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EL TRIGO PROFUNDIZA SU DECLIVE

Los futuros de trigo cotizantes en
Chicago atravesaron su séptima semana
consecutiva de precios en baja, afectados
por la perspectiva de una gran recomposi-
cion de la oferta global de cara al segundo
semestre del afio. Al llegar el viernes, los
contratos con entrega................ Pag.8
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EL USDA LE BRINDO SOSTEN AL
MAIZ

Hasta la publicacion de las nuevas esti-
maciones de produccion y consumo del
Departamento de Agricultura de Estados
Unidos (USDA) del dia viernes, los futuros
del cereal cotizantes en Chicago se diri-
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gian hacia una significativa .......... Pag. 9
Soja 2012/13: Indicadores comerciales MTm
13/02/2013 2012/13 Prom.5 2011/12
Produccion 48,00 44,70 40,50
Compras totales 8,13 11,95 11,74
17% 27% 29%
Precios por fijar 4,27 5,66 591
8,9% 12,7% 14,6%
Precios en firme 3,85 6,29 5,84
8,0% 14,1% 14,4%
Falta vender (*) 39,0 316 21,7
Falta poner precio (*) 433 372 33,6
Sobre datos de MAGYP y propios. () Se deduce el uso como semilla.
SOJA EN ALZA PESE AL USDA

Si bien los precios en el Mercado de
Chicago cierran la semana en alza, el infor-
me mensual de oferta y demanda que pu-
blicé hoy el USDA resulté bajista para la
oleaginosa. Ante el avanzado ritmo de em-
barques de poroto desde Estados Unidos
enloque va...ccooeieiiiiiiiiiiann. Pag.11

BUSCANDO UN NUEVO SISTEMA MONETARIO
INTERNACIONAL

A fines de la segunda guerra mundial, entre los paises
aliados triunfantes en la contienda, comenzaron las re-
uniones tendientes a elaborar un nuevo orden moneta-
rio entre las distintas naciones del mundo. Se presenta-
FONVAIIBS. .. e et Pag.2

EL FUNCIONAMIENTO DE LA CAJA DE
CONVERSION (1900-1929)

El sistema monetario argentino, tal como lo conoce-
mos hoy dia con profundas modificaciones, nacié en 1881
con la sancion de la ley 1130. La mencionada ley creo la
unidad monetaria del pais. El peso de oro fue fijado en
1,6129 gramOS .eueeneeeeeeae e aeeaeaaenn Pag. 4

ALGUNOS DATOS SOBRE EL TRANSPORTE
BARCACERO EN LOS ESTADOS UNIDOS

A continuacion resumimos algunos puntos referidos al
transporte barcacero en los Estados Unidos que extrae-
mos del interesante documento titulado «Study of Rural
Transportation ISSUES» Y ....vvvviiiiiiiiieieennens Pag. 5

EL INGRESO DE CAMIONES A LAS TERMINALES
PORTUARIAS DE LA REGION

Si se calcula el promedio de los ultimos diez afios, en
el trimestre que abarca los meses de marzo a mayo, han
ingresado a las terminales portuarias ubicadas entre Arro-

yo Seco y Timbues cerca del 36% del total ........ Pag. 7
SEMANA CON RECORDS EN LAS PLAZAS DE
REFERENCIA ACCIONARIAS

El mes de marzo tuvo un comienzo alcista para los
principales mercados accionarios a nivel global. La con-
fianza de los inversores continda apuntalada en el soste-
nimiento de las politicas .........c.ccovieiiiiinann. Pag. 28
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USDA: Oferta y demanda mundial y estadounidense de
granos y derivados (Mmarzo 2013) .....cciieeiiniiiiienineannnnn 24
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BUSCANDO UN NUEVO SISTEMA
MONETARIO INTERNACIONAL

A fines de la segunda guerra mundial, entre los
paises aliados triunfantes en la contienda, comen-
zaron las reuniones tendientes a elaborar un nue-
vo orden monetario entre las distintas naciones
del mundo. Se presentaron varias propuestas pero
sélo dos de ellas fueron las que tuvieron mayor
consenso. Una fue la que impulsaba el economista
britanico Lord Keynes, que proponia la creacion
de un banco internacional que emitiria una mone-
da llamada ‘bancor’. La otra propuesta es la que
impulsé el economista estadounidense White que
proponia la creacién de un sistema de patrén cam-
bio oro o patrén dolar.

