito, Puerto San Martin, se embarca-
ron2.082.969 toneladas.

Dempa/Pampa, Puerto San Martin, se embarca-
ron 3.157.872 toneladas.

ACA, San Lorenzo, se embarcaron 3.489.904 t.

Vicentin, San Lorenzo, se embarcaron 4.974.345
toneladas.

San Benito, San Lorenzo, se embarcaron
3.346.623 toneladas.

Planta Guide, Rosario, se embarcaron 82.650 t.

Servicios Portuarios, terminales 6 y 7 en Rosa-
rio, se embarcaron 3.643.333 toneladas.

Cargill, Villa Gobernador Gélvez, se embarca-
ron 3.004.754 toneladas.

Punta Alvear, Cargill, se embarcaron 2.947.981
toneladas.

Dreyfus, General Lagos, se embarcaron 5.026.791
toneladas.

Arroyo Seco, se embarcaron 1.974.662 t.

Villa Constitucion, terminales 1y 2, se embar-
caron 102.636 toneladas.

Terminal San Nicolés, se embarcaron 358.923 t.

Bunge Ramallo (falta informacion de noviembre
y diciembre), se embarcaron 722.787 toneladas.

Terminal San Pedro, se embarcaron 153.973 t.

Como se puede observar falta los embarque en
Bunge Ramallo de los meses de noviembre y di-
ciembre.

Por los puertos de up river se embarco alrede-
dor de 81% de los embarques totales del pais. Si
tenemos en cuenta los embarques de aceites y
subproductos, que mayoritariamente se embarcan
por los mencionados puertos, del total embarca-
do en valor el 85% o méas se embarco por los puer-
tos up river.

HAMBURGUESAS Y MONEDAS

Tal vez resulte extrafio hallar en un semanario
enfocado principalmente a los mercados granarios
y financieros un articulo que verse sobre la ham-
burguesa mas famosa (aunque tal vez no deberia
serlo, atendiendo que la conversién de
commodities agricolas a proteinas animales es uno
de los estadios més relevantes de la cadena de
incorporacion de valor a cereales y oleaginosas).
Sin embargo, esta nota nada tiene que ver con la
gastronomia.

Desde el afio 1986, la revista The Economist ela-
bora un indice - simpatico, mas sin pretensiones
académicas - que compara el precio de la hambur-
guesa mas famosa de McDonald’s en distintos pai-
ses del mundo. Este indicador, que genera amores
y odios entre economistas, se fundamenta en lo
gue se conoce como la «Paridad del Poder Ad-
quisitivo» (PPA). Apelando a una sintesis extrema,
la PPA postula que en el largo plazo el precio de
una canasta de bienes - como seria en este caso
un sandwich de hamburguesa - deberian conver-
ger al mismo valor, considerando l6gicamente los
tipos de cambio vigentes.

A modo de ejemplo, los autores del indice tra-
zan una comparacion entre los valores registrados
en los Estados Unidos y China. Si un sandwich Big
Mac puede comprarse a razén de 4,37 doélares en
un local de la cadena ubicado en New York, al
tiempo que un habitante chino deberd desembol-
sar el equivalente en yuanes a - solamente - 2,57
dolares para engullir igual tentempié en Shanghai,
la relacion arroja que el yuan se encuentra
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Evolucién de la Sobre (Sub) Valuacién del Peso respecto al Délar
(segun PPA - Big Mac Index)
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Fuente: The Economist, McDonald's e informes de mercado

subvaluado en un 41% respecto al dolar. De esta
manera, el indice arroja un valor relativo de una
moneda respecto a otra.

El indice Big Mac no resulta entonces una me-
dicion apropiada para cuantificar cual deberia ser
el tipo de cambio. Tampoco es una medida de equi-
librio entre monedas. Dicho esto, si permite ana-
lizar tendencias y realizar comparaciones entre
paises y periodos.

La publicacion mas reciente arroja algunos da-
tos pintorescos, como el hecho de que el Big Mac
mas barato del mundo - en dodlares - es el que
puede comprarse en India (aunque en realidad no
contenga carne vacuna en este caso) o que por
igual cantidad de billetes verdes pueden comerse
en Lima el doble de hamburguesas que en Oslo.

Pero yendo a lo que nos interesa analizar. De
acuerdo a los datos «crudos», un Big Mac en la
Argentina tiene un valor de $19, lo que al tipo de
cambio oficial de enero de 2013 de $4,98 / US$
representa US$3,82. Podriamos decir entonces que
el precio de la hamburguesa resulta un 13% menor
que en los Estados Unidos. Esto posicionaria al
pais en un nivel de subvaluacién de la moneda,
segun PPA, comparable a Peru y paises periféricos
de Europa como Hungria o la Republica Checa.

Si miramos la evolucién a lo largo de los ultimos

afios, al tipo de cambio oficial, estariamos hablan-
do de un poder adquisitivo de la divisa norteameri-
cana menos competitivo que el observado entre la
salida del régimen de convertibilidad y 2006; aun-
gue aproximadamente en linea con la situacion de
2007. Sin embargo esto esconde una ficcion.

¢Donde esta el truco? En 2008, el indice arrojo
un valor cercano a la paridad. La competitividad
cambiaria habia quedado atras para pasar a ser un
mercado tan caro (o tan barato) como los Estados
Unidos. A partir de entonces, existieron presiones
oficiales para que el precio de este plato se man-
tuviera congelado o incluso se reduzca (se aclara
que es solo el sandwich, no el menl que agrega
papas fritas y bebida). A modo de referencia, un
Big Mac hoy es mas barato que en julio de 2011
($19 contra $20 respectivamente).

El ejercicio de tomar como cotizacion del do-
lar la que surge del mercado paralelo tampoco
resuelve las cosas. Esto se debe a que la distorsion
proviene también del techo impuesto al precio del
menu. No obstante, resulta ilustrativo de lo lejos
que quedd el cambio hipercompetitivo para nues-
tras exportaciones. La relacién registrada una dé-
cada atras implicaria precios de 2008 y ddlar al
nivel «blue» actual (linea roja del grafico).

Si salvamos esta intromisién en los precios to-
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Sobre (Sub) Valuacién de la Moneda segtin indice Big Mac. Enero 2013.
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Fuente: The Economist, McDonald's e informes de mercado. Paises seleccionados.

mando el valor de un plato comparable como el
sandwich «Cuarto de Libra», que histdrica e
internacionalmente vale practicamente lo mismo
que el considerado en el indice, los resultados
varian. La brecha entre éstos es del 47% en los
precios locales, lo que posiciona al peso como
una moneda tan sobrevaluada respecto al dodlar,
en términos de PPA, como el real, el peso uru-
guayo o el délar canadiense.

Ahora bien, si tomamos la hamburguesa «libre»
(el Cuarto de Libra, a $28) y el dolar «libre» (infor-
mal, que cerrd $7,92 en enero), la subvaluacion
pasa al orden del 19%. Mas alla de lo peculiar de
este indicador y las criticas que pueden hacerse
del mismo, la conclusién mas evidente es una se-
fial de alerta, que deja entrever el creciente atraso
cambiario que experimenta nuestra economia.

De mas esté decir que el tipo de cambio es una
mas de las variables que entran en juego al mo-
mento de analizar la politica econémica. Un forta-
lecimiento de la moneda puede ser - en la coyun-
tura apropiada - positivo y es una consecuencia
légica del desarrollo de un pais, tal como lo de-
muestra la historia. Es asi que, lejos de ser reco-
mendable la dependencia de la debilidad del signo
monetario como fuente absoluta de competitividad,
en la situacion presente esto no deja de ser un

llamado de atencién.

BREVISIMA INTRODUCCION A LA
CIENCIA ECONOMICA

Por qué una introduccion a la ciencia econo-
mica? ;No es mejor mostrar estadisticas y analisis
de la coyuntura? La lectura de los informes de
coyuntura no suele brindar una comprension de
los fendmenos involucrados. Las estadisticas esti-
mulan el animo de la gente, hoy con los precios
para arriba y mafiana para abajo, pero cominmen-
te no se percibe ni se comprende donde radica la
unidad de los mencionados fendmenos.
(Preguntesele a un estudiante avanzado en la cien-
cia econdmica por la definicion de ésta?, le pare-
cera una cuestion intrascendente. Siguiendo esa
desorientacion colectiva dudara sobre qué es lo
que entiende por la ciencia que él mismo esta
estudiando y, finalmente, repetira lo que ha leido
en algun libro: la ciencia econdmica es la ciencia
de la riqueza o, sin mas, la ciencia que estudian
los economistas.
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Una de las pocas definiciones que puede so-
portar la critica es la que presentd Ludwig von
Mises y que puso de titulé en su principal libro,
«La accién humana» (1949). Para este economista,
la ciencia econdmica es ‘praxeologia’, es decir
ciencia de la accion. El ser humano actla para
pasar de una situacién menos favorable a una si-
tuacion més favorable. De este axioma se deducen
una serie de teoremas o leyes que son: a) la ley de
la utilidad marginal, b) la ley de rendimientos de-
crecientes, c) la ley de preferencia temporal y d)
la ley de asociacién de Ricardo.

Las mencionadas leyes surgen por via deductiva
del concepto de accién siguiendo un encadena-
miento l6gico. La primera ley, la de utilidad margi-
nal, es la que explica el valor de cambio de los
bienes del cual surgirdn posteriormente, en la
catalaxia, los precios. Cuando una persona consu-
me distintas unidades de un bien, la utilidad que
le proporcionan las sucesivas unidades es cada
vez menor. Si realiza un intercambio, entregara la
unidad que le proporcione menor utilidad.

La ley de rendimientos decrecientes es la que
da cuenta de como los factores productivos de-
ben combinarse para una produccion mas eficien-
te.

La accion humana se desarrolla en el tiempo y
ello da lugar a la ley de preferencia temporal. El
ser humano prefiere mas el mismo bien hoy que
mafiana. Esa ley de preferencia temporal es la que
sirve de base a la teoria del interés, sustenta la
llamada teoria del capital y da forma a la estructu-
ra de la produccién. Habrd méas produccion de
bienes de capital o de consumo conforme a esa
ley de preferencia temporal que sienta las bases
del consumo y del ahorro.

En cuanto a la ley de asociacion de Ricardo,
no es mas que la vieja ley de los costos compara-
dos aplicada en el comercio internacional pero
gue también se puede aplicar en cualquier tran-
saccion comercial. David Ricardo habia demostra-
do que si Portugal era més eficiente que Inglaterra
en la produccion de vinos y también de tejidos,
convenia que se dedicase no a las dos produccio-
nes sino a la que comparativamente era mas efi-
ciente, supongamos los vinos, e importar de Ingla-
terra los tejidos. Es una verdadera ley de asocia-
cion ya que asocia a los paises entre si, teniendo
también una gran repercusion politica. Recorde-
mos la vieja frase: «Cuando las mercaderias no cru-
zan las fronteras las cruzan los ejércitos».

Con respecto al concepto mas estrecho de
ciencia econémica, la catalaxia, es la ciencia que
estudia el mercado, los precios y el encuentro de

la oferta y demanda. En la catalaxia se aplican las
distintas leyes praxeoldgicas pero se hace uso de
distintas hipdtesis de trabajo y estadisticas.

El mecanismo de los precios es el que coordi-
na los innumerables planes de los productores y
consumidores. Sin este mecanismo, como ocurre
en un sistema socialista puro, ‘no es posible el
calculo racional’. Pero esto se explica también por
la falta de un factor fundamental que motoriza la
economia: el empresario.

El empresario, ese sujeto casi olvidado en los
libros de textos, es el que da movimiento a todas
las transacciones econémicas. Al advertir diferen-
cias de precios espaciales o temporales, compra
donde o cuando es mas barato para vender donde
0 cuando es mas caro, y al poner en movimiento a
la economia es el que siguiendo la ley de rendi-
mientos decrecientes adelanta la paga del salario
al factor trabajo igualandolo con el valor del pro-
ducto marginal de la mano de obra.

Un elemento importante de la catalaxia es la
moneda, el medio indirecto de cambio. Esta surge
en el proceso de mercado y a ella también, como
a cualquier bien o servicio, se le aplica la ley de la
utilidad marginal. Una mayor cantidad de unidades
monetarias lleva a una menor utilidad de cada una
de esas unidades, lo que se percibe en los proce-
sos inflacionarios.

La historia monetaria ha tenido varias etapas:
a) al principio la moneda era un bien de uso gene-
ralizado, como podia ser el ganado, la sal, etc.; b)
después se usaron los metales dado que eran
durables y escasos, dos condiciones fundamenta-
les; c¢) luego aparecieron las monedas metélicas
en forma de disco y de un determinado peso; d)
luego la moneda de papel que no era mas que un
mero recibo de una cantidad de metal depositada
en una institucion bancaria; e) después el papel
moneda, que no tenia un respaldo total y f) final-
mente aparecio la moneda bancaria que surge por
un proceso de multiplicacién dado los encajes
parciales que tienen las instituciones financieras.
Este ultimo aspecto, que hoy en los libros de tex-
to se despacha en una pagina a través de unos
graficos, es uno de los més importantes de la cien-
cia econdmica. Mises, en su obra del afio 1912,
«Teoria del dinero y el crédito», le dedico alre-
dedor de 200 péaginas.

A través de un famoso teorema, llamado ‘teo-
rema regresivo del dinero’, Mises demostr6 que la
moneda surge de un proceso de mercado. No es
obra de los gobiernos. Cuando estos, a través de
la emision monetaria provocan la inflacion, llevan a
la distorsion de los precios relativos de los bienes
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y servicios y terminan llevando a la desorganiza-
cion de la economia, al ciclo de los negocios y al
receso.

Como vimos anteriormente, la tasa de interés
no es un fendbmeno meramente monetario como
se da a entender en los usuales libros de texto.
Como ensefid el economista sueco Knut Wicksell,
la tasa monetaria de interés es la que ve el publico
pero no es mas que un vestido de la verdadera
tasa que es la de preferencia temporal. Esta Ulti-
ma no se ve ya que las personas tienen distinta
preferencia temporal, de ahi que el ente moneta-
rio emisor y los bancos deban ser muy prudentes
para no romper el equilibrio, supuesto tedrica-
mente, que debe existir entre ambas tasas, pero
si por la inyeccion monetaria o del crédito la tasa
monetaria cae por debajo de la tasa de preferen-
cia temporal, se producen los que se llaman “ci-
clos econémicos’ con el alargamiento de la es-
tructura productiva, la inflacion y el posterior acor-
tamiento de la estructura con recesion y desem-
pleo.

La obra «La accidn humana» nos muestra la
unidad de la ciencia econdmica y esto se resume
en la mencionada teoria del ciclo. En esta teoria
todos los aspectos anteriores se conjugan: los pre-
cios como sefiales que guian la produccion, la tasa
de preferencia temporal como precio relativo en
el tiempo, el equilibrio de las tasas de interés, la
acciéon empresaria buscando diferencia de precios,
la teoria del capital y la estructura de la produc-
cion, la moneda, la inflacion, el receso, el desem-
pleo, etc. Lamentablemente, esa unidad de la cien-
cia se ha “‘balcanizado’ y los libros de texto en uso
nos hablan de un sinnUmero de temas que estan
desconectados entre si. El hilo conductor se ha
perdido y la ciencia econdmica se ha convertido
en una serie de formulas y nimeros inconexos e
incomprensibles para el grueso de la poblacion.

LA IMPORTANCIA DEL CORRETAIJE
DE GRANOS

Algunos sectores de la poblacién de las gran-
des ciudades, habituados a otros tipos de activi-
dades, no llegan a visualizar claramente la impor-
tancia que tienen las bolsas de cereales y mas adn
la de aquellos que motorizan las transacciones en
sus recintos. Estos dltimos, los corredores de gra-
nos, parecen ser unos intermediarios de los cua-
les se puede prescindir porque no son producto-

res agricolas, ya que no trabajan la tierra ni la
explotan, ni tampoco obreros industriales o em-
pleados de tiendas o comercios. Integran una es-
pecie de gremio cuya actividad no se visualiza en
forma concreta en el dia a dia.

De todas maneras, que haya sectores de la
poblacion que no capten la importancia que la
actividad merece, no justifica que aquellos que
cumplen la funcién de dirigentes politicos no apre-
cien dicha importancia. Deberiamos recordarles la
lectura del famoso escrito de Frédéric Bastiat, «Lo
que se ve y lo que no se ve», siendo esto Gltimo -
lo que no se ve- generalmente lo mas importante
para la economia de un pais.

La ciudad de Rosario crecié fundamentalmen-
te gracias a la actividad privada y, sin discusion,
gracias al potencial que implicé su puerto. Y la
actividad portuaria rosarina consisti6 mayormen-
te, desde su origen, en la exportacién de los fru-
tos del campo. Con el paso del tiempo, los grandes
elevadores que se encontraban en la zona central
de la ciudad fueron desapareciendo y la actividad
de elevacion se desplazé a otras zonas del Gran
Rosario, especialmente hacia Timbues, Puerto San
Martin, San Lorenzo, Punta Alvear, General Lagos y
Arroyo Seco. Ya el publico rosarino dejo de ver los
buques cargando trigo, maiz o soja y solamente los
ve pasar por el medio del rio que ha sido rescata-
do para otras actividades, de turismo, deportivas y
de oxigenacion. A partir de alli, pareceria que la
actividad de la exportacién de productos agrico-
las ya no es parte del corazén de nuestra ciudad.
Cuanto mas, son actividades de otras latitudes y
gue no influyen para nada en el desarrollo econé-
mico de la misma.

Esta ultima apreciacion no es méas que fruto
de la miopia. Las actividades de exportacion que
se realizan desde los puertos al norte y al sur de
nuestra ciudad, el flujo de camiones llevando gra-
nos desde las chacras a los puertos y fabricas, el
crushing de la soja en las fabricas y todas las acti-
vidades conexas tienen un centro, un punto de
union, en la actividad desarrollada por el correta-
je de granos en el recinto bursatil. Sin este punto
de unién, donde se cruzan la oferta y la demanda
de granos y donde se determinan los precios, asis-
tirflamos a un proceso que ha sido llamado, cree-
mos que correctamente, ‘la balcanizacién’ del
comercio granario.

En un mercado sumamente competitivo, que
algunos Ilaman ‘oligosopnio’, donde la mayor fuer-
za esta en la demanda, el corretaje al consolidar
la oferta hace que la balanza de las transacciones
comerciales se equilibre. Caso contrario, tendria-
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mos miles de productores o acopios, pequefios o
cuanto mas medianos, enfrentando su fuerza com-
petitiva con empresas mucho més grandes y con
mayores espaldas, lo que llevaria a la desaparicion
de los mercados.

Cuando se capta lo que se dice en el ultimo
parrafo se empieza a advertir que toda esa activi-
dad que se manifiesta en las exportaciones desde
los puertos aledafios a nuestra ciudad, de alrede-
dor de 28.000 millones de délares, fluye
financieramente a través de las distintas cadenas
de la agroindustria a los sectores del interior de
nuestra provincia y de otras provincias y terminan
generando demanda de mano de obra de otras
actividades de la ciudad, como la construccién, la
industria y los servicios.

Y en lo anterior no termina la actividad del
corretaje de granos. A sus importantes tareas en
el llamado mercado ‘spot’ o fisico hay que la no
menos importante tarea que cumplen en ‘el des-
cubrimiento de precios’ en los mercados de futu-
ros. Hoy dia, en todo pais que mire hacia delante,
la actividad de los derivados financieros, de gra-
nos, de tipo de cambio o de tasas de interés, pasa
a cumplir un rol protagénico y ese rol lo tiene que
cumplir el corretaje. La actividad del corretaje en
las bolsas es la expresion viva de la llamada “trans-
parencia de los mercados’.

PREVISIBLE, BRASIL IMPUSO
ARANCEL O PARA EL TRIGO
EXTRA-MERCOSUR HASTA JULIO

El mercado esta mirando el trigo de la nueva
temporada. (Cual es el escenario? Favorable para
la recuperacién de la oferta global y, por lo tanto,
para la mejora en la relacion stocks finales/utiliza-
cién. El Consejo Internacional de Granos habia
previsto, en su informe del 17 de enero, que la
produccion mundial podria aumentar un 4%, al
ampliarse la superficie sembrada.

Por el lado de la Union Europea, las tres nacio-
nes que conforman la Comunidad de Estados Inde-
pendientes -Rusia, Ucrania y Kazajistan- y Canada
las perspectivas son totalmente favorables para un
sustancial incremento de la oferta triguera. Tal
como se menciond en el informe anterior, "[...] en
Europa se calcula un incremento en el area de
intencion cercano al 2%, mientras que en Canada
los productores sembraran la mayor superficie de

los Gltimos diez afios, ante los atractivos precios y
la reduccion del area de colza-canola. Las estima-
ciones preliminares se posicionan a la espera de
un &rea de 10,2 millones de hectéreas en el sexto
mayor productor mundial, una suba del 6% respec-
to del afio pasado. Ante semejante crecimiento, la
cosecha podria trepar hasta 28,5 millones de to-
neladas."

Esta mejor expectativa en cuanto a la oferta
permite sostener la idea de precios mas bajos para
la siguiente temporada, pese a la caida que pueda
materializarse en el trigo de invierno estadouni-
dense.

En EE.UU., los operadores siguen con atencion
lo que sucede con el trigo de invierno, particular-
mente el que se concentra en las llanuras occi-
dentales. En el Chicago Mercantile Exchange, los
dos futuros de trigo, el duro, que otrora pertene-
ciera al mercado de Kansas y hoy lista en las pan-
tallas del CME Group, y el blando, el del tradicio-
nal Chicago Board of Trade, muestran la diferen-
tes condiciones climaticas de una y otra variedad
a través del spread de sus precios. Las condicio-
nes en donde se siembran las variedades duro y
blando son distintas en las regiones productivas
norteamericanas, lo que se aprecia en la diferen-
cia que exhiben dichas cotizaciones.

La sequia sufrida por EE.UU. en el 2012, si bien
en retroceso en algunas de las regiones producti-
vas, ha dejado los suelos con escasisimas existen-
cias de humedad e imperiosa necesidad de regula-
rizacion -y algo mas- en los patrones de precipita-
ciones. Hoy por hoy, las reservas de agua estan
por debajo del promedio, pero en donde las con-
diciones resultan realmente severas es en las lla-
nuras occidentales. En la Gltima semana estuvo llo-
viendo, pero se concentrd totalmente en el este
de la nacion y las Grandes Llanuras quedaron ex-
ceptuadas, tal como se aprecia en el Monitor de
Sequia del 7 de febrero, producto elaborado con-
juntamente por varios organismos estadouniden-
ses (USDA y NOAA, principalmente). El nivel de se-
quia severa cubre el 87,25% de las Grandes Llanu-
ras, y abarca en un 100% los estados de Kansas,
Colorado, Nebraska y Oklahoma.

Resulta relevante que los principales estados
productores de trigo duro rojo de invierno (Kansas,
Oklahoma y Texas) ostentan los méas bajos niveles
de reserva de agua en el suelo y la peor condicién
para la salida del estado vegetativo del cereal. De
hecho, Kansas registra la lectura mas baja en re-
serva de agua de los ultimos 20 afios.

No es un tema menor por cuanto los trigos de
invierno cubren el 75% del total del trigo sembra-
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do en EE.UU., si bien la condicién es AN some
distinta segun la regiéon, como se men- Improvement
ciond tres parrafos atras. ;Por qué la el
importancia de los tres estados men- S |

cionados? Porque su cosecha de tri-
go de las tres Gltimas temporadas, que
es enteramente de la variedad inver-
nal, ha aportado el 25% de produc-
cion estadounidense de todas las va-
riedades del cereal. El mercado esta

PR A

L
°

atento a las condiciones imperantes r
Persistence”

a las que se enfrentaran los lotes
cuando comiencen a salir del estado
vegetativo invernal, ya que seran las
etapas criticas para la definicion de
rindes y el nivel de reservas en suelo
es de mayor importancia.

En la dltima semana llovié en el
este y las condiciones parecen ir me-
jorando lentamente en el Medio Oeste, con parti-
cular énfasis en la franja oriental. Una vez mas, se
destaca, que persiste la condicion de sequia. Los
analistas mencionan mejor panorama para la pri-
mavera y, por lo tanto, para el trigo de primavera,
el maiz y la soja. Muchos meteordlogos comentan
qgue los pronosticos de largo plazo muestran ma-
yor probabilidad de ocurrencia de lluvias por so-
bre lo normal de febrero a abril, pero
especificamente en la zona de los Grandes Lagos y
el norte del Medio Oeste. Otros, como es el caso
de un meteordlogo en Illinois, comentd que no le
preocupa el nivel de humedad para la siembra y la
emergencia durante la primavera. Pero, si le pre-
ocupa el nivel de reservas en profundidad que
percibe como muy escaso en varios condados del
estado de lllinois, y son las claves para los deman-
dantes y criticos meses de julio y agosto.

Como el capitulo sequia 2012 en EE.UU. no pa-
rece haberse cerrado, es importante seguir las
condiciones climaticas. Si bien es un producto que
surge de probabilidades derivadas subjetivamente
a partir de pronésticos dinamicos y estadisticos
de corto y largo plazo, es interesante seguir el
prondstico de tendencia de la sequia que sema-
nalmente actualiza el mismo Monitor de Sequia y
que aqui se replica. Como con todo modelo de
pronéstico, mucho cuidado al utilizarlo: seguirlo
semanalmente y saber que los eventos de corto
plazo (tormentas) pueden no estar ingresados ade-
cuadamente en el modelo ya que esos fendmenos
s6lo se detectan con muy pocos dias de anticipa-
cién. La pagina del Drought Monitor es http://
droughtmonitor.unl.edu/.

Hasta el jueves, las primeras posiciones del tri-
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go blando de Chicago registraban pérdidas, mien-
tras que las del trigo duro de Kansas permanecian
en el terreno positivo, con subas del 4% al 7%. En
el caso del trigo, la mayor influencia venia dada
por la rueda vecina de maiz. Los datos del reporte
mensual del USDA para el forrajero iban a marcar
el desempefio del trigo en el corto plazo. El grue-
so de los analistas esperaba un aumento del stock
final para el maiz, lo que tenderia a impactar nega-
tivamente sobre las cotizaciones. Finalmente, no
hubo sorpresas por el lado del maiz, pero si una
relativa por el lado del trigo. Ello determind un
inicial movimiento alcista en las cotizaciones de
futuros para luego desvanecerse sobre el cierre
del viernes. Asi cerr6 una semana, con un saldo
negativo del 1% en los futuros del blando de
Chicago, ajustando a u$s 277,90 /t, y del 2,7% en el
duro de Kansas, a u$s 293,90 /t.

El USDA recort6 el stock final de trigo estado-
unidense 2012/2013 a 18,82 millones de toneladas,
frente a 19,50 millones t estimadas el mes pasado.
Los operadores habian anticipado 19,81 millones y
sorprendié al mercado. El ajuste provino del ma-
yor uso de trigo como forrajero, dejando sin varia-
ciones el nivel de las exportaciones. Aunque redu-
jo en 700.000 t la produccion global de trigo, a
653,61 millones t, el USDA recort6 también el em-
pleo por lo que el stock final mundial termina su-
biendo de 176,64 a 176,73 millones t.

Esta estimacidon no es méas que parte de la co-
yuntura. Respecto de la ella, sigue habiendo inte-
rés por el cereal en la arena internacional, con
los paises mas necesitados volcandose a Estados
Unidos, como proveedor principal, y la Unién Eu-
ropea, en segundo lugar. Por la relacion precio /

08/02/13 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -9



COMMODITIES

calidad y mercaderia disponible, EE.UU. lleva las
de ganar. En la otra gran region proveedora del
cereal, las naciones tributarias del Mar Negro, resta
poca mercaderia y el trigo esta demasiado caro
para ser considerado por los importadores.

En el cuadro de referencia de tapa se pueden
comparar los FOB de distintos proveedores, con
un trigo ruso que estaba ofrecido a niveles de u$s
365 la tonelada desde puertos de aguas profundas.

Los comentarios del ministro de Agricultura de
Rusia sobre la compra de cereal al exterior, sea
considerando recurrir a las importaciones por pri-
mera vez en dos décadas o llevar el arancel de
importacion a 0, tuvieron eco relativo en el mer-
cado ya que los nUmeros en ese pais no cierran si
se debe adquirir el cereal desde paises muy aleja-
dos.

Mayor interés despertd la noticia bien concre-
ta de las autoridades de Brasil de llevar a 0 el aran-
cel extra Mercosur para 1 millon de toneladas de
trigo durante el periodo abril a julio. Ese volumen
podria, sin embargo, ascender a 2 millones si la
oferta argentina resulta insuficiente. La medida era
largamente esperada por gran parte de los partici-
pantes en el mercado doméstico en la medida que
la cosecha argentina no arroj6 la oferta producti-
va esperada. Para las autoridades brasilefias, ade-
mas, la herramienta sirve como contencion para
los precios de los productos industriales derivados
del trigo.

Bien desconectado del mercado internacional,
hay pocos negocios en el mercado local. Sigue
presente un operador exportador con interés en
trigo con PH 78 para descarga en Punta Alvear que
ha levantado su ofrecimiento a u$s 260 la tonela-
da, respecto de la semana pasada. Basicamente, la
mercaderia de calidad esta dificil de encontrar,
que es lo que busca la molineria, y la exportacion
no tiene mayor interés en la medida que sus com-
promisos estan cubiertos. Con 4,8 millones de t de
trigo adquirido hasta fines de enero, la exporta-
cion lleva embarcado 1,54 millones t del cereal.
Con la molineria en poder de 1,25 millones t de
trigo, habria 6,07 millones de toneladas de trigo ya
vendido en nuestro mercado doméstico.

La idea de valores de trigo condicion Camara se
nota en los mercados de futuros. La posicién de
entrega cercana del ROFEX ajustd a u$s 225 la to-
nelada por trigo de exportacion, lo que significo
un retroceso de 1 dolar frente a la semana pasada
y equivalia a $1.113 segun la conversion hecha con
el dolar garantia ROFEX. El volumen de negocios
fue importante, ya que hasta el jueves se habian
operado unas 2.040 toneladas, frente las 720 de la

semana pasada.

INFORME DEL USDA DERRUMBO A
LA SOJA

El USDA publicé hoy su reporte mensual, don-
de si bien las previsiones para Estados Unidos no
sufrieron mayores cambios, el aumento en la pro-
duccién estimada de Brasil mas que compenso la
reduccion prevista en Argentina dando lugar a un
balance de oferta y demanda global méas holgado
de lo que se pensaba en enero. En numeros, el
stock final mundial proyectado para la cosecha
2012/13 alcanzé las 60,1 millones de toneladas, por
encima de las 59,5 millones reportadas en enero
cuando el mercado estaba descontando que di-
cho nimero se revisaria levemente en baja a un
promedio de 59,2 millones de toneladas.

La mejora en el balance final para la oleaginosa
derrumbd los precios en el mercado externo de
referencia, que cierra la semana en baja. Con el
ajuste de 533,71 dolares /t en el contrato de fu-
turo mas cercano de soja, la caida en relacion al
viernes anterior resulta de 8 délares o un 1,5%.

Entre los numeros del reporte, los que mas
incertidumbre despertaban en el mercado de soja
eran las estimaciones de oferta para Sudamérica.
Al respecto, el Departamento de Agricultura de
Estados Unidos previé una mejora en la produc-
cién de soja brasilefia para la campafia 12/13 en
base a un clima benevolente para el centro-oes-
te. Con ello, nuestro vecino pais estaria obteniendo
83,5 millones de t y ratificando asi su flamante rol
como principal abastecedor mundial de poroto de
soja. En lo que respecta a Argentina, las previsio-
nes de oferta fueron ajustadas un millén de tone-
ladas en baja calculandose que podria obtener 53
millones de t en la presente campafia.

Atento a las condiciones climaticas imperantes
en nuestro pais durante las ultimas semanas, 53
millones de toneladas ya parece ser un numero
demasiado optimista para esta campafia. Al respec-
to, el informe de seguimiento de los cultivos que
elabor6 GEA/BCR da cuenta de una alta variabili-
dad en los rindes de soja, con algunas zonas de
menor aptitud agricola fuertemente golpeada por
los faltantes de humedad, mientras que en otras
regiones las condiciones generales continGian sien-
do buenas. Durante la semana que paso, sélo se
vieron lluvias aisladas en algunos lotes de la region
ndcleo mientras que las temperaturas fueron muy
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ACEITE DE SOJA
ROE 45 ROE 180 Total
76.725 31.780 108.505
41.268  21.400 62.668
117.993  53.180 171.173

Ene
Feb al 08
Total general

elevadas, acelerando la evapotranspiracion de los
suelos.

Con la soja de primera atravesando su etapa
reproductiva y comenzando a llenar granos, el cli-
ma predominante en los proximos dias sera critico
para determinar la productividad del cultivo,
requiriéndose con urgencia recargas de humedad
que permitan optimizar el rendimiento. Ademas,
se han comenzado a reportar presencia de plagas
como isocas y chinches, ensombreciendo ain mas
el panorama. Ante este escenario, seguir pensan-
do que Argentina podria ser capaz de producir 53
0 54 millones de toneladas esta campafia se con-
vierte en una previsién por deméas de optimista,
requiriéndose ajustes en las estimaciones de pro-
duccion.

Acorde a esta tendencia, la Bolsa de Cereales
de Buenos Aires dio a conocer el jueves su prime-
ra estimacion de produccion de soja 2012/13 para
nuestro pais, donde dandose por concluida la fase
de siembras se calcula que se obtendrian 50 millo-
nes de toneladas.

Cabe destacar que cada ajuste de tuercas que
se realiza sobre el output tiene serios efectos so-
bre la cadena comercial, ya que estamos cerran-
do un afio comercial atipico por las mermas pro-
ductivas que ocasioné la sequia en la campafia
2011712 cuando se obtuvieron apenas 40,5 millo-
nes t. Este faltante de oferta resintié los ingresos
de productores, casas corredoras, industriales y
exportadoras, entre otros.