Segun la propuesta de White, Estados Unidos
mantendria la convertibilidad de su moneda con el
oro en una relacion de u$s 35 = 1 onza de oro,
convertibilidad que no seria para sus ciudadanos
estadounidenses sino, exclusivamente, para los
bancos centrales de los distintos paises que inte-
grarian el nuevo orden monetario. Estos bancos
centrales tendrian en sus activos dolares estado-
unidenses y contra ellos emitirian sus propias mo-
nedas.

De las dos propuestas mencionadas se impuso
la de White y el ddlar estadounidense paso a ser la

CONTENIDO

moneda mas utilizada en el mundo, llegando en
algin momento, a alrededor del 80% de todas las
transacciones. Hoy, esa participacion esta en al-
rededor del 60%.

Un aspecto importante a tener en cuenta es la
cantidad de oro que hay en el mundo.

Al terminar la segunda guerra mundial las exis-
tencias de oro en poder de los bancos centrales,
segun el World Gold Council ascendian a 28.331
toneladas. De este total, EE.UU. era poseedor de
17.848 toneladas, Inglaterra de 1.773, Francia 1.378,
Suiza 1.194, Argentina 1.064 y cantidades menores
para otros paises.

En los afios siguientes el Banco de la Reserva
Federal de EE.UU. aumento sus reservas de oro y
en 1952 tenia 20.663 toneladas (contra un total
mundial en bancos centrales de 31.562 toneladas).
A partir de alli, EE.UU. fue perdiendo parte del
metal mientras el conjunto de los bancos centra-
les fue aumentando su tenencia.

El maximo mundial de las tenencias de oro por
parte de los bancos centrales fue en 1965 con
38.347 millones de toneladas. Posteriormente, tam-
bién fue disminuyendo la tenencia de oro por los
bancos centrales en conjunto y en los Gltimos afios
se estima que llega a alrededor de 31.000 tonela-
das. Recordemos que estas son las existencias en
poder de los bancos centrales del mundo, pero
las existencias totales de oro se estiman en alre-
dedor de 165.000 toneladas, es decir un cubo de
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21 metros de arista.

En los afios 60 EE.UU. fue perdiendo reservas
de oro a costa de Francia. Los gobernantes de
este pais le fueron solicitando a EE.UU. el oro que
estaba detrés de los billetes verdes. A fines de esa
década, las reservas de oro de EE.UU. llegaban a
alrededor de 10.000 toneladas. Desde el afio 1968
hasta 1971, en algunas oportunidades, el dolar es-
tadounidense se declard inconvertible.

Algunos economistas criticaron el nuevo siste-
ma patron ddélar ya que, en su opinién, no era mas
que la recreacion del sistema monetario creado
en 1922 en la reunion de Génova llamado de pa-
trén cambio oro. Entre esos economistas, el que
mantuvo su critica con mas firmeza fue el francés
Jacques Rueff, que ya en un escrito de 1932 (ver
su obra «La época de la inflacion» y «El pecado
monetario de Occidente») sostuvo que era un sis-
tema inflacionario causante de la crisis de 1930.

Veamos en que consistia el patron cambio oro
segun resume John Laughland en su libro «La fuen-
te impura. Los origenes antidemocréticos de la
idea europeista» (1997):

«Antes se permitia que los bancos centrales
emitieran moneda sélo contra el oro, o contra
créditos en moneda nacional, como letras de cambio
0 bonos del gobierno. Génova recomendaba redu-
cir la funcion del oro y usar en cambio reservas en
divisas extranjeras. Asi se permitia que los bancos
centrales de los paises periféricos (por ejemplo,
en la Europa Continental) incluyeran en sus reser-
vas monetarias délares y libras esterlinas, las llama-
das ‘divisas clave’, que mantenian un vinculo di-
recto con el oro. Podian usar estas reservas para
emitir moneda nacional. El gran economista fran-
cés Jacques Rueff...fue un critico acerbo e im-
penitente de este patron de cambio oro. Primero
lo atac6 en 1926, cuando predijo que provocaria
un boom seguido por una quiebra. La burbuja
crediticia de fines de la década de los veinte, el
crac de Wall Street de 1929 y la Gran Depresién le
dieron la razén».

Sigue diciendo Laughland: «como demostraba
Rueff, el patrén de cambio oro desmantelaba uno
de los méas importantes elementos del patron oro
clasico porque eximia a los paises ‘clave’ de las
disciplinas normales del mercado. Bajo el patrén
oro, si un pais era importador de bienes y
exportador de capital, las salidas de capital redu-
cian la cantidad de dinero (oro) de la economia y
hacian subir la tasa de interés. Como resultaba
mas costoso pedir dinero prestado en esa mone-
da, las importaciones costaban mas, tendian a caer,
y el sistema se equilibraba. Bajo el patron de cam-

bio oro, en cambio, las salidas de capital no provo-
caban una contraccion del crédito en los paises
clave. Los ddlares o libras que se pagaban por los
bienes iban al exterior, pero eran repatriados de
inmediato por sus titulares de los mercados de
dinero de Londres y Nueva York. Asi repatriados,
servian como base para nuevos créditos.

«Esto llevaba a que los paises que poseian las
divisas clave (Gran Bretafia y Estados Unidos antes
de la Segunda Guerra Mundial, s6lo Estados Uni-
dos después) gozaban del privilegio de poder com-
prar cosas en el exterior sin una disminucion de
su oferta monetaria interna. Su balanza de pagos
podia ser siempre deficitaria, porque era como si
el déficit no existiera.....Como el patron de cam-
bio oro no ponia ningun freno al pais deficitario,
podia seguir creando crédito indefinidamente hasta
que el castillo de naipes se derrumbaba, como
sucedio en 1929».

Este sistema, después del caos monetario de
la década del treinta, fue restaurado en Breton
Woods cuando se cre6 el Fondo Monetario Inter-
nacional y funciond, con las mismas caracteristi-
cas, hasta que el presidente Nixon eliminé en 1971
la convertibilidad del dolar en oro.

A partir de ese afio las monedas comenzaron a
fluctuar y salvo algunos paises, como los europeos
gue crearon el Sistema Monetario Europeo y pos-
teriormente el Euro, la libre fluctuacion es la ca-
racteristica actual. Pero en realidad, lo que existe
no es una libre fluctuacion de las monedas sino un
sistema en donde la moneda clave sigue siendo el
dolar estadounidense y la politica monetaria del
pais del Norte sigue siendo la determinante del
baile entre las monedas.

Se ha dicho repetidas veces, y en honor a la
verdad, también nosotros, que el sistema de pa-
trén cambio oro fue sustituido por un sistema de
tipos de cambios fluctuantes, pero en realidad, el
sistema de patréon délar sigue imperando en el
mundo con la ficcién de que estamos en presen-
cia de un sistema de monedas méas competitivo.

Como vimos mas arriba, en los afios veinte, la
salida de ddlares o libras de los paises de moneda
clave por sus déficits de balanza comercial, lejos
de contraer las tenencias monetarias en esos pai-
ses, eran repatriados a los mismos. Y eso sigue
subsistiendo en la actualidad ya que los délares
que ingresan a paises como China, Japon, etc.,
vuelven a través de la compra de bonos del gobier-
no estadounidense al pais de origen. Los déficits
comerciales de Estados Unidos no se corrigen y
los paises asiaticos son portadores de una inmensa
cantidad de bonos del Tesoro estadounidense.
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Paises como China se ven obligados a mantener
es0s mismos bonos y reservas en délares ya que de
desprenderse de los mismos producirian un colap-
so general pero, fundamentalmente, a ellos mis-
mos, con pérdidas significativas.