Como consecuencia de la escasa disponibilidad
de mercaderia nuestro pais, principal proveedor
mundial de aceite y harina de soja, las 33,3 millo-
nes de t que se procesaron en Argentina durante
el 2012 equivalen a una caida del 10,7% en relacion
al aflo anterior, segun datos oficiales. Particular-
mente en diciembre, se industrializaron apenas 1,96
millones de toneladas; ello es, un 31,2% menos que
el mismo mes del afio anterior de acuerdo a la
informacién dada a conocer el dia de hoy.

Segun la misma fuente y basandonos en estima-
ciones de produccién y usos alternativos propios,
en el pais podrian quedar menos de medio millén
de toneladas de soja 2011/12 sin vender. Ello hace
que si bien los precios abiertos en el recinto ca-

Autorizacion ROE Verde Complejo Soja (en toneladas)

ROE 45
14.000

14.000 180.000 194.000| 238.798 628.150 866.948

| suBPRODUCTOS DE SOJA
ROE 180 Total| ROE45 ROE 180 Total
60.000 74.000( 173.566 459.750 633.316
120.000 120.000 65.232 168.400 233.632

SOJA

yeron durante la semana hasta los $ 1.760 por to-
nelada, en linea con el mercado externo, quienes
tienen lotes algo méas abultados por vender pue-
den negociar una mejora en las cotizaciones ante
la imperiosa necesidad de materia prima que tie-
nen las fabricas.

Para la soja nueva, en cambio, el interés de la
industria de hacerse de mercaderia para procesar
sumado a las preocupaciones por las condiciones
del cultivo mantuvo los precios firmes durante toda
la semana a 335 ddlares por tonelada.

Estamos atravesando en un momento crucial
para la definicion de rindes de la soja nueva. Se
requieren cada vez con mayor urgencia la llegada
de nuevas lluvias que logren recomponer la hume-
dad de los suelos para optimizar el crecimiento de
las plantas. Ello determina un fuerte grado de in-
certidumbre que puede traducirse en una fuerte
volatilidad para los precios.

SEMANA MUY NEGATIVA PARA EL
MAIZ

Los futuros de maiz cotizantes en Chicago co-
menzaron el mes de febrero con gran debilidad y
precios en baja, ante el profundo retroceso de la
demanda frente a la expectativa de una gran co-
secha sudamericana, que permitira expandir la ofer-
ta global. En el curso de la presente semana las
bajas resultaron de u$s 10,6/ton para el contrato
con entrega en marzo, que ajusté el viernes a u$s
279,1/ton.

El comportamiento descripto parece contra-
decir las expectativas que formulaban muchos ope-
radores al promediar el afio pasado, cuando una
sequia extrema castigd las regiones productoras
del cinturén maicero y contrajo fuertemente la
cosecha, llevando los inventarios de Estados Uni-
dos a su nivel mas bajo de los ultimos 17 afios.
Semejante reduccion de oferta -cercana a 100
millones de toneladas- hubiese mantenido los pre-
cios en niveles histéricamente récord de no me-
diar la profunda retraccion de la demanda que se
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COMMODITIES

observo en los Gltimos meses.

Por estos dias, pocos commodities en el plano
mundial presentan un panorama mas incierto que
el maiz. Los primeros relevamientos plantean que
habra un incremento del area en la campafia 2013/
14 en Estados Unidos, motorizado por el excelen-
te margen que permiten los precios del cereal de
la nueva campafia. Segun la firma Lanworth, Esta-
dos Unidos esta en condiciones de alcanzar una
cosecha de 350 millones de toneladas. Los traba-
jos de siembra comenzaran en el mes de abril y las
primeras estimaciones oficiales del USDA se publi-
caran en mayo, aunque a finales de este mes se
conoceran las primeras tendencias en el Outlook
anual de dicho organismo.Sin embargo, no es posi-
ble saber si la oferta se ampliara lo suficiente para
relajar el mercado y permitir un reverdecimiento
de la demanda. Tanto el consumo forrajero, como
el etanol y la demanda de la exportacion se en-
cuentran en profundo declive.

Respecto de esto ultimo, es ilustrativa la ins-
peccion de los resultados financieros que presen-
t6 el martes la multinacional Archer Daniels Midland
(ADM), que sorprendieron en Wall Street. En el
trimestre que finaliz6 el 31/12, la compaiiia infor-
mo ganancias por u$s 510 millones, superando los
$ 80 millones obtenidos en el mismo periodo del
afio 2011. Segun palabras de su directora ejecuti-
va Patricia Woertz, la molienda de soja esta funcio-
nando a todo vapor y la demanda de harina de soja
se mantiene muy firme, pero la empresa se vio gol-
peada por los margenes negativos y la débil de-
manda de etanol, que elaboran a base de maiz. El
margen de procesamiento trimestral cayé a u$s 3
millones, desde los u$s 207 obtenidos a igual fecha
del afio pasado. La firma esta mas orientada al
mercado norteamericano que sus rivales y no tie-
ne activos en Argentina.

Durante el transcurso de la semana la
operatoria fue cauta y el volumen permaneci6 por
debajo de su media usual, ante la expectativa ge-
nerada por la publicacion de nuevas estimaciones
de produccion y consumo del Departamento de
Agricultura norteamericano.

Al llegar el viernes, el organismo efectud algu-
nos cambios en la hoja de balance tanto en EE.UU.
como para el resto de los principales paises pro-
ductores y exportadores. En el pais del norte se
practico una previsible reduccion a la proyeccion
de exportaciones, atendiendo a que el ritmo de
embarques de las Gltimas semanas permanecié bien
por debajo de su nivel esperado. La nueva previ-
sién espera ventas externas por algo menos de 23
millones t. Con estos nimeros se espera llegar al

cierre de la campafia con inventarios por 16,1 mi-
llones de toneladas, equivalentes a poco mas de
20 dias de consumo. Esta cifra ejercid presion so-
bre los precios por encontrarse por encima de lo
esperado.

En tanto, las estimaciones de cosecha de Bra-
sil y Argentina se ubicaron por encima de lo que
anticipaban los operadores, ejerciendo presién
adicional sobre el mercado. El USDA redujo su ex-
pectativa de cosecha argentina hasta 27 millones
t, pero elevd hasta 72,5 millones su célculo para
Brasil. La campafia mundial 2012/13 cerrara con
una produccion global de 854,4 millones t y co-
mercio total por algo mas de 90 millones t, deno-
tando una caida del 23% respecto del 2011/12.

Estos nimeros causaron escaso impacto en la
comercializacién de nuestro pais, ya que trascu-
rri6 una semana con poco interés de los
exportadores por cerrar negocios. Solo en las rue-
das del lunes y martes se percibid la necesidad de
un comprador tradicional, que buscaba el cereal
pagando valores a partir de u$s 185/ton con en-
trega desde marzo en adelante. En los mercados a
término también hubo pocos negocios.

Las cifras oficiales que semanalmente se dan a
conocer muestran que se han comercializado 11,5
millones t de las 2012/13, con poca mercaderia
intercambiada en los dias recientes. En la Gltima
semana de enero se compraron algo menos de
70.000 t. Cabe destacar que a igual fecha del afio
2012 los negocios ascendian a sélo 6,1 millones t.

Las perspectivas de produccion se encuentran
en descenso debido a la falta de lluvias en la zona
nucleo, lo que desalienta las expectativas de una
eventual ampliacion del saldo exportable. En este
contexto, no hay animo para salir a buscar nueva
mercaderia y la experiencia observada en el mer-
cado del trigo es ilustrativa al respecto.

La situacion climéatica de los dltimos dias ha
afectado més a la soja que al maiz, aunque este
ultimo empieza a mostrar sefiales de deterioro en
sus lotes de desarrollo mas tardio. En la zona nu-
cleo una amplia proporcion del territorio exhibia
condiciones de sequia a finales de enero y desde
entonces soélo hubo lluvias dispersas en el primer
dia del mes. Los trabajos de cosecha apenas han
comenzado, pero se aceleraran en las proximas
semanas.

No se espera una reactivacion del mercado si
no hay novedades en materia de regulacion co-
mercial. La UCESCI se ha quedado con poco mar-
gen para seguir emitiendo ROES de la modalidad
365 dias, destacandose que en la dltima semana
los permisos llegaron a s6lo 61.100 toneladas.
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MERCADO DE COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE AGUA UTIL PRADERA PERMANENTE AL 07/2/13

REZERVA
EXCESNA
PESERVE
sEUNDNTE
FESERVA
PTG

RESERVA
ADESULDZ

FESERVA
FE3ULAR

RESERVE
Esasa

DIAGNOSTICO: La semana comprendida entre el jueves 31 de
enero y el miércoles 6 de febrero, fue un periodo en el que se
presentaron algunas precipitaciones dispersas y temperaturas
muy elevadas en toda la regién GEA. Los acumulados mas impor-
tantes se observaron en toda la franja norte de la zona GEA. La
provincia de Cérdoba, con nlcleo en la localidad de Pozo del Molle
fue la zona que recibié las mayores precipitaciones, donde se
registraron 43,2 mm. En el resto de la regién se observo un
importante gradiente sur-norte con ausencia total de precipita-
ciones en el norte de Buenos Aires, y acumulados entre 30 y 40
mm en el norte de GEA. Analizando las marcas térmicas méaximas,
podemos ver que fueron muy elevadas a lo largo de la semana,
principalmente en el comienzo del periodo de anélisis, las tempe-
raturas mas altas se registraron sobre la provincia de Santa Fe,
llegando al valor méximo en la localidad de Rufino, donde se
midieron 39,9°C. En promedio, en la region, los valores estuvie-
ron entre 35y 38°C, con valores muy similares a los de la semana
pasada y muy por encima de los parametros tipicos para la época
del afio. En cuanto a las temperaturas minimas se observa que, en
promedio, las mismas se mantuvieron entre 13 y 17°C siendo
normales para la época del afio, y por debajo de los registrados la
semana pasada. El registro méas bajo fue de 12°C y se midié en la
localidad de Labordeboy, en la provincia de Santa Fe. Con las
condiciones presentadas, y haciendo el balance entre las escasas
precipitaciones ocurridas y la fuerte evapotranspiracion que se
produjo durante la semana de andlisis por las elevadas tempera-
turas que se registraron, se puede ver que contintGa el importan-
te detrimento de las reservas hidricas y se generalizan las zonas
que presentan caracteristicas de sequia. De mantenerse la circu-
lacion general de la atmdsfera en el mes de febrero, la situacion
serd muy complicada para la planificacion de futuros cultivos
sobre GEA. Cabe destacar que si bien la capa superficial es la méas
perjudicada, las escasas lluvias ya estan afectando a todo el perfil
del suelo. En la zona GEA se necesitan lluvias importantes, con
acumulados entre 160 y 180 mm durante los préximos 15 dias
para mejorar la situacion del suelo y llegar a condiciones éptimas.
ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 07 y el miér-
coles 13 de febrero comienza con la presencia de un importante
anticiclén dominando toda la zona central del pais. Esto genera
condiciones de estabilidad en toda la region GEA, con viento pre-
valeciendo del sector norte que favorece el ascenso de las marcas
térmicas y el incremento de humedad en las capas bajas de la
atmosfera. Esta combinacion de factores provocara que la sensa-

cion térmica sea muy elevada, principalmente durante el fin de
semana. Asimismo, el aumento de temperatura y humedad ird
generando condiciones de tiempo inestable, a medida que el cen-
tro de alta presion se desplace hacia el este, ird permitiendo que
pequefias perturbaciones ingresen a la regién, por lo que de
manera muy aislada podrian registrarse algunas tormentas du-
rante el domingo y lunes. A partir del martes se prevé la llegada
de un sistema frontal frio, que provocara precipitaciones en
forma de chaparrones y tormentas un poco mas generalizadas
sobre la regién GEA. De todas maneras, estas tormentas, no
serfan abundantes de manera generalizada, y solo de forma pun-
tual podran observarse buenos acumulados de precipitacion. Las
mismas se mantendran también durante el miércoles 13. En cuan-
to a las marcas térmicas, se prevé que las mismas se presenten
en constante ascenso, llegando a valores superiores a los 35°C en
toda la zona. La circulacién del viento sera practicamente toda la
semana prevaleciente del sector norte, con leve intensidad, hasta
la llegada del sistema frontal frio, momento en el cual el viento
rotard al sector sur o sudeste aumentando levemente la intensi-
dad. Por altimo, la humedad en las capas bajas, como se menciond
con antelacion, se ird4 incrementando de manera significativa a lo
largo de toda la semana. EI momento de mayor contenido de
humedad serd entre el lunes y martes, momentos previos a la
llegada del frente frio. Luego, el contenido de humedad disminui-
rd de manera significativa entre el miércoles y jueves.

RESERVA
ExcEs A
FESERVA
<BuNDLNTE
RESERVE
aFTI

FESERVA
ApECUADS

FESERVA
FE3LLAR

RESERVA
EBcans

sEaUis

MAPA DE AGUA UTIL PARA PRADERA PERMANENTE AL
01/02/13
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 01/02/13 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio

Fecha Pizarra 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 Semanal anterior * anterior

Rosario

Girasol 1.767,00 1.757,00 1.750,00 1.733,00 1.734,00 1.748,20 1.418,53 23,2%

Soja 1.825,00 1.825,00 1.531,60 19,2%

Sorgo 880,00 880,00

Bahia Blanca

Girasol 1.510,00 1.510,00 1.540,00 1.540,00 1.540,00 1.528,00 1.263,41 20,9%

Soja 1.730,00 1.750,00 1.750,00 1.730,00 1.740,00

Cordoba

Trigo Duro

Santa Fe

Trigo

Buenos Aires

Girasol 1.343,22

BA p/Quequén

Girasol 1.269,03

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

Camaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada
P i P io afio  Dif ia afi

FechaOperacion | 010213 040213 050213 oglo2n3  o7jogag | omedio  Promedioafio Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.090,00 1.090,00 1.090,00 1.100,00 1.100,00 1.094,00 674,42 62,2%

Maiz duro 920,00 910,00 900,00 900,00 900,00 906,00 768,56 17,9%

Girasol 1.416,28

Soja 1.835,00 1.835,00 1.828,00 1.825,00 1.830,75

Sorgo 890,00 900,00 870,00 870,00 882,50 674,42 30,9%

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderia disponible con entrega inmediata y pago al contado o cuando los conocidos no se consideren
representativos de la realidad del mercado, NO SE FIJAN PRECIOS DE PIZARRA. En tal caso establece PRECIOS ESTIMATIVOS, en base a la ponderacién de todos los factores disponibles que
existan en el ambito de su actuacion y aplicando su leal saber y entender en un todo de acuerdo con las disposiciones reglamentarias vigentes.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 18/01/13 V;'rf;o;
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 ()

Disponible (Exp) 840,0 840,0 820,0 800,0 780,0 830,0 -6,02%
Aceites ()

Girasol crudo 4.700,0 4.700,0 4.700,0 4.700,0 4.700,0 4.700,0

Girasol refinado 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0

Soja refinado 4.650,0 4.650,0 4.650,0 4.650,0 4.650,0 4.650,0

Soja crudo 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna)

Soja pellets (Cons Dérsena) 1.870,0 1.870,0 1.870,0 1.870,0 1.870,0 1.870,0

(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 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 Var% 01/02/13
Trigo
Exp/PA ClDesc. Cdo. PH 78 u$s 255,00 25500 260,00 260,00 260,00 20% 255,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 870,00 860,00 860,00
Exp/PA Abr/May’'13  Cdo. M/E u$s 185,00
Cebada
Exp/GL ClDesc. Cdo. M/E u$s 19500 19500 19500 19500 19500 00% 19500
Exp/AS ClDesc. Cdo. PH min 62 u$s 215,00 21500 210,00 21500 21500 00% 215,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 900,00 880,00 870,00 870,00 870,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. MIE 900,00 880,00 870,00 870,00 870,00
Exp/SM Mar/Jun'13 Cdo. MIE u$s 185,00 17500 17500 175,00 17500 -38% 182,00
Exp/AS Mar/Jun'13 Cdo. MIE u$s 185,00 17500 17500 175,00 17500 -38% 182,00
Exp/SM Abr/May'13 Cdo. Bajo Tanino  u$s 185,00
Soja
Fca/GL ClDesc. Cdo. M/E 1820,00 1820,00 1770,00 1760,00 -22%  1800,00
Fca/Tmb ClDesc. Cdo. M/E 1820,00 1820,00 1770,00 1760,00 -22%  1800,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo. M/E 1820,00 1820,00 1800,00 1770,00 1760,00 -2,2%  1800,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 1820,00 1820,00 1800,00 1770,00 1760,00 -2,2%  1800,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 1820,00 1820,00 1800,00 1770,00 1760,00 -2,2%  1800,00
Fca/SM Mar'13 Cdo. MIE u$s 340,00
Fca/Tmb Abr'13 Cdo. MIE u$s 335,00 335,00
Fca/SM Abr'13 Cdo. MIE u$s 335,00 335,00
Fca/Tmb May'13 Cdo. M/E u$s 33500 33500 330,00 33500 335,00
Fca/Ric May'13 Cdo. M/E u$s 33500 33500 330,00 33500 33500 00% 33500
Fca/SL May'13 Cdo. M/E u$s 33500 33500 330,00 33500 33500 00% 33500
Fca/GL-Tmb May'13 Cdo. M/E u$s 33500 33500 330,00 335,00 335,00
Fca/SM May'13 Cdo. MIE u$s 33500 33500 33500 33500 33500 00% 33500
Girasol
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1720,00 1710,00 1710,00 1700,00 1700,00 -12% 1720,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnfit 1720,00 1740,00 1720,00
Fca/Rec C/Desc. Cdo. M/E u$s 335,00 33500 15% 330,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 1750,00
Fca/Rosario Feb'13. Cdo. M/E u$s 355,00 35500 355,00 350,00 350,00 358,00
Fca/Junin Feb/Mar'13.  Cdo. M/E u$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/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir
costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe
(Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (VGG) Villa Gobernador Gélvez (Tmb)
Timbtes. Precios en délares convertibles a pesos seguin el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km
de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion reqode  Tipote Volumen 1A por 04102113 05102113 0610213 07102113 08102113
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052013 306 put 10 56 2,40

ISR052013 310 put 20 160 2,80

CALL

ISR052013 358,00 call 14 205 5,30 490

ISR052013 362,00 call 25 611 4,40

ISR052013 370,00 cal 34 117 240 2,60

"L El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto] 04/02/13 05/02/13

06/02/13 07/02/13 08/02/13 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uU$s
DLR022013 266.895 543.924 5,037 5,032 5,033 5,037 5,040 -0,22%
DLR032013 234.747 427.330 5,103 5,100 5102 5,107 5110 -0,18%
DLR042013 82.021 139.568 5,190 5,184 5185 5191 5,200 -0,12%
DLR052013 157.712 160.123 5,280 5,270 5,270 5,280 5,289 -0,13%
DLR062013 26.100 66.834 5,375 5,358 5,358 5,369 5,380 -0,28%
DLR072013 48.665 49.420 5,465 5,455 5458 5,468 5,475 -0,36%
DLR082013 26.753 5,565 5,550 5554 5,564 5571 -0,43%
DLR092013 16.501 5,660 5,645 5,649 5,659 5,666 -0,42%
DLR102013 6.300 5,760 5744 5748 5,758 5,765 -0,38%
DLR112013 203 9.955 5,865 5,849 5,850 5,860 5,865 -0,29%
DLR122013 12.320 12.001 5,965 5,949 5,950 5,960 5,965 -0,28%
RFX000000 1332 4,982 4,983 4,987 4,991 4,996 0,22%
ECU022013 250 5500 6,817 6,843 6,804 6,776 6,763 -1,63%
ECU032013 2.000 6,912 6,936 6,896 6,851 6,852 -2,32%
OR0042013 296 1.703,80 1.699,10 1.698,40 1.697,70 1.694,60 -0,47%
OR0052013 1.711,80 1.707,10 1.706,40 1.705,70 1.702,60 -0,47%
OR0062013 106 11.867 1.719,80 1.715,10 1.714,40 1.713,70 1.710,60 -0,47%
OR0122013 26 3.268 1.767,60 1.763,80 1.769,10 1.760,10 1.758,90 -0,08%
WTI022013 97,00 97,75 97,50 96,80 96,90 -1,32%
WTI052013 471 1.143 97,50 98,25 98,00 97,31 97,40 -1,40%
WTI112013 10 59 97,73 98,07 97,95 97,64 97,70 -0,45%
TVPP052013 1195 1310 6,93 6,90 6,61 6,65 6,75 -3,14%
TVPP122013 950 357 8,17 8,08 779 774 781 -4,55%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR022013 366,00 365,00 365,00
ISR052013 1.790 4781 337,40 336,20 336,10 338,20 331,50 -0,75%
ISR072013 55 619 340,50 339,20 339,10 341,30 334,60 -0,77%
TRI000000 1.374 223,00 223,00 223,20 222,50 225,00 0,45%
TRI022013 106 113 223,00 223,00 223,20 222,50 225,00 0,45%
TRI032013 22 155 235,00 235,00 233,00 225,00 228,00 -2,98%
MAI000000 84 187,00 185,00 182,00 180,00 179,00 -4,79%
MAI022013 187,00 185,00 182,00 180,00 179,00 -4,79%
MAI042013 916 190,50 188,50 186,00 185,00 184,00 -2,13%
MAI052013 13 191,00 189,00 186,50 186,00 185,00 -2,63%
MAI072013 47 192,00 190,50 188,50 187,50 186,00 -2,36%
SOF000000 940 367,00 368,00 368,00 369,50 362,00 -0,55%
SOF022013 77 316 367,00 368,00 368,00 369,50 362,00 -0,55%
SOF032013 2 341,00 342,00 342,00 346,00 338,50 0,15%
SOF042013 6 1.799 340,50 340,00 340,00 341,00 335,50 -0,59%
SOF052013 320 4221 340,00 339,90 339,70 340,70 334,50 -0,74%
SOF072013 7 184 342,50 342,10 342,00 344,00 337,00 -0,88%
SOF092013 5 345,50 345,00 344,50 345,80 341,50 -0,38%
SOF112013 154 348,50 348,00 347,50 348,80 342,00 -1,01%
S0J000000 92 368,00 370,50 370,50 371,50 365,00 0,27%
S0J052013 210 2.820 340,70 340,00 340,30 341,60 336,00 -0,41%
$0J072013 13 75 343,50 343,00 342,50 344,30 338,00 -0,73%
S0J112013 349,50 348,50 348,00 349,00 343,00 -1,01%
S0Y022013 37 306 547,00 549,80 547,60 546,30 534,50 -1,38%
S0Y062013 317 2516 538,60 541,80 540,40 537,00 524,00 -1,98%
S0Y102013 493,90 495,40 490,90 486,50 471,10 -3,78%
CRN022013 524 289,10 287,00 284,80 280,90 279,10 -3,69%
CRN042013 2 186 289,90 287,70 285,10 281,00 279,00 -3,93%
CRN112013 20 233,80 232,30 227,90 223,00 221,70 -4,89%
TOTAL 834.633 1508.103
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion ) 04/02/;3 . ) 05/02/13 - ) 06/02/;3 . ) 07/02/1,3 N ] 08/02/1,3 N var,
max min___ultima max min__dltima max min__ultima max min__ditima max min__ dltima ___sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR022013 5040 5036 5037 5035 5031 5033 5033 5030 5033 5041 5037 5038 5040 5035 5,040 -024%
DLR032013 5106 5100 5104 5100 5099 5100 5102 5098 5102 5108 5106 5107 5,113 5110 5,110| -0,18%
DLR042013 5191 5180 5190 5191 5183 5184| 5185 5185 5185 5205 5200 5,200| -0,13%
DLR052013 5280 5270 5280 5276 5267 5270 5270 5270 5270/ 5280 5280 5280 5300 5289 5289 -0,13%
DLR062013 5358 5355 5358 5353 5353 5353 5369 5369 5369 538 538 5385 -022%
DLR072013 5476 5465 5465 5475 5454 5455 5468 5468 5468
DLR112013 5865 5865 5865 5855 5855 5855 5850 5850 5,850
DLR122013 5975 5975 5975 5966 5966 5966/ 5950 5950 5,950
ECU022013 6,776 6,772 6,776
OR0062013 17136 17130 17130 17239 17139 17139| 17118 17106 1710,6| -047%
OR0122013 1767,0 17608 17638 17604 17589 1758,9] -0,08%
WTI052013 97,65 9750 97,50 9825 97,23 98,25 97,84 97,40  97,40| -1.81%
WTI112013 97,70 97,70 97,70/ -0,31%
TVPP052013 6,98 6,93 6,93 6,96 6,90 6,90 6,85 6,60 6,61 6,63 6,50 6,63 6,75 6,75 6,75| -3.14%
TVPP122013 8,17 8,17 8,17 8,10 8,08 8,08 7,90 7,67 7,80 7,73 7,62 7,73 7,90 781 7,81| -4,55%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052013 339,7 3365 3374/ 3370 3350 3362 3363 3323 3361 3382 3360 3382 3392 3315 3315 0%
ISR072013 3419 3400 340,0 3392 3362 3391 3390 3390 3390 3413 3413 3413] 11%
TRI022013 2240 2230 2230| 2230 2200 2230| 2232 2221 2221 2230 2225 2225| 2250 2230 2250
TRI032013 2350 2350 2350, 2350 2350 2350 2250 2250 2250
SOF022013 3670 3670 367,0] 3680 3680 3680 3680 3680 3680 3695 3670 3695 3650 3610 3650 03%
SOF042013 3400 3400 3400 3390 3390 3390
SOF052013 3408 3399 3402 3401 3386 3399 3397 3365 3397 3410 3390 340,7| 3414 3345 3345 -08%
SOF072013 3421 3421 3421
S0J052013 3417 3406 340,7| 3405 3400 3400/ 340,3 3403 340,3| 3413 3413 3413 3360 3360 3360 -04%
S0J072013 3435 3435 3435
S0Y022013 5413 5368 5368
SOY062013 5420 5394 5394 5400 5370 5370 5369 5240 5240 -23%
CRN042013 280,6 280,6  280,6| -44%
834.930 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.542.571 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13  var.sem.
TRIGO B.A. 02/2013 100 259,00 254,00 250,00 250,00 245,00 -4,67%
TRIGO B.A. 03/2013 12.100 62.500 256,00 252,00 248,00 249,50 251,00 -2,71%
TRIGO B.A. 05/2013 100 254,00 255,00 256,00
TRIGO B.A. 07/2013 5.100 76.500 261,50 259,00 255,50 256,70 258,00 -1,71%
TRIGO B.A. 09/2013 100 270,00 270,00 266,00 266,70 268,00 -1,11%
TRIGO B.A. 01/2014 1.200 24.700 212,00 210,00 209,50 208,50 207,50 -2,12%
TRIGO B.A. 02/2014 213,00 211,00 210,50 209,50 208,50 -2,11%
TRIGO B.A. 03/2014 100 216,00 214,00 213,50 212,50 211,50 -2,08%
MAIZ ROS 02/2013 5.300 1.400 187,00 185,00 181,00 181,00 180,00 -4,51%
MAIZ ROS 03/2013 188,50 186,50 184,00 183,00 182,00 -3,19%
MAIZ ROS 04/2013 18.200 309.600 190,50 188,50 186,00 185,00 184,00 -2,13%
MAIZ ROS 05/2013 1.400 191,00 189,00 186,50 186,00 185,00 -2,63%
MAIZ ROS 07/2013 7.400 120.000 192,00 190,50 188,50 187,30 185,80 2,47%
MAIZ ROS 09/2013 192,50 191,00 189,00 187,60 186,50 -2,36%
MAIZ ROS 04/2014 100 186,00 186,00 186,00 186,00 186,00
GIRASOL ROS 03/2013 2.000 340,00 340,00 340,00 340,00 340,00
SORGO ROS 02/2013 182,00 182,00 180,00 180,00 180,00 -1,10%
SORGO ROS 03/2013 182,00 182,00 180,00 180,00 180,00 -1,10%
SORGO ROS 04/2013 1.000 182,00 182,00 180,00 180,00 180,00 -1,10%
SOJA ROS 02/2013 19.700 49.400 368,00 370,40 370,50 371,50 366,00 0,55%
SOJA ROS 03/2013 2.000 2.000 343,70 345,50 342,50 346,00 339,50 -0,50%
SOJA ROS 04/2013 7.600 13.000 341,30 340,50 339,30 342,40 335,90 -0,56%
SOJA ROS 05/2013 196.400 1.017.000 340,80 340,00 338,50 341,60 335,10 -0,65%
SOJA ROS 07/2013 64.500 180.100 343,80 343,00 341,30 344,60 338,10 -0,65%
SOJA ROS 09/2013 1.300 346,10 345,30 345,00 348,10 342,50 -0,03%
SOJA ROS 11/2013 15.000 57.400 349,30 348,50 345,50 348,60 343,00 -1,10%
SOJA ROS 05/2014 100 292,00 292,00 296,00 296,00 296,00 1,37%
CEBADA Q.Q. 02/2013 390 390 235,00 232,00 229,00 236,00 236,00 0,43%
CEBADA Q.Q. 03/2013 330 241,00 238,00 234,00 240,00 240,00 -0,41%
TOTALES 354.990 1.920.420
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest[ 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13  var.sem.
TRIGO I.W. 03/2013 1.800 101,00 100,00 101,00 101,00 101,00 -1,46%
TRIGO I.W. 07/2013 2.400 101,00 100,00 101,00 101,00 101,00 -1,46%
TRIGO Q.Q. 03/2013 500 84,00 84,00 84,00 85,00 85,00 3,66%
TRIGO ROS 03/2013 1.500 74,00 79,00 79,00 80,00 80,00 8,11%
MAIZ Q.Q. 04/2013 300 100,00 100,00 101,00 101,00 101,00 1,00%
MAIZ Q.Q. 05/2013 1.000 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00
SOJA LW. 05/2013 3.100 6.100 97,00 97,50 97,50 99,00 100,00 3,09%
SOJA Q.Q. 05/2013 8.800 25.500 87,00 87,00 87,00 87,00 87,00 -3,33%
SOJA FRS 02/2013 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00
TOTALES 11.900 39.100
366.890 1.959.520
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem. Open Interest[ 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13  var.sem.
SOJA CME sle 03/2013 3.946 1.486,00 1.494,50 1.490,00 1.488,50 1.454,00 -1,14%
SOJA CME sfe 05/2013 4.219 1.479,25 1.484,75 1.480,00 1.476,50 1.438,00 -1,69%
SOJA CME sle 07/2013 9.934 245.000 1.466,00 1.472,00 1.466,00 1.464,00 1.426,00 -1,84%
SOJA CME sfe 11/2013 6.260 130.000 1.339,00 1.346,00 1.333,25 1.325,00 1.285,25 -3,40%
TRIGO CME s/e 03/2013 2.584 125.000 762,50 756,00 762,00 758,00 756,00 -1,40%
TRIGO CME s/e 07/2013 3.401 5.000 775,00 768,75 772,00 765,25 763,50 -2,12%
MAIZ CME s/e 05/2013 3.302 470.000 735,00 730,50 725,00 710,00 709,75 -3,86%
MAIZ CME sfe 07/2013 3.048 15.000 725,50 721,50 717,50 705,00 700,50 -4,01%
TOTALES 36.694 990.000
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest] 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13  var.sem.
TRIGO B.A. Disp./Inmed. 1.290,00 1.271,00 1.252,00 1.252,00 1.233,00 -3,67%
MAIZ B.A. Disp. 950,00 931,00 945,00 945,00 940,00 -0,53%
MAIZ B.A. Inmed. 504 896 950,00 900,00 945,00 945,00 940,00 0,55%
SOJA ROS Disp./Ilnmed. 1.820,00 1.825,00 1.840,00 1.845,00 1.825,00 0,55%
SOJA Fabrica ROS Disp./Inmed. 1.820,00 1.825,00 1.840,00 1.845,00 1.825,00
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
Posicién 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 var.
méx. min.  dltmo  max. min.  dlimo m&x.  min.  dlimo  méx. min.  dltimo _m&x.  min.  dltimo__sem.
TRIGO B.A. 02/2013 2450 2450 2450
TRIGO B.A. 03/2013 2570 2560 2570 2550 2515 252,0 2500 247,0 2480 2500 246,0 2500 2510 2510 2510 -27%
TRIGO B.A. 05/2013 2520 2520 252,0
TRIGO B.A. 07/2013 260,0 259,0 259,0 2570 2550 256,0 2570 257,0 2570 -12%
TRIGO B.A. 01/2014 212,0 2120 2120 210,0 2100 210,0 208,0 2080 2080
MAIZ ROS 02/2013 1880 1870 1880 1860 1850 1850 1840 1810 1830 1810 1810 1810 1800 1800 1800 -37%
MAIZ ROS 04/2013 1900 1890 1900 1895 1885 1890 1870 1860 1865 1850 1840 1850 1840 1840 1840 -26%
MAIZ ROS 07/2013 192,0 1920 1920 1910 1905 1905 1890 1885 1885
SOJA ROS 02/2013 368,0 3680 3680 3710 3680 3680 3705 3660 3705 3740 3700 3710 3680 3655 3660 05%
SOJA ROS 03/2013 3460 3460 346,0
SOJA ROS 04/2013 3390 3380 3390 3400 3400 340,0
SOJA ROS 05/2013 3431 3396 3397 3405 3388 3395 3395 3360 3395 3420 3390 3420 3420 3350 3351 -04%
SOJA ROS 07/2013 346,0 3430 3430 3433 3420 3431 3418 3391 3418 3450 3418 3440 3450 3385 3390 -01%
SOJA ROS 11/2013 3520 3500 3500 3480 3480 3480 3465 3450 3455 3478 3465 3473 3475 3435 3435 -10%
CEBADA Q.Q. 02/2013 2300 2300 2300
SOJA .W. 05/2013 980 975 975 990 990 990 1000 1000 100,
SOJA Q.Q. 05/2013 880 80 880 880 880 880 -22%
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
Posicion 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 var.
méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min_dlima_ méx min _ dltima_ sem.
SOJA CME sfe 03/2013 1495,0 1486,0 1486,0 14945 1486,0 14945 1490,0 1480,0 1490,0 1493,0 14885 14885 1487,3 1466,8 14668 -0,3%
SOJA CME sle 05/2013 1486,3 14765 1479,3 14848 1476,5 14848 1480,0 14685 1480,0 14810 14765 1476,5 14723 1450,0 1450,0 -0,9%
SOJA CME sfe 07/2013 1475,0 1462,0 1466,0 1472,0 1466,0 1472,0 1466,0 1458,0 1466,0 1468,0 1462,0 14640 14643 14420 14420 -07%
SOJA CME sfe 11/2013 1348,0 1339,0 1339,0 1346,0 1340,0 1346,0 13330 13290 1333,0 13280 13205 13250 13150 13050 13050 -1,9%
TRIGO CME s/e 03/2013 7695 7625 7625 7580 7530 7560 7620 7480 7620 7580 7580 7580 7650 7600 7600 -09%
TRIGO CME s/e 07/2013 7825 7750 7750 7700 7660 7688 7720 7590 7720 7650 7650 7650 7700 7650 7650 -19%
MAIZ CME sfe 05/2013 7400 7350 7350 7305 7280 7305 7250 7223 7250 7195 7100 7100 7165 7120 7120 -36%
MAIZ CME sle 07/2013 7330 7255 7255 7215 7180 7215 7175 7150 7175 7100 7050 7050 7050 7010 7010 -39%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 04/02/13 _ 05/02/13 _ 06/02/13 _ 07/02/13 . 08/02/13 _ var.
méx min_Qlima_ méx min_dlima_ méx min_ dlima_ méx min_dlima_ méx min_dltima_ sem.
MAIZ B.A. Inmed. 900,0 900,0 9000
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embargue 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 355,00 355,00 355,00 355,00 fli 355,00
Precio FAS 256,47 256,47 256,47 256,46 fli 256,48 0,0%
Precio FOB Feb'13 € 360,00 v 360,00 v 360,00 v 355,00 fli ¢ 360,00 -1,4%
Precio FAS 261,47 261,47 261,47 256,46 fli 261,48 -1,9%
Precio FOB Mar'13 358,00 v 360,00 v 360,00 v 355,00 fli 356,50 -0,4%
Precio FAS 259,47 261,47 261,47 256,46 fli 257,98 -0,6%
Precio FOB Abr'13 354,00 v 365,00 v 365,00 v 355,00 fli 352,50 0,7%
Precio FAS 255,47 266,47 266,47 256,46 fli 253,98 1,0%
Precio FOB May'13 v 363,00 v 365,00 v 365,00 v 355,00 fli v 360,00 -1,4%
Precio FAS 264,47 266,47 266,47 256,46 fli 261,48 -1,9%
Ptos del Sur - Bb
Precio FOB Feb'13 ¢ 355,00 fli ¢ 355,00
Precio FAS 255,97 fli 255,98
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Mar'13 v 370,00 v 365,00 v 365,00 v 365,00 fli v 370,00 -1,4%
Precio FAS 270,97 265,97 265,97 265,96 fli 270,98 -1,9%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 296,00 294,00 293,00 288,00 fli 300,00 -4,0%
Precio FAS 224,00 222,46 221,68 217,80 fii 227,12 -4,1%
Precio FOB Feb'13 v 298,32 v 294,87 v 288,37 v 283,75 fli v 299,20 -5,2%
Precio FAS 226,32 223,33 217,06 213,55 fli 226,32 -5,6%
Precio FOB Mar'13 v 289,06 286,01 v 286,41 v 281,78 fli v 289,75 -2,8%
Precio FAS 217,07 214,47 215,09 211,58 fli 216,87 -2,4%
Precio FOB Abr'13 284,34 282,76 v 281,09 v 276,96 fli 283,95 -2,5%
Precio FAS 212,34 21322 211,97 209,36 fli 211,06 -0,8%
Precio FOB May'13 284,34 282,17 279,52 274,79 fli 283,26 -3,0%
Precio FAS 212,34 212,63 210,40 207,19 fli 210,37 -1,5%
Precio FOB Jun'13 280,25 279,07 276,32 271,99 fli 281,78 -3,5%
Precio FAS 208,26 209,53 207,20 204,39 fli 208,90 -2.2%
Precio FOB Jul'l3 280,25 279,07 276,32 271,99 fli 281,78 -3,5%
Precio FAS 208,26 209,53 207,20 204,39 fli 208,90 -2,2%
Precio FOB Ago'13 v 260,91 v 259,04 v 255,30 v 249,69 fli v 260,32 -4,1%
Precio FAS 188,92 189,50 186,19 182,09 fli 187,44 -2,9%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 241,00 237,00 235,00 229,00 fli 243,00 -5,8%
Precio FAS 181,34 178,27 176,74 171,95 fii 183,01 -6,0%
Precio FOB Feb'13 v 254,62 v 251,56 v 250,97 v 246,35 fli v 255,30 -3,5%
Precio FAS 194,96 192,84 192,72 189,30 fli 195,32 -3,1%
Precio FOB Abr'13 244,08 241,92 240,25 v 244,87 fli 243,20 0,7%
Precio FAS 184,43 183,19 181,99 187,82 fli 18321 2.5%
Precio FOB May'13 244,08 239,95 238,28 233,55 fli 243,20 -4,0%
Precio FAS 184,43 181,23 180,02 176,50 fli 183,21 -3,7%
Precio FOB Jun'13 236,70 234,54 232,67 227,55 fli 235,72 -3,5%
Precio FAS 177,05 175,81 174,41 170,50 fii 175,73 -3,0%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 554,00 558,00 554,00 555,00 fli 549,00 1,1%
Precio FAS 342,51 345,12 342,65 34351 fli 339,40 1.2%
Precio FOB Abr'13 ¢ 545,10 ¢549,88 ¢ 546,94 ¢ 544,64 fli ¢539,87 0,9%
Precio FAS 333,62 337,00 335,59 333,15 fli 330,27 0,9%
Precio FOB May'13 548,78 551,90 548,96 546,67 fli 542,99 0,7%
Precio FAS 337,29 339,02 337,62 335,17 fli 333,39 0.5%
Precio FOB Jun'13 ¢551,35 c551,72 c548,78 ¢ 546,48 fli c541,34 0,9%
Precio FAS 339,86 338,84 337,43 334,99 fli 331,74 1,0%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 620,00 620,00 620,00 620,00 fli 620,00
Precio FAS 363,59 363,92 363,95 363,28 fli 363,65 -0,1%