El equilibrio que producia un sistema de pa-
trén oro cuando un pais tenia déficit y perdia metal,
contrayendo su circulacién monetaria interna, ya
no se produce. Un pais deficitario, como el pais
del Norte, sigue incrementando sus déficits sin
producirse ningln tipo de ajuste o correccion.

La inflacion del dolar no se manifiesta en Esta-
dos Unidos salvo en minima expresion y si la Reser-
va Federal de ese pais guia su politica siguiendo
esos indices de precios internos estd equivocan-
do su camino. La inflacion del ddlar se manifiesta,
por el contrario, a través del aumento del precio
de las commodities.

Es hora que los paises del mundo, a través de
sus representantes, busquen desarrollar un nuevo
sistema monetario internacional. Para ello, los eco-
nomistas, deben proyectar cambios en la actual
situacién e impulsar una nueva moneda interna-
cional que podria ser, entre otras propuestas, una
fraccion de una canasta integrada por las mone-
das dolar, euro, el yen, el yuan chino y también el
oro ya que este altimo en su disparada alcista de
los ultimos tiempos refleja mas claramente la infla-
cion del dolar que cualquier otra moneda. Las otras
monedas no reflejan totalmente, en sus aprecia-
ciones, la devaluacién de la moneda estadouni-
dense.

Los tipos de cambio, entre las monedas com-
ponentes de la mencionada canasta, no seran fi-
jos sino fluctuantes y sus fluctuaciones se com-
pensaran determinando el valor de una unidad
monetaria a crearse.

Algunos economistas sugieren volver a la pro-
puesta de Lord Keynes propiciando la creacion
del ‘bancor’ emitida por un banco internacional,
como fue en su momento (década del *60) la expe-
riencia de los DEGs (derechos especiales de giro)
creados por el Fondo Monetario Internacional.
Pero esta propuesta no convence demasiado dado
que se dejaria el valor de la moneda de reserva
mundial en manos de un banco internacional bu-
rocratico y no del mercado. Por el contrario, la
propuesta mas potable seria que el valor de las
distintas monedas, integrantes de la canasta, res-
pondan al mercado y que, a través de un calculo
aritmético, resulte el valor de la unidad moneta-
ria.

No sabemos si algo parecido es lo que propu-
so el Presidente del Banco Mundial, Robert

Zoellick, en un articulo publicado hace casi un
afio atras en el ‘Financial Times’, y que algunos
interpretaron con una propuesta de volver al pa-
trén oro. De acuerdo a las noticias difundidas por
los distintos medios, lo que Zoellick propone no
es una vuelta al patron oro sino la conformacion
de una canasta, como en su momento fue el Siste-
ma Monetario Europeo, integrada por las monedas
mas importantes del mundo y con la participacion,
también, del oro. En este sentido, creemos que la
propuesta es inteligente porque el oro en su es-
pectacular alza de los ultimos tiempos refleja lo
que la gente piensa de la principal moneda del
mundo.

EL FUNCIONAMIENTO DE LA CAJA
DE CONVERSION (1900-1929)

El sistema monetario argentino, tal como lo
conocemos hoy dia con profundas modificaciones,
nacio en 1881 con la sancion de la ley 1130. La
mencionada ley creo la unidad monetaria del pais.
El peso de oro fue fijado en 1,6129 gramos y el
peso de plata en 25 gramos de plata.