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

Tipo de cambio de referencia

01/02/13 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 4,9450 4,9430 4,9440 49470 4,9550 4,9560 0.22%
vndr 4,9850 4,9830 4,9840 4,9870 4,9950 4,9960 0,22%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 38077 3,8061 3,8069 3,8092 38154 3,8161 0.22%
Maiz 20,0 3,9560 39544 39552 3,9576 3,9640 3,9648 0.22%
Demas cereales 20,0 3,9560 3,9544 3,9552 3,9576 3,9640 3,9648 0,22%
Habas de soja 35,0 32143 32130 32136 3,2156 3,2208 3,2214 0,22%
Semilla de airasol 32,0 33626 33612 33619 3,3640 3,3694 3,3701 0.22%
Resto semillas oleadin. 235 3,7829 37814 37822 3,7845 3,7906 3,7913 0.22%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 4,3022 4,3004 4,3013 4,3039 4,3109 43117 0,22%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,3626 3,3612 3,3619 3,3640 3,3694 3,3701 0,22%
Harina v pellets airasol 30,0 34615 34601 34608 34629 3,4685 3,4692 0.22%
Resto Harinas v Pellets 30,0 34615 34601 3,4608 3,4629 3,4685 3,4692 0.22%
Aceite de soja 32,0 3,3626 3,3612 3,3619 3,3640 3,3694 3,3701 0,22%
Aceite de girasol 30,0 34615 34601 3,4608 3,4629 3,4685 3,4692 0.22%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 34615 3.4601 3.4608 3.4629 3.4685 3.4692 0.22%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
s/ Tn FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro () |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 KCBOT 5
Emb.cerc. Feb-13 Mar-13 Abr-13 Feb-13 Mar-13 Feb-13 Mar-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Mar-13
08/02/2012 260,00 270,00 267,50 281,00 304,90 304,90 272,10 272,10 242,79 245,64 249,49 260,89
Semana anterior| 355,00 360,00 356,50 352,50 348,20 348,20 315,80 315,80 281,09 284,13 285,96 302,04
04/02/13 355,00 360,00 358,00 354,00 342,40 342,40 313,40 313,40 280,36 283,21 285,14 300,20
05/02/13 355,00 v360,00  v360,00  v365,00 338,80 338,80 311,40 311,40 278,34 280,82 282,38 296,62
06/02/13 355,00 v360,00  v360,00  v365,00 341,60 343,40 312,80 312,80 279,81 282,66 283,76 297,54
07/02/13 355,00 v355,00  v355,00  v355,00 343,90 344,60 311,50 312,60 271,79 280,36 280,54 294,32
08/02/13 358,00 fh fli fh fh fli fli fh 277,88 280,18 280,27 293,86
Var. Semanal 0,8% -1,4% -0,4% 0,7% -1,2% -1,0% -1,4% -1,0% -1,1% -1,4% -2,0% -2,7%
Var. Anual 37,7% 31,5% 32,7% 26,3% 12,8% 13,0% 14,5% 14,9% 14,5% 14,1% 12,3% 12,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depésitos autorizados por el mercado de Kansas.

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

s Emb.cerc. | Feb-13 Abr-13 May-13 Jun-13 Feb-13 Mar-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Sep-13 Dic-13
08/02/2012 267,00 266,72 268,30 268,30 V271,74 280,87 280,70 252,94 255,11 256,78 234,93 225,78
Semana anterior| 300,00 v299,20 283,95 283,26 281,78 316,30 316,30 289,75 290,44 286,90 242,61 233,06
04/02/13 296,00 v298,32 284,34 284,34 280,25 313,90 313,90 289,06 289,85 286,41 243,20 233,75
05/02/13 294,00 V294,87 282,76 282,17 279,07 311,80 311,80 287,00 287,69 284,24 24133 232,27
06/02/13 293,00 v288,37 v281,09 279,52 276,32 309,60 309,60 284,44 285,03 281,39 237,59 227,85
07/02/13 288,00 v283,75 V276,96 274,79 271,99 305,80 305,80 279,81 280,30 276,27 231,98 223,02
08/02/13 283,00 fh fli fh fh fli fli 279,12 279,02 275,19 230,21 221,74
Var. Semanal -5,7% -4,0% -5,2% -3,0% -3,5% -3,3% -3,3% -3,7% -3,9% -4,1% 5,1% -4,9%
Var. Anual 6,0% 8,0% 5,8% 2,4% 0,1% 8,9% 8,9% 10,4% 9,4% 7.2% -2,0% -1,8%
(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 |COMPL JO GIRASOL
FOB FOB Arg FOB |Grano |Pellets Aceite

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

Emb.cerc. | Abr-13 Jun-13 Feb-13 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | Feb-13 Afloat | Emb.cerc. | Feb-13 | AbAn13  JI/St13
08/02/2012 212,00 208,85 208,85 256,62 510,00 150,00 152,50 216,28 1.090,00 | 1.097,50 | 1.230,00  1.235,00
Semana anterior| 243,00 243,20 235,72 296,55 620,00 228,00 €275,00 335,01 1.140,00 | 1.147,50 | 1.270,00  1.275,00
04/02/13 241,00 244,08 236,70 293,50 620,00 228,00 282,50 1.140,00 | 1.155,00 | 1.280,00  1.280,00
05/02/13 237,00 241,92 234,54 290,15 620,00 268,00 282,50 325,70 1.155,00 | 1.160,00 | 1.277,50  1.277,50
06/02/13 235,00 240,25 232,67 290,15 620,00 283,00 282,50 326,07 1.155,00 | 1.157,50 | 1.265,00  1.265,00
07/02/13 229,00 V244,87 227,55 286,00 620,00 283,00 282,50 324,70 1.155,00 | 1.152,50 | 1.270,00  1.270,00
08/02/13 232,00 fh fli fh 620,00 298,00 fli 321,19 1.155,00 fi 1.265,00  1.265,00
Var. Semanal -4,5% 0,7% -3,5% -3,6% 30,7% 2,7% -4,1% 1,3% 0,4% -0,4% -0,8%
Var. Anual 9,4% 17,2% 9,0% 11,4% 21,6% 98,7% 85,2% 48,5% 6,0% 5,0% 2,8% 2,4%
(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

EO.B FOB Arg FOB Paranagua-Brasil FOB Golfo (2 CBOT3) TGEw

Uss/ Tn Oficial (1) GM

Emb.cerc. | May-13 Jun-13 Abr.13 May-13 JnlJI.13 Feb-13 Mar-13 Mar-13 Jul-13 Ago-13 Abr-13
08/02/2012 473,00 c477,59 478,50 468,68 470,88 475,38 482,50 481,10 452,51 455,63 459,21 442,25
Semana anterior| 549,00 542,99 c541,34 326,17 325,40 327,66 578,10 572,60 541,70 534,72 523,98 629,78
04/02/13 554,00 548,78 551,35 329,42 328,65 331,02 585,50 580,70 547,03 540,33 529,85 627,19
05/02/13 558,00 551,90 551,72 330,41 329,86 331,02 588,00 583,20 549,51 542,53 532,34
06/02/13 554,00 548,96 c548,78 328,98 v329,20 329,92 585,00 580,30 546,57 539,59 528,94 658,08
07/02/13 555,00 546,67 c546,48 328,21 327,77 329,53 584,80 580,00 546,30 537,30 526,00 669,25
08/02/13 543,00 fli fli fli fli fli fli fli 533,71 523,79 510,29 674,12
Var. Semanal -1,1% 0,7% 0,9% 0,6% 0,7% 0,6% 1.2% 1,3% -1,5% -2,0% -2,6% 7,0%
Var. Anual 14,8% 14,5% 14,2% -30,0% -30,4% -30,7% 21,2% 20,6% 17,9% 15,0% 11,1% 52,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | Feb-13 MyAI.13 Mar-13 Ag/St.13 Feb-13 Ab/St13 Oc/Dc13 Mar-13 May-13 Jul-13 Ago-13
08/02/2012 362,00 362,32 365,02 353,50 348,54 403,00 385,00 393,00 354,61 356,70 359,68 359,57
Semana anterior| 509,00 501,76 453,32 467,59 444,66 524,00 476,00 472,00 472,00 468,58 462,30 449,51
04/02/13 512,00 508,49 460,32 473,21 455,30 527,00 482,00 481,00 478,73 475,53 469,36 457,56
05/02/13 516,00 V514,77 465,06 477,29 462,52 534,00 488,00 484,00 483,36 479,83 473,99 462,41
06/02/13 509,00 507,44 464,17 476,30 454,75 540,00 492,00 486,00 481,81 478,84 47321 460,21
07/02/13 510,00 507,99 464,78 478,50 454,75 537,00 490,00 484,00 482,36 479,83 473,43 459,22
08/02/13 493,00 fli fli fli fli 492,00 485,00 465,61 463,29 456,90 440,81
Var. Semanal -3,1% 1.2% 2,5% 2,3% 2,3% 34% 2,8% -1,4% -1,1% -1,2% -1,9%
Var. Anual 36,2% 40,2% 27,3% 35,4% 30,5% 27,8% 23,4% 31,3% 29,9% 27,0% 22,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc.  2°Posic. Feb-12 Mar-12 My/JI.13 Mar-13 My/JI13 Fb/Ab-13  MyAI.13 Mar-13 May-13 Jul-13
08/02/2012 1152,00 1.152,00 | 1.161,93  1.160,28 1.156,02 1.159,18 1.178,30 1.239,16 124578 | 115917  1.167,77  1.176,59
Semana anterior| 1.164,00  1.103,00 | 1.156,09  1.151,68 1.102,37 1.132,94 1.102,45 1.230,66 123066 | 116821 117747 1.183,86
04/02/13 1.158,00 1.107,00 | 1.158,74  1.151,02 1.104,28 1.138,90 1.103,18 1.184,73 117822 | 117086 1.180,34  1.186,95
05/02/13 1.155,00  1.10500 | 1.155,87  1.148,16 1.101,93 1.140,99 1.099,80 1.218,68 120510 | 1.167,99 117703 1.18342
06/02/13 1.144,00 1.09500 | 1.14419  1.13537 1.092,09 1.129,86 1.091,13 1.205,52 119335 | 1.156,31 116512 1.171,30
07/02/13 1.124,00 1.081,00 | 1.130,96 1.121,04 1.079,59 1.115,53 1.077,39 1.143,08 1.152,34  1.158,95
08/02/13 1.115,00  1.071,00 fli fli fli fh fli 1.183,06 1171,01 | 113382 114308  1.14947
Var. Semanal -4,2% -2,9% -2,2% 2,7% -2,1% -1,5% -2,3% -3,9% -4,8% -2,9% -2,9% -2,9%
Var. Anual -3,2% -7,0% -2,7% -34% -6,6% -3,8% -8,6% -4,5% -6,0% -2,2% -2,1% 2,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En mies de toneladas
Al 30/01/13 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 29,4 4.812,3%* 222,0 33,7 1.537,0
(Dic-Nov) (5.472,9) (584,6) (85,4) (2.209,0)
1112 18 12.2333 694,9 4958 10.895,1
(9.721,2) (445,8) (249,7) (7.787,3)
Maiz 12/13 68,9 11.466,2 681,3 83,4
(Mar-Feb) (6.117,4) (583,4) (90,2)
11/12 414 19.087,2 19716 9427 15.301,7
(16.425,5) (1.000,9) (768,6) (13.752,3)
Sorgo 12/113 38,2 480,0 24,1 1,0
(Mar-Feb) (560,6) (16,9) 0,2
11/12 18,4 3.1744 152,6 91,5 2.734,4
(1.718,7) (25,2) (25,2) (1.614,2)
Cebada Cerv. 12/13 236 740,3%+* 2734 68,1
(Dic-Nov) * Sin datos (1.139,1) (336,2) (193,3)
1112 1.248,8 367,3 367,3 1.593,1
(882,6) (416,0) (415,9) (1.164,6)
Cebada Forr. 12113 26,7 2.859,1 67,8 48
(Dic-Nov) ** (1.787,4) (108,5) (108,4)
1112 2.046,5 1358 135,6 2.023,0
(419,8) (18,2) (16,8) (450,6)
Soja 12/13 2945 29173 1.465,0 90,9
(Abr-Mar) (6.172,9) (3.316,6) (321,9)
11/12 38,9 11.8779 3.189,7 2.594,1 49214
(14.890,9) (2.733,1) (2.218,5) (8.876,9)
Girasol 12/13 0,2 8,8 23 0,7
(Ene-Dic) @7 (0,5)
11/12 0,2 427 79 7,0
(212,8) (34,5 (13,8)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta NOVIEMBRE y desde DICIEMBRE estimado por Situacién de Vapores.
** Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta noviembre *** Cifras corregidos por ajuste de datos. ****Cifras corregidas por actualizacion de datos.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 23/01/13 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 12/13 = 1.139,3 1.082,3 349,8 199,3
(1501,9) (1426,8) (695,4) (257,2)
1112 5.038,9 4.787,0 1.265,0 1.264,9
(5.814,3) (5.523,6) (1.594,2) (1.593,0)
Soja 12/13 ** 3.519,9 3.519,9 2.307,8 452,6
(4.120,5) (4.120,5) (2.924,1) (434,8)
1112 271131 271131 10.623,7 9.421,0
(33.358,0) (33.358,0) (15.354,3) (11.632,1)
Girasol 12/13 ** 910,0 910,0 297,2 96,6
(655,6) (655,6) (281,5) (52,5)
1112 3.374,2 3.374,2 1.136,9 869,3
(3.353,8) (3.353,8) (1.220,2) (1.027,2)
Al 02/01/13

Maiz 12/13 = 192,0

(173,0)
1112 40134 3.612,1 346,3 2450
(4.171,0) (3.753,9) (626,8) (504,5)
Sorgo 1112 120,6 108,5 9,9 54
(95,7) (86.1) (9.5) (7.5)
Cebada Cerv. 12113 (359,9) (89.,3) (16.6)
(845,2) (570,2) (63.8)
1112 1.447.6 1.375,2 6374 373,0
(L.267,7) (1.204,3) (488,2) (336,2)

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Febrero-13 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta  Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2011/12 544,45 2.756,36 3.300,81 452,54 802,12 2.704,58 531,63 19,7%
2012/13 (ant) 531,71 2.706,90 3.238,61 400,93 804,48 2.679,53 489,90 18,3%
2012/13 (act) 531,63 2.710,46 3.242,09 401,47 804,19 2.680,48 492,12 18,4%
Var. s/mes anterior 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,5% 0,4%
Var. slciclo 11/12 -2,4% -1,7% -1,8% -11,3% 0,3% -0,9% -1,4% -6,6%

Total Cereales

2011/12 462,42 2.314,97 2.777,39 342,97 802,12 2.311,00 466,38 20,2%

2012/13 (ant) 466,54 2.241,09 2.707,63 285,67 804,48 2.284,31 423,33 18,5%

2012/13 (act) 466,38 2.243,59 2.709,97 285,80 804,19 2.285,00 424,98 18,6%
Var. s/mes anterior 0,0% 01% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 0,4%
Var, slciclo 11/12 0.9% -3,1% -2,4% -16,7% 0,3% -1,1% -8.9% -7,8%
Todo Trigo

2011/12 197,94 696,64 894,58 157,29 147,04 698,03 196,54 28,2%

2012/13 (ant) 195,78 654,31 850,09 131,97 132,76 673,45 176,64 26,0%

2012/13 (act) 196,54 653,61 850,15 131,67 133,06 673,43 176,73 26,2%
Var. s/mes anterior 0,39% -0,11% 0,01% -0,23% 0,23% 0,00% 0,05% 1,09%
Var. sfciclo 11/12 -0,71% -6,18% -4,97% -16,29% -9,51% -3,52% -10,08% -6,79%

Granos Gruesos

2011/12 165,80 1.153,30 1.319,10 146,52 655,08 1.154,72 164,38 14,2%

2012/13 (ant) 165,26 1.121,23 1.286,49 115,97 671,72 1.142,28 144,21 13,5%

2012/13 (act) 164,38 1.124,17 1.288,55 116,64 671,13 1.142,25 146,30 12,8%
Var. s/mes anterior -0,53% 0,3% 0,2% 0,6% -0,1% 0,0% 1,4% -5,1%
Var. slciclo 11/12 -0,9% -2,5% -2,3% -20,4% 2,5% -1,1% -11,0% -10,0%
Maiz

2011/12 127,92 882,47 1.010,39 117,03 504,59 879,39 131,01 14,9%

2012/13 (ant) 131,79 852,30 984,09 89,77 521,71 868,11 115,99 14,5%

2012/13 (act) 131,01 854,38 985,39 90,03 520,24 867,34 118,04 13,6%
Var. simes anterior -0,59% 0,24% 0,13% 0,29% -0,28% -0,09% 1,77% -5,94%
Var. slciclo 11/12 2,42% -3,18% -2,47% -23,07% 3,10% -1,37% -9,90% -8,65%
Arroz

2011/12 98,68 465,03 563,71 39,16 458,25 105,46 23,0%

2012/13 (ant) 105,50 465,55 571,05 37,73 468,58 102,48 21,9%

2012/13 (act) 105,46 465,81 571,27 37,49 469,32 101,95 21,7%
Var. s/mes anterior -0,04% 0,06% 0,04% -0,64% 0,16% -0,52% -0,62%
Var. slciclo 11/12 6,87% 0,17% 1,34% -4,26% 2,42% -3,33% -5,61%

Semillas Oleaginosas

2011/12 82,03 441,39 523,42 109,57 393,58 65,25 16,6%
2012/13 (ant) 65,17 465,81 530,98 115,26 395,22 66,57 15,6%
2012/13 (act) 65,25 466,87 532,12 115,67 395,48 67,14 17,0%
Var. simes anterior 0,12% 0,23% 0,21% 0,36% 0,07% 0,86% 9,12%
Var. sfciclo 11/12 -20,46% 5.77% 1,66% 557% 0,48% 2,90% 2,40%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: Febrero-13 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2011/12 10,58 266,67 271,25 80,87 261,97 12,01 4,6%

2012/13 (ant) 11,94 268,85 280,79 81,12 267,11 10,53 3,3%

2012/13 (act) 12,01 268,88 280,89 80,68 267,04 10,66 4,0%
Var. simes anterior 0,59% 0,01% 0,04% -0,54% -0,03% 1,23% 20,26%
Var. sfciclo 11/12 13,52% 0,83% 1,31% -0,23% 1,94% -11,24% -12,93%
Aceites vegetales

2011/12 14,20 155,71 169,91 63,47 150,04 17,48 11,7%

2012/13 (ant) 17,26 156,96 174,22 65,55 155,65 16,05 7,5%

2012/13 (act) 17,48 157,23 174,71 65,72 155,53 16,42 10,6%
Var. simes anterior 1,27% 0,17% 0,28% 0,26% -0,08% 2,31% 41,48%
Var. sfciclo 11/12 23,10% 0,98% 2,83% 3,54% 3,66% -6,06% -9,38%
Soja

2011/12 69,92 238,73 308,65 90,42 226,79 256,18 55,25 21,6%

2012/13 (ant) 55,10 269,41 324,51 98,90 232,44 262,67 59,46 20,7%

2012/13 (act) 55,25 269,50 324,75 98,86 232,06 262,32 60,12 22,9%
Var. simes anterior 0,27% 0,03% 0,07% -0,04% -0,16% -0,13% 1,11% 10,81%
Var. sfciclo 11/12 -20,98% 12,89% 5,22% 9,33% 2,32% 2,40% 8,81% 10,81%
Harina de soja

2011/12 8,90 179,36 188,26 58,65 177,04 10,05 5,7%

2012/13 (ant) 9,99 183,39 193,38 61,01 182,23 9,13 4,1%

2012/13 (act) 10,05 183,12 193,17 60,38 181,86 9,29 5,1%
Var. s/mes anterior 0,60% -0,15% -0,11% -1,03% -0,20% 1,75% 23,65%
Var. siciclo 11/12 12,92% 2,10% 2,61% 2,95% 2,72% -7,56% -10,01%
Aceite de soja

2011/12 3,52 42,40 45,92 8,52 41,76 3,81 9,1%

2012/13 (ant) 3,82 43,42 47,24 9,05 43,67 3,26 5,1%

2012/13 (act) 3,81 43,41 47,22 9,08 43,62 3,32 7,6%
Var. s/mes anterior -0,26% -0,02% -0,04% 0,33% -0,11% 1,84% 48,33%
Var. s/ciclo 11/12 8,24% 2,38% 2,83% 6,57% 4,45% -12,86% -16,58%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico

Direccion
Tel.

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

10:00 a 17:00 hs
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccionde: ~ Feb-13
Todo Trigo Soja
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13  2011/12 Variacion
Feb-13 Ene-13 Feb-13  Mes Ant. Afio Ant. Feb-13 Ene-13 Feb-13 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 22,54 22,54 22,01 2,4% 31,24 31,24 30,35 2,9%
Area Cosechada 19,83 19,83 18,49 7,2% 30,80 30,80 29,87 3,1%
% Cosechado 88% 88% 84% 4,7% 99% 99% 98% 0,2%
Rinde 31,14 31,14 29,39 5,9% 26,63 26,63 28,18 -5,5%
Stock Inicial 20,22 20,22 23,46 -13,8% 4,60 4,60 5,85 -21,4%
Produccion 61,75 61,75 54,40 13,5% 82,06 82,06 84,21 -2,6%
Importacién 3,54 3,54 3,05 16,1% 0,54 0,54 0,44 25,0%
Oferta Total 85,51 85,51 80,94 5,6% 87,20 87,20 90,49 -3,6%
Industrializacién 43,95 43,68 46,35 0,6% -5,2%
Consumo humano 25,86 25,86 25,61 1,0%
Uso semilla 2,04 2,04 2,07 -1,3% 2,42 242 2,45 -1,1%
Forraje/Residual 10,21 9,53 4,46 71% 128,7% 0,82 0,82 0,03 2900,0%
Consumo Interno 38,10 37,42 32,17 18%  184%
Exportacion 28,58 28,58 28,58 36,61 36,61 37,07 -1,2%
Empleo Total 66,68 66,00 60,72 1,0%  9,8% 83,83 83,55 8587  0,3% -2,4%
Stock Final 18,81 19,49 20,22 35%  -7,0% 3,40 3,67 460 -74%  -26,0%
Ratio Stocks/Empleo 28,2% 29,5% 33,3% -45%  -15,3% 4,1% 4,4% 54% 1%  -242%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 283 305 285 310 266 -0,6% 6,4% 498 571 511 584 459  -25% 8,4%
Aceite de Soja Harina de Soja
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13  2011/12 Variacion
Feb-13 Ene-13 Feb-13  Mes Ant. Afio Ant. Feb-13 Ene-13 Feb-13 MesAnt.  Afio Ant.
Stock Inicial 1,15 1,15 1,10 47% 0,27 0,27 0,32 -14,3%
Produccion 8,61 8,48 8,95 15%  -39% 34,88 34,66 3722 0% 6,3%
Importacion 0,16 0,16 0,07 134,9% 0,23 0,23 0,20 15,7%
Oferta Total 9,92 9,79 10,12 13%  -2,0% 35,38 35,15 37,73 0,6% -6,2%
Ester metilico
Consumo Interno 8,12 8,12 8,31 2,2% 27,13 26,99 28,62 0,5% 5,2%
Exportacion 1,04 0,98 0,66 70%  57,1% 7,98 7,89 8,84 1,1% 9,7%
Empleo Total 9,16 9,09 8,97 07%  22% 35,11 34,88 3746  0,7% 6,3%
Stock Final 0,76 0,70 1,15 8,1% -344% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 8,2% 7,7% 12,8% 73% -358% 0,8% 0,8% 0,7%  -0,6% 6,7%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1080 1168 1124 1213 1144 38%  17% 485 518 502 535 434  32%  156%

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

Proyeccién de: ~ Feb-13
Granos Gruesos Maiz
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13 2011/12 Variacion
Feb-13 Ene-13 Feb-13  Mes Ant. Afio Ant. Feb-13 Ene-13 Feb-13 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 44,43 44,43 41,48 7.1% 39,33 39,33 37,19 5,8%
Area Cosechada 39,09 39,09 36,87 6,0% 35,37 35,37 33,99 4,0%
% Cosechado 88% 88% 89% -1,0% 90% 90% 91% -1,6%
Rinde 29,60 29,60 35,50 -16,6% 77,46 77,46 92,39 -16,2%
Stock Inicial 27,80 27,80 32,30 -13,9% 25,12 25,12 28,65 -12,3%
Produccion 285,80 285,80 323,60 -11,7% 273,82 273,82 313,96 -12,8%
Importacién 4,60 4,60 2,70 70,4% 2,54 2,54 0,74 244,8%
Oferta Total 318,30 318,30 358,50 -11,2% 301,48 301,48 343,32 -12,2%
Forraje/Residual 118,40 119,10 119,60 06%  -1,0% 113,03 113,03 115,52 -2,2%
Alim./Semilla/Ind. 156,00 155,00 170,10 06%  -83% 149,54 149,03 16351  0,3% -8,5%
Etanol p/ combust. 114,30 114,30 127,28 -10,2%
Consumo Interno 274,50 274,10 289,70 01%  -52% 262,57 262,06 279,03  02% -5,9%
Exportacion 24,90 26,00 41,00 -42%  -39,3% 22,86 24,13 3919  53%  -417%
Empleo Total 299,40 300,10 330,70 02%  -95% 285,43 286,19 31820  -0,3%  -103%
Stock Final 18,90 18,10 27,80 44% -32,0% 16,05 15,29 2512 50% -36,1%
Ratio
Stocks / Empleo 6,3% 6,0% 8,4% 4% -249% 5,6% 5,3% 79%  53% -288%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 268 315 274 245  -26%  19,0%
Sorgo Cebada
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13 2011/12 Variacion
Feb-13 Ene-13 Feb-13  Mes Ant. Afio Ant. Feb-13 Ene-13 Feb-13 MesAnt.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,51 2,51 2,23 12,7% 1,46 1,46 1,05 38,5%
Area Cosechada 2,02 2,02 1,58 28,2% 1,29 1,29 0,89 45,5%
% Cosechado 81% 81% 1% 13,7% 89% 89% 85% 5,1%
Rinde 31,26 31,26 34,27 -8,8% 36,53 36,53 37,45 -2,4%
Stock Inicial 0,58 0,58 0,69 -14,8% 131 131 1,94 -32,6%
Produccion 6,27 6,27 544 15,4% 4,79 479 3,40 41,0%
Importacion 0,44 0,44 0,35 25,0%
Oferta Total 6,88 6,88 6,15 12,0% 6,53 6,53 5,68 14,9%
Alim./Semilla/Industr. 2,03 1,52 2,16 333%  -59% 3,37 3,37 3,37
Forraje/Residual 2,54 318 180  -200%  40,8% 1,31 131 0,83 57,9%
Consumo Interno 457 4,70 3,96 2,7%  154% 4,68 4,68 4,20 11,4%
Exportacion 1,78 1,65 1,60 7%  111% 0,20 0,22 0,20 -10,0%
Empleo Total 6,35 6,35 5,56 14,2% 4,88 4,90 438  -0,4% 11,4%
Stock Final 0,53 0,53 0,58 -8,7% 1,65 1,63 1,31 1,3% 26,7%
Ratio
Stocks/Empleo 8,4% 8,4% 10,5% -20,0% 33,9% 33,3% 299%  18%  13,7%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 256 303 258 309 236 4%  185% 280 312 278 246 20,6%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MERVAL: LLEGO LA CORRECCION

Comprobando el adagio frecuentemente oido
de la boca de veteranos inversores, el Merval de-
mostré nuevamente que los arboles no crecen hasta
el cielo. Tras una racha alcista que se extendid
por once semanas consecutivas, el nerviosismo gané
entre los operadores y se disparé una toma de
ganancias, que llevd a terreno negativo el merca-
do local.