Se acufiaron las siguientes monedas: el Argen-
tino, de 5 pesos de 8,0645 gramos y el Medio Ar-
gentino, de 2,5 pesos de 4,0322 gramos. De plata
se acufid una moneda de 1 peso (de 25 gramos) y
monedas menores de 50 centavos, de 20 centavos,
de 10 centavos y de 5 centavos.

Se acuflaron también monedas de cobre de 2
centavos (de 10 gramos) y de 1 centavo (de 5 gra-
mos).

Segun el articulo 4 la acufiacion de monedas
de oro seria ilimitada mientras la acufiacion de
monedas de plata no excederia de 4 pesos por
cada habitante de la Republica. La acufiacién de
monedas de cobre no excederia de 20 centavos
por cada habitante.

En 1883 el primer gobierno del general Julio A.
Roca fijo la convertibilidad del peso papel con el
peso oro, en una relacion de 1 peso oro = 1 peso
papel, pero ya en 1885 dicha convertibilidad se
suspendié. Un poco antes habia comenzado un
proceso de emision de papel moneda que no tenia
el suficiente respaldo en metélico. Entre los afios
1884 y 1893 el circulante monetario aumento de la
siguiente manera:

1884

1885

61,739
74,820
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1886 89,198
1887 94,071
1888 129,505
1889 163,648
1890 245,101
1891 261,408
1892 281,609
1893 306,743

Las cifras estan en millones de pesos papel.

La crisis inflacionaria que vivid el pais durante
la Presidencia de Miguel Juarez Celman, eclosioné
en la crisis de balanza de pagos (con el cierre de
la Banca Baring Brothers & Co. en Londres) y la
crisis de 1890 en nuestro pais con la caida del
Presidente y su reemplazo por el vice, Dr. Carlos
Pellegrini.

En ese afio (1890) se crea la Caja de Conver-
sién, que no va a funcionar hasta 1900 en razén a
gue no existia metélico, y en 1891 se crea el Ban-
co de la Nacion Argentina. La Unica institucién
gue iba a poder emitir papel era la Caja de Conver-
sion mientras al Banco Nacion se le destinaban las
operaciones de crédito.

En enero de 1891 se llegd a un Funding Loan
Agreement con los acreedores, en el que colabo-
ré el Dr. Victorino de la Plaza. El acuerdo consistia
de cuatro puntos:

a) Concesion a nuestro pais de una morato-
ria de tres afios para el pago de los intereses de la
deuda.

b) Se le garantiz6 a nuestro pais un préstamo
de 15 millones de Libras Esterlinas.

c) El gobierno argentino se comprometid a no
incurrir en nuevos pedidos de créditos durante
tres afios y a no incrementar las obligaciones na-
cionales en un nuevo acuerdo con las provincias.

d) El gobierno prometi6é cancelar circulante
monetario a razén de 15 millones de pesos anuales
durante tres afios mientras el premio del oro se
mantuviera por arriba del 50%.

Nuestro pais no cumplié estrictamente con el
cuarto punto pero, de todas maneras, disminuyd
la circulacion monetaria desde 306,8 millones de
pesos papel en 1893 a 295,2 millones en 1900. El
endeudamiento de nuestro pais también fue limi-
tado desde los 425,4 millones de pesos papel en
1892 hasta los 453,6 millones de 1899.

La relacién cambiaria entre el peso oro y el
pesos papel pas6é de 100 en 1884 a 387 en 1891. A
partir de alli, el peso papel comenzé a valorizarse
y en 1899 estaba en 225.

En 1899 se dictd la ley de conversion que fija-
ba la relacion del peso papel con el peso oro en

2,27 por 1. Era presidente del pais, nuevamente,
el General Julio A. Roca.

En el pasivo de la Caja de Conversion, desde
1900 hasta su cierre en 1929, figuran los 293 millo-
nes de pesos papel que nunca fueron redimidos.
La Caja acumul6 una gran cantidad de oro y estu-
vo cerrada desde el inicio de la guerra de 1914
hasta 1927. En el periodo 1917-1926 la cotizacion
del peso oro fue, en promedio, de alrededor de
2,70 pesos papel, pero en 1927-1929 volvio a la re-
lacion que habia fijado la ley de conversion de
1899, de 2,27-2,29 pesos papel.