En lo que hace al contexto internacional, la
semana que concluye estuvo cargada de noticias
y eventos que impactaron sobre el animo inversor.
Antes de comenzar un extendido receso por los
festejos correspondientes al afio nuevo, desde
China se dieron a conocer algunos indicadores
relevantes, que resultaron alentadores. En este
sentido nos referimos al hecho de una
desaceleracion en la evolucion alcista del indice
de precios al consumidor - que habia despertado
preocupaciones tras el anterior reporte - y una
mejora en el saldo de la balanza comercial. De este
modo, la bolsa de Shanghai cerr6 la semana en un
tibio positivo de 0,55% por encima del viernes pa-
sado y permanecerd sin actividad hasta la Gltima
rueda de la semana entrante.

El final de la semana también trajo buenas noti-
cias para los mercados europeos. Tras una exten-
sa reunién, el Consejo Europeo logré consenso en
una propuesta presupuestaria para lo que resta
de la década, la cual podra ser remitida al Parla-

[ ity e

Tras maximo de 14 meses, el euro cede en su cotizacion

saw 11 Die 11 Foe 12 Fob 12 Mar 12 A 12 May 12 han 17 ol 12 Aga 17

mento. Pese a esto, las subas no alcanzaron a re-
vertir las caidas de las primeras ruedas de la sema-
na, cuando la cautela de los inversores ante la
delicada situacion institucional que se vive en Es-
pafia (por las denuncias de corrupcion que alcan-
zaron las mas altas esferas de direccion politica
del pais) y dudas respecto al rumbo que tomara la
campafia electoral en Italia.

En ambos casos, el riesgo politico comenzé a
pesar sobre el rendimiento de la deuda soberana
y vuelve a ser un factor a monitorear, aunque las
tasas de los bonos italianos e ibéricos aun se en-
cuentran lejos de los criticos niveles alcanzados
durante el afio pasado.

En este complejo escenario, los principales
mercados europeos finalizaron la semana con ba-
jas de hasta el 4%.

En lo que hace al valor del euro - que suscitd
controversias entre referentes de Francia y Ale-
mania en los Gltimos dias - la semana deja una leve
correccion que resta presion sobre las autorida-
des monetarias. La semana pasada, la moneda co-
munitaria habia alcanzado su maximo valor en 14
meses.

Desde el BCE, Mario Draghi - tras anunciar que
la tasa de interés de referencia se mantendria sin
cambios - hizo referencia al tipo de cambio indi-
cando que se interpreta como una renovada con-
fianza en la moneda, sin dejar en claro si habria
vocacién de intervencion por parte de la autori-
dad monetaria. No son pocas las voces que sefia-
lan que el fortalecimiento de la divisa europea

— podria poner
trabas a la recu-
peracion de sus
alicaidas eco-
nomias.

. Cruzando el
»=  Atlantico, Wall
Street cerraba
la semana con
resultados mix-
“  tos en tanto
que la bolsa
brasilera, a ho-
ras de comen-
.. zar los festejos
. de carnaval,
“* concluia una
semana negati-
va. El mercado
w2 paulista se vio
W= presionado por
la fuerte caida

Q1172011 - 18

| Sep12 | Det12 Naw1? | Dic12 Foe 13 Feb13

32 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 08/02/13



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

experimentada por Petrobras y por apreciacion del
real frente al ddlar.

Los resultados correspondientes al ejercicio
2012 de la petrolera carioca decepcionaron a los
inversores. La empresa obtuvo beneficios por 10.617
millones de délares durante 2012, un 36% menos
qgue el afio anterior. Esta noticia actué como cata-
lizador de érdenes de venta y hundio la cotizacién
de las acciones en los distintos mercados donde
se negocian.

Pasando al mercado local, tras once semanas
subas en el Merval se dio una esperable toma de
ganancias que llevé al indice a retroceder un 7,1%
respecto al cierre del viernes pasado. Ademas, al
ceder la presidn alcista sobre el doélar paralelo, los
distintos activos acompafiaron la baja, reforzando
la caida.

Entre los papeles que componen el lote de ac-
ciones mas operadas de la bolsa portefia primaron
los resultados negativos. La mayor baja estuvo en
Petrobras, que cedié un 14,3%, en linea con las
cotizaciones en San Pablo y New York.

Edenor y Pampa Energia también retrocedieron
posiciones, cayendo 10,6% y 11,2%. Las empresas
eléctricas - y las autoridades nacionales de la car-
tera - enfrentan, sin que resulte una sorpresa, una
encrucijada. Las expectativas del sindicato liderado
por Lescano superan ampliamente lo que las em-
presas pueden afrontar sin recibir un ajuste en las
tarifas o un incremento en los subsidios.

Las mayores bajas se completan con Siderar (-
10,3%), Aluar (-8,5) y Tenaris (-8%).

En terreno positivo solamente terminaron las

Volimenes Negociados

acciones de Petrobras Argentina, que subid un
7,5% en la semana. La filial local de la petrolera
mantiene una estrategia tendiente a reducir su
participaciéon en el mercado argentino (que co-
menzo6 a materializarse en esta nueva etapa con la
venta de su participacion en la controlante de
Edesur) y se espera que este proceso se acelere.
En la proxima asamblea de accionistas se decidira
el destino de las partidas correspondientes a Re-
serva Facultativa para Inversiones y Reserva para
Futuros Dividendos. Se trata de una suma de 5.470
millones de pesos que podrian resultar fondos fres-
cos para los tenedores de acciones.

En titulos publicos, los bonos en délares man-
tuvieron su cotizacién a pesar del retroceso que
experimentd el billete verde en el mercado para-
lelo (un 3% en la semana, segun informes de mer-
cado).

Los cupones vinculados al PBI, en tanto, si-
guen sufriendo una fuerte presién vendedora y
cayeron un 6,7% en el caso de los TVPP. Los ex-
presados en dolares, TVPA y TVPY, retrocedieron
6,2%y 3,4% respectivamente; en tanto que los TVPE
- en euros - experimentaron una baja del 4,7%.
Estas cotizaciones dejan entrever perspectivas
negativas de los inversores en lo que respecta a la
evolucién de la economia argentina en el futuro
préximo. Segun informes recientes, estos deriva-
dos no dispararian pagos por este afio - por el
crecimiento de 2012, lo cual esta ya descontado -
ni el que viene por la evolucion de la actividad en
el afio en curso.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 08/02/13 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 65.179 61.865 428.931,00 134.274 690.249 105,99%
Valor Efvo. ($) 57.515,17 53.856,90 461.523,04 221.951,46 794.846,57 56,81%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 908 908,00 -79,41%
Valor Efvo. ($) 1.861,40 1.861,40 -68,96%
Ob. Negociables

Valor Nom. 50.000,00 50.000,00 100.000,00 -81,30%
Valor Efvo. ($) 51.250,00 52.500,00 103.750,00 -80,73%
Cauciones

Valor Nom. 246 151 177 108 229 665 6,91%
Valor Efvo. ($) 15.160.794,85 7.558.214,93  11.356.107,99 3.829.672,09 17.839.625,52| 40.583.620,53 -5,61%
Totales

Valor Efvo. ($) 15.160.794,85 7.615.730,10 11.463.076 4.291.195 18.114.077| 56.644.873,35 2,54%

08/02/13 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 33



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

19599  |06€'€0Z  |VEEBTE  |269'GPL'E |8TY'09S  |9G8'8TT  |6G€'GC9CT |¥6L'90T  |9G2/8E  |ST99ET  |LET'Z6L'T |€9T'SLT  |80LTEZT |¥I8CIy  |062'SeE 01nynj OJUO
000'€9Z  [000'TOZ  |00ELTE  |GW2'62L'€ |60V'8SS  |LGV'8TT  |/G0'86G'ZT |00S'GOT  |0S2'28E  [00E'SET  [2STVBL'T |9¥¥'viT  |0L1'62CT |00S'L0F  |02L'T2E 0peIu0d JUO
S € 4 6 6 14 69T 14 S L L2 9 19 14 € sauopelado pephued
00'ST 00'7T 00'€T 00'2T 00'2T 82T 0€'TT 9G'eT ¥6'vT ¥9'€T 19'TT 05'CT 9.'0T 0041 0S'€T 9% [enuy ‘woud ese]
TBN-ET TBN-TT 49492 09412 094-6T 094-81 094-GT TeN-2T TeN-TT 1BN-G0 494-12 094-67 9441 TeN-2T 1eN-80 OJUBIWIDUBA BUYISS
€e 7€ 8T €T 1 01 002 €¢ € 92 T a L e 0€ selp / ozeld
€1/20/80 €1/20/L0 €1/20/90 s0jdeauo)

€66'70S  |€50'8 1606 20’9 vIT'Te 90,°890°0T [TOV'VET  [T€00TY  [9V2'T9S  |LL¥'2SY'9 |L60°GeT  |0T¥'Sey  [2LT°€0  [686'TS9'S  [/8T'GYL8 oninj OJUO
000005 (6708 090'6 720'9 650'TC 867'9V0'0T [2OL'€ET (265807  [G6G'6SG  [LTEOEY'9 |ce€vel  |vSO'€EY  |vEv'c0z  (BSG'TEY'S  (828'8TL8 0peIu0d OJUOW
T T T T T 19T 4 9T 8T €Tl 9 1 14 19 09T sauojelado pepnued
0S'€T 00'2T 0€'eT 00'2T 00'2T €5'TT €9'€T G8'eT L6'TT W'TT 00T 8T'vT 0T'eT ve'eT 9z'eT % [enuy ‘woud ese
1BIN-G0 094-67 094-87 094-GT 0941 094-€1 094-6T 094-GT Q9441 094-€7 094-67 094-87 094-GT q94-vT 094-€1 OJUBIWIDUBA BUISS
L2 €T 4! 6 8 L T 0T 6 8 Gt T 11 01 6 selp / ozeld
€1/20/90 €T/20/S0 €T/20/70 sojdaouo)

sosad ua opeisado - sa|i3esing sauopne)

00°005'¢S 0000005 000°S0T 00'0S¢'TS 000000 00S°C0T 1D ZSOY3IVOHID0E'N'O
06N sauonebi|qo

0r'T98'T 00806 050'C 12 JHLS

a|gelie  eyuay sojniL

00'000°09€ 00°000°09€ 000°00T 174 LOU9A

20'6Y9'L€  00'029'9€ 0T8°Z0T 10 794dS1
G9'T€8’/C 00'00S'S  0€0°'90S 12 LEADL
G9'606'92 00'000'GT TELTIS 12 8TAVL
GZ'689°'8¢  00'0TL'S  00S'L.9 sycL STOd

vT'TT¢'8C 28'VST'/C  068'€0T 10 VSODINVYNI3HO
00°0SE'TS 00°0000S 00.Z0T |00'GES'TS 0000005 0.9°20T 12 aT9vNIOD
66'2¢r'c  09'Svlc  0S2'88 [LT'STSLS OV'6LT'G9 0SC'88 sycL £400d

6/'C0S'TT 09'TZZ’'€T 000'/8 |T6'€EV'TS v¥'6TT'6S 000°.8 sycL ¥102/,09'SY'Sa'A'0'd

eli4 eyuay sojniL

*09J9/A ‘wou/A o_owa *09J9/A ‘Wou/A o_ow_Q *09J9/A ‘Wou/A o_uwhg REIETAN ‘wou/A o_ow._a *09J9/A ‘wou/A o_om._a Sauo01dez1j0d
€1/20/80 €T/20/L0 €1/20/90 €1/20/S0 €T/20/70 S3I0[eA SOy L

o11esoy ap saloje/\ dp OpedIB|\ |2 ud sepeulsibai sauopesadQ

34 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 08/02/13



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

(e was| m9uQw (e was)opemAy g (PMIR Was) P9 A0y |PMIR W) opRiRAY

08T-T21

0T1°16

0619

091t

0t0

y
2

9

2

000°005

000'000°T

0000051

000000C

000005T

000000

00t

05T

OpEZRURIED N0 B

oot

0st

opeeny &

T

9T

%8T

0T

Wil

bl

ojuaiuouaa ap ozed sod $yy ua sopersoBau sauawnjop

ouanuouaa ap seip A oyuawBas sod sopeisoBau sanbayo uoisiadsig

ELORLEAT ™ SO0 WSSEES B SSEUICKELISD SN SORBILY 5 ICTTINIG M ELOT LIVES WURLLSS ] ¥ BUSPOONE 0T B Ty

%Sy~ %SR- |+0p BIZ 08B0FLL | LZ0'8ESS €301
¥aTFl WrFl TEEl §'9zh %608 |08~ |9 8l [SOT¥EL  |9TT6ST JueLiep 0p3Q
WVT 88Z L} £'8L (371 %26 [W'R- |20l 8 £8¥1827 |BEG08S) “1eg oN 0j0311(
SITEZ BL¥SH VL F'r0b Wwa |6 |8 L €/¥80  |000'6AL opeziueseq 0p3u1Q
gELBl GOGSE | 9'00 0'svh %05~ |%001- |86l 83 €IEI78E |E99BIGE opejesy
oUWy Emoy | Jousiuy Emoy | weau3 | su3 | ouswy | Emoy | Jousidy [enjoy ojuawBag
wold oo "puod Woid '0jp % wasiep | sanbay) pepgue) | § ua operoBau ojuojy

V'S Ol¥YS0Y 30 SIMOTVA 30 00VININW 13 N3 SOOVID0I3N 0dI¥IAd 09¥d 30 SINDIHD

08/02/13 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 35



MERCADO DE CAPITALES

opejuasald oye ownn unbas (1)

€96'606'06Y 00296 20'TT | 29'9T LE'T 650 08'0 000 0¢8°/8L°9T 'S 8¢'L- | €T-Uel-pz | 00'L vdv sejefiedy
0S2'G99'9/9°'LTT |08',GE'8S TT'6T 00'0 000 86'0 GT'T 0T'ce 06'%- 907, | €1-084-80 | OE'¥ST SL Sireus |
8ET'68LTLT 0¢'¥60°268 | T6'VET | 00°0 62'0 00'T 6'T 'L 01€98L¢cy - LG'TT- | 9T'ze- | €T-084-80 | 6.0 NVl laussuel]
129'9T0°0LT'T 08'8v8'SE 02'8e 96'6 150 96'0 880 G0'se 000'8TC'6€¢C €T'e- TL'8T | €1-084-80 | 00 | ¢NSOL SOlL
€6€'220'0vS'TT  |00'SL'S6E 9e'g 87'6 't 6.0 80'T 0208 000°000°€TS'C 9e'e 6G'8Z | €1-084-80 | 06'c | ¢OJ3AL wods|a |
905'60¢' L2 00'06¥'9S TT'ST | 8¥'¥vT 1€°0 86'0 €T 08'zZ€ | 06T'00G¥0T - T 18'9T- | €1-994-80 | 90°C FHLS uliaylo30s
¢vS'60€6LL'8 00'8€7°929 v6'v 00'0 180 vS'0 9€'0 2L'es 000°000°GT9 80'G v8'vz | €1-084-80 | ¥E'Y VS3d efiaus seiqoned
00T'T.888L°T 09'€02’08%'T | T6'VET | 00'0 €L'0 00'T 96'0 96'T9 0ve'S6ETYL - 69'0T- | G9'cy- | €1-094-80 | LT'T diNvd BuipjoH edwed
666'G67'€199 00'0L'LT 9T'Ge | S0'99 a8 0L'0 890 29'LG 000°€0v'LLC 0T'0T- GZ'9- | €1-094-80 | ST'9¢C ITON 01y SOUlloN
0€6'606 705 0v'816'8 91'se 167 v9'T 0.0 1€'T €9'9y 000°LEC'18 68°c- 98‘0c | €1-0°4-80 | 00'%8 OdIN 10BN
198'989°009°¢ 08'LT9'65 GG'0T | ¥L'eT vL'T G6'0 060 zL'sy 000'T86¢cc €6'g- 96'G- | €1-094-80 | 06'S 3d31 BUWSOP]
T0€060'TL6°€ 0¢'255'9 a'6 95'eT 0L'T 290 8T'T 0228 000'780°08¢ vL'0 SY'vy | €1-094-80 | S8'Q VSl VSl
CGT'G6L'T09 08'769'29 19'G 000 LE'0 90'T 70'T 0L'zy 00088T'1G - 6G'TT- | 89'%E- | €1-094-80 | G¥'T NAnI ednpuj
168'CC6CLY'Y 09'9EV'LLET | G¥'L 9e'y 92'T 00'T 8¢e'T GZ'6e 000°€76'90T'T 0T's- 89'v¢ | €1-094-80 | SO o9 eles odni
880'TTE V98T 09'€T0°€C 24 05'0 [AN" 26'8z 08€'6.¢°¢cS 8y'e- vL'S | €1-094-80 | 66'6 V109 utre|o odnio
TL6'¢CC16E9 02'6€6°.8 Gv'L 6C'y G9'T 00'T 8z'T 0T'ey 000'2L5'S00°'T €80 ?€'€T | €1-0°4-80 | 06'TT Nvdd S9JUElS ‘009
6L9°€Y6'7S0'8 00'798'%€0'T | TT'ST 2€'6 18'0 86'0 [AN} 19'Ly 0E0°TTCTVET 2L'8- T0°0T- | €7-094-80 | 8L'T uvd3 lTelapis
60T'6¢L09% 09'6G9'899'T | T6'VET | 00'0 20 00'T 8G'T G008 0005070 - LL'8 8L/¢- | €1-994-80 | 0T Nd3 lousp3
T2Y'L69209°€ 07'628'€C GG'0T | €07 vL'T G6'0 86'0 €0'95 000°€9¢'8L 0T'T- [2'ce | €T-094-80 | LT'.L S3H0 pnsaig
€96'79L'09T 00'066'6£6 000 200 000 86'0 68'0 GL'EE 000569'6.E - 60'L- 2e'e- | €1-094-80 | 290 JNOD | Eleld [ap [e1dI3W0]
061°G.G°919°¢C 00'626'6 Gr'L G0'E 8.0 00'T 190 89'cy 000779788 ag'e- 06'T €1-094-80 | SL'€ 1vda eluoBered ooueg
LGY'2659°€99L 00'€€9'SST Sv'L ve's 09'T 00'T 02'T €6'CS 000°260°9LT'T a'e- 6G'LT | €1-084-80 | 0.'CT VNG 012el\ 0ouRg
€18'G60°¢i76 09'0LL'T9€E Gr'L 0S'S 620 00'T 8r'T 1€'GL 000°2T9'T5¢ AL v9'6- | €1-994-80 | 9T diHg olreaslodiH 0oueg
992'€69'80L'6¥S |0%'€0G"92T v6'v 8.'0T €90 ¥S'0 86'0 o't 8v'TT- | TV'€T- | €1-084-80 | 00'v9 dadv iselg seiqolisd
095°98T¢9L9 0¢'vS0°vSk TTGT | LTS 0g'T 860 G6'0 TT'0Y 0L9°6EE9VC 9T'g- ve'L- | €1-994-80 | 0.C vnv fenyy
S$N us ‘was epa | Jojpass [esaidwa 10)09s [esaidwa | selpoT 0102 1102 BWAST | oueT eyos4 | owaid
|nesing 01 |nesing
co_%uN__S_ dey | UOWNIOA d3d T elag {DEN (1) 013N OpeINSaY SauoloBLIeA uoIoezIN0) m_m_w pepaloos

$9J9pI7 sauoddyY

S210|e/\ 9P OPEIII\ |SP SBUOIDY 3P Sisijeuy

36 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 08/02/13



MERCADO DE CAPITALES

£65'799'89€ 09'Z5v'L o6 | 00'0 | 08T | z9'0 | o000 | 1912 89 | 89'0g | e1-994-90 | 0gz | 1S30 91S90'SU0D ‘9
VO£ 0TT 8T 00'0 000 | 9v'0 0.0 00'0 000 | 000 | Z1P0-9T | 100 | VIAN SeInoNaN
TY9'ETESE 08'883'8 or'se | oo'o | 80T | oro | o0 | oS €/7T | Lr'se- | £T-994-80 | S€T | IMOW aXUOW
0 or'voyTy | 0z'82 | 000 | 000 | 96'0 | [T 65'cE 087 | 6T'T | €1-094-80 | S8'0 | MITW sefolol
222°250'L0T 0261566 | /121 | 8¥'eT | 260 | 690 | €80 | #9'9 €6, | 16'05 | £1-994-80 | 007 | ONOT aInBuoT
v82650'9Vy' T |08'919'8 9’ 60'1€ 027 | 2ge | €100 | OT'% | NINC AUl ueng

Al 90 VINI VINI
£ST'E57'99T 08065T¢ | 20'TT | 000 | T6T | 650 | 00'0 | 0S'8ET 52'9- | 65'00T | €1-094-80 | S/'€ | WD Iplowno
¥80'80€0T 09'T6%'2 000 | 890 00'0 00'0 000 | 000 | zZrinc-vz | €0'T | dvd9 XXaJel9
1S8'9EV 0T 00'0 000 | 000 150 00'0 000 | 000 087 | 4409 aiyo9
vvT'S09'6TE 007s5€T | o5 | ose | w0 | 960 | 160 | 8C'68 000 | v¥'6e- | £1-994-90 | 007 | Nvd9 feInjeN seo
655'629'/8 00'S67'ST 000 | 287 8r'0 | 06'62 v/'T | Se'S9 | £1-994-80 | 002 | O¥vD ojlferores
L6E7.0T06Y  |08'E69 sy, | 000 | 00T | €90 | 6T 16'c- | Sv'9- | e1-ge4-80 | 08 | IT¥9 eples 0oueg
180°9TT'26 08'£87°02 /S8 | 660 890 | wlse §2'9- | o0s'e- | £1-994-80 | 0ST | TdId oseydi4
¥9T 'S 662 0r'ves’L 000 | 000 | €60 | z'0 | €90 | 1r'?L 9g'T | Tr'Ze | £1-994-80 | €2z | uy3d winLa4
000008241 00'0 or'6 | 2211 | 9z | z9'0 | 190 00'0 000 | 000 |orkew-.1 | 1€t | odn3 Jokewoing
v56'921 Sy 02'69.°2 vSET | r'T 5s0 | S8ty 6V'T | ¥9'0 | £1-994-50 | Ov'e | ¥IS3 epels3
609712 VL6 08'21. 69TT | S92 8r'o | 00%es 26'9z | 16'82 | €1-994-50 | 0S'9T | 3INsS3 EplelowsJ
885°2I6'SLY L£061 16E1 590 | 00T | 80 00'0 8e'9T- | 00'0 | 21-06v-or | 8v'T | 3aw3 esiapuw3
LYT'6v2'8ET 08'Lty o6 | 00'0 | 60 | z9'0 | 250 1. 766 | 02'Tz- | £1-994-80 | 097 | VOAQ eseafg
£6279T'16 07059 98TT | 0.7 | 690 | S50 | 05'98 vO'ET | ¥9'96 | £1-994-T0 | 0§'9 | 3wod %auioQ
880°092'9v1 08976 0282 | 9e'66 | /20 | 96'0 | o0 | 'St g£e'c | 90'TE- | £1-094-G0 | S8'T | 2n09a | eueAnd seo quisig
0/8'1vS8/0T  |ov'eyse or'6 | 6.eT | zeT | 290 | w0 | 9l'sT or'’- | 80'8 | €1-09480 | 182 | OLLO ole)INsu0Y
000°00T'8 00'0 000 | 000 00'0 00'0 000 | 000 00'05 | OWOO [einepeal] 0Jopowod
£66'09T 22 09'€00'T 195 | 000 | #€T | 90T | 0T 798 ve's | vi'er- | €1-eu3-08 | 86t | 0100 unojoD
18E°€6509€ 022556 |T6%eT | 000 | TH0 | 00T | SL0 | Ti've VT | 26'9T- | £1-994-80 | 80'T | 2vd9O 1Zznwe)
810290197 00'TSE'0T | T6'%T | 9v'608 | 050 | 00'T | 9.0 | 9T'6e | 089'8Y8TEZ vE'0T- | /9%~ | £1-994-80 | 00'CT | 2nd3D oand [enuag
208'€6298¢ 0999/Tz | S5'0T | 000 | 690 | S6'0 | #ST 8TV 000'95T 62 £8'9- | €c'0T- | £1-094-80 | z8'¢ | N3 [Ce
e 967'See 0c9z€ | 16%€T | 000 | 00'0 | 00T | £0T 000 | oTS8r/SeT - 56z | 000 |ez1-ofy-80 | €T | 20030 | esouelso] [eaus)
685'S21 221 0cyvyer | 196 | £8'9T | 62T | 90T | #I'T 125 | 0ST'E0S°E YSTT | T9S | £T-994-00 | S¥'T | Qw0 lojoogre)
062'025'8€. 00767 TT 000 | O0£T vI'T | 098 05Z028%T  -| 19'0- | 28'0- | €1-034-80 | OT'v | Xdvd xadeg
29, T9L'€0T 08'v¥8' o6 | 95 | S6'0 | 290 | 060 | S9'6E | 06T'ZGSTE 9'6- | 12'0e- | €1-G94-20 | S8'T | Ndvd onde
8Y8'956'S62 09'E¥5'9 o6 | 08z | we'z | 290 | 190 | o05'se | 0£9'se8'08 €9 | 602 | er-994-0 | ze's | oavd opese) sojie)
vS0'8/GZev's  |ov'e6E0T | Sv'. | 6T'2 | 84T | 00T | 000 | 6T'SE | 0002.6'9.9°T 86'S- | 84T | £T-994-80 | S6'L | Omig oJy 0dueg
2TV LETTEY 02'05L'9 8Te | Iv'e €50 | 102 065298261 612 | Lv'Tv- | €1-094-80 | 00'PT | IAVD Buie ipjog
96T'¥¥S 05 0czet0z | ov's | ve'y | 50 | 290 | 950 | 9g'eT | 0ss's9zEr - 005 | 92 | €1-094-80 | 06'T | vOSNY [0S 2@ “doiny
125°S16°099°€  [00'90T or'6 | 91'8e | 'y | 290 | Sv'0 | 99'se 000°L0'ZEE SLT | 126§ | £T-994-0 | 00'62 | VSdV owa[ed Ol
162'99'59 0826691 | TU'ST | 000 | 20T | 860 | w0 | ezey £e'eT- | 0z'/z- | €199480 | €12 | ouov [ejou0iBy

S$n us ‘Was eIps|\ | 10199S esaldwa 10)09S esaldws Selp OT 0T0C TT0C ‘WS T oue T LlVREE] 01%3ld
[nesing 0q1 . [nesing
e || R ¥ad B ejog [13e|0A (1) 019N Opeynsay SAUOIDBLIEA uQI9eZ110D . Pepaioos

S243pI7 ON SaUOIIY

08/02/13 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 37



MERCADO DE CAPITALES

209 0£20°0 085C T %G.T0T 0SLT GL'8 €1-94-80 00079 %0000T €1-UnC-€0 PR 1109 LT [B90[D
80v'L 09500 LTL0T %E0'GCT €180 LL'S €1-924-80 00029 %00°00T 21-unc-0g €€-010-T¢ 0AId 0T (AN)S$N3sId
80v'L 09500 11107 %E0'GCT €180 11'S €1-994-80 00'0/9 %00'00T €1-unr-0g 8£-010-T¢ A2Id (AN)S$N'3sid
807'L 09500 10160 %ET'8ET 796'0 L1'S €1-994-80 00049 %00'00T Z1-unc-0g €€-01a-T¢ ovia 0T S$N "2sid
Sr'L 02€T°0 72150 %TT'8.C GT9T 907 €1-994-80 052rT %00'00T €1-unc-0¢g 8€-010-T¢ v2Id S$N 9sIa
e 18100 L2670 %E60TT 1€6°0T 05'C €1-924-80 SCELT %00°00T ET-BN-TE 81-924-70 Advd (S002) (AN)SS$N Jed
69€°CT G180°0 T6L7°0 %E60TT 1€6°0T 05'C €1-924-80 05°€9¢ %00°00T ET-BN-TE veIeN-GT vavd (S002) S$N *ed
96T 6750°0- 80VET %GS5 '20T L¥ST 6.0 €1-924-80 05°/89 %0000T €1-19v-€0 21-06v-€0 ST0Y GT0Z uspog
06TE'T- TG9ST %T2'00T G120 'St €1-994-80 GZ'v8L %00'00T €1-9v-0¢ 2¢P070 eTvd €10z uapog

21100 6E€C T %82'20T GlTT 00, €1-94-80 00T€9 %00'00T eT-1qv-LT GTP0-€0 LTV X Jeuog

€79'e 67150 0€25'T 9%96'20T 956'C 00T €1-994-80 0078, %00'00T eT-eN-CT y1-035-0¢ EISY I|A Jeuog

S3ISNIAINNOAYLST STFIVT0d NI
v0C T 08100 V19T %y ELT 7€9'L GLIT £1-093-80 GLTEL %0000T ET-B-11 G1-095-01 GISY G10¢ Jeuog|
9900 T¥ST'0 6220'T %69'00T 0690 66'LT €1-924-80 00°€0T %00'00T €1-9v-0¢ yT-8U3-0¢ y13v ¥10¢ leuog
2100 T€€2°0 71560 %b.'90T 8€L'9 00', €1-994-80 GG'T0T %00'00T €1-10v-70 €1-035-27 ETVY €70 feuog
SOS3d N3
1080 15900 G296 0 %05 €T¢ 8/GT 00¢ £1-091-80 05'G0¢ %00 00T €1-9v-10 71-095-0¢ v1Sy 710¢ udpog
GrL'9 TGST'0 GTEY0 %TT'8.C GT9T 907 €1-94-80 00°02T %00'00T Z1-unc-0g €€-01a-T¢ odig (0T02) $3unodsig
Sr'L 02€T°0 72150 %TT'8LC GT9T 81T €1-924-80 052rT %00'00T €1-unc-0g 8€-010-T¢ dald (S002) $3unodsia
899'TT €52T°0 82810 %EY'CET e0r'TT 81T €1-994-80 052y %00'00T €1-19v-10 9T-3U3-€0 ddvd (5002) $ dvd
7950 8£90°0 G7.6°0 %99'TS G800 05°0T £1-924-80 002€C %0LTC €1-994-GT Zr-ung-gt 60 34d o "A91d U0d0g
60€C 88,00 9v98°0 %95'LLT 9600 ST €1-994-80 02728 %0775 ET-BN-70 81-924-70 8TIN 810¢ ‘ebog
GrSY 88110 21850 %07'892 27’0 002 €1-994-80 00°95T %00'00T €1-994-GT yZ-JeN-GT €Tdd 09 'SU0Q Uod0g
8T€'T €650°0 €160 %EE 66 1200 66'LT €1-034-80 00'62€ %09'82 ET-eN-70 y1-9U3-0€ 21dd o “A0Jd U020g
430 HOd S319V.LSNCY SOS3d N3
(NAOOT/0) SOp1102 uoeznod [ (4A00T/) obed ap _
Wa a PepHed 091U93) JoJeA salau| Lo ap eYda4 ugIoezIoY [enpisal JofeA BUD8) BUWIXOId (el “0IA a1 oImiL
Sal0[eA 8P OpeJIISN [3P SO21|qNd SO|NIL dp SIsifeuy

opejuasald oue ownin unbas (1)

G€9'606'GPL'90€  |0¥'ZhS 9¢'8 Sv'L [2i4 6.0 6v'0 8L'2€ Gi'G- 88'0¢ | €1-093-.0 | 00'S0T 43l EIEEN
¥92'802'T20'€Zy  |0v'0G8'T Gl GG'TT G8'0 00T 8.0 y9'07 €e'8- 70,9 | €1-094-80 | 0509 ars Iapueues
G9/'6T6'96€ 09°€69'0T 9’6 027 €6'0 29'0 190 ey 180~ 0T'/¢ | €1-994-80 | GT'9 INYS [anBIN ues
€0.'866'6.T 09°€V0'TT 000 000 96'C 250 Lv'0 T0'66T ¥S'T9 2C€T- | €1-094-80 | S07T S 0ZUd107 UeS
8y, '65€'G9 08'€68'98T 91'8¢ 02'1 S7'0 82'TL 97'S 88'T. | €1-094-80 | 0z'C 350y 4josnquasoy
Y17'819'/99°T 000 612 v8'S €e'0 000 000 000 8e'e 50914 neajjobiy
02.'986'98TLET  |0C'T9 6’y 000 180 50 9.'0 20T €8'T- €1'2€ | €1-093-80 | 00T9T d3y |osday
L£9'/9v'58 08'€TZ'8 88'8¢ ST'T er'e £6'99 €C'eT v8'sT- | £1-094-80 S8'0 dNnsd INsouod [ap [0A38d
680°06€'€70'C 08'7€5'8LL GTYT G2'e 29'0 190 62'T€ 70'G vl'6y | €1-99480 | v6'CC 110d opajlod
82.'872'9TC'1G 09'225'9. v6'y 26'€T €L'7 750 190 8T'LY G657 TI'YT- | €1-094-80 | 00'0€T | dddA 4dA
9/8'GG8'LT 08'62T'¥ 1T'0T £7'ST 16T 28'0 7€'0 6Y'cC 67'9 9g'€e- | £1-993-v0 28'0 M43d Yeiad
952'020'T2C 02'S5L'€ 9T'Ge | LETT 69'0 0L'0 SL'0 96'vS 00'¢ 9¢'9- €1-994-80 | 0€'0T ALvd poopind
9EY'GYT'358'C 09'/16 19'G 80'¢ G0 00'6T 180~ 6196 | €1-094-80 | 00/ v1vd eluobered

S$N Us ‘was eipa|\ | Jowas |esaidwa 10109s [esaidwa [ selp 0T 0702 1702 ewasT | ouet CITREN [REIH]
psing . |resing
uoezIfeNdes uswinjoA H3d AZI0S e19g 1BJOA (T) 019N OpeINSaY SBUOIoBLIRA uoIoeZI0D - pepaInos

S2I9pI] ON SaUOIIY

38 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 08/02/13



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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