La cantidad de oro que habia en la Caja en
1928 llegaba a 489.657.138 pesos oro, es decir 790
toneladas, y en los bancos a 151.547.952 pesos oro,
es decir, 244 toneladas, lo que hoy tendria un va-
lor algo superior a los 58.000 millones de dodlares.

El dolar estadounidense a principios del siglo
veinte tenia un peso de 1,67181 gramos, 0,05891
gramos mas pesado que el peso oro de Argentina,
es decir 3,65 por ciento mas, lo que determinaba
que su cotizacion fuera de alrededor de 2,35 pe-
sos papel.

La Caja de Conversion cerré en 1929 y recién
en 1935 se cred el Banco Central. Durante los casi
30 afios en que funciond la Caja nuestro pais se
insertd en el sistema de patron oro internacional
con buenos resultados.

ALGUNOS DATOS SOBRE EL
TRANSPORTE BARCACERO EN LOS
ESTADOS UNIDOS

A continuacion resumimos algunos puntos re-
feridos al transporte barcacero en los Estados
Unidos que extraemos del interesante documento
titulado «Study of Rural Transportation Issues» y
que fuera publicado por los Departamentos de
Agricultura y de Transporte de los Estados Unidos
en abril de 2010.

El trafico barcacero

El movimiento de mercaderias por las vias nave-
gables interiores de EEUU ascendi6 en 2007 a unas
560 millones de toneladas e incluye todos los movi-
mientos dentro de los limites de los 48 estados y
Alaska.

El sistema del rio Mississippi es el canal princi-
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pal para mover los productos agricolas en barca-
zas. Es especialmente importante para el trans-
porte de granos y oleaginosas a granel desde el
Medio Oeste para exportar a través de los puertos
de la region de Nueva Orleans. Otros rios impor-
tantes son el Rio Columbia en la costa noroeste
del Pacifico, que también mueve algunos granos y
oleaginosas a granel y los canales costeros con
operaciones en la region del Atlantico medio, que
sirven para el suministro de aves de corral y cer-
dos.

El primer producto transportado por barcaza
fue el carbén con el 29%, seguido por petréleo
con 27%. Los alimentos y productos agricolas ocu-
paron el cuarto lugar con 12%.

El Cuerpo de Ingenieros del Ejército (Army Corps
of Engineers) opera y mantiene alrededor de 12.000
millas de rios, canales y otras vias navegables inte-
riores e intracosteras. Las hidrovias de los rios
Mississippi e Illinois son las principales hidrovias
para el movimiento de productos agricolas por
barcaza.

En las vias navegables interiores existen 191
esclusas activas con 237 camaras de esclusado. Al-
gunas esclusas estan equipadas con mas de una
camara, lo que agrega mas capacidad al sitio.

Las barcazas tienen el 9 por ciento de partici-
pacién en el tonelaje transportado de productos
agricolas y el 12 por ciento de las toneladas-milla
la mayoria de las cuales corresponde a movimien-
tos de granos, alimentos para animales y fertilizan-
tes en el Rio Mississippi y sus tributarios.

La industria barcacera hoy en dia

La demanda de transporte de carga seca en las
vias navegables es impulsado por los voliumenes de
produccion de productos secos a granel que re-
quieran el transporte competitivo por barcaza.
Histéricamente, el mayor grupo de productos de
carga seca para transporte por barcazas han sido:

= Carbon para las empresas de servicios domés-
ticos, industriales y productores de coque y los
mercados de exportacion.

= Productos de la construccion, como el ce-
mento, caliza, arena y grava.

= Granos y semillas oleaginosas, como el maiz y
la soja, para los mercados de exportacion.

Otras materias primas incluyen productos utili-
zados en la fabricacion de acero y productos par-
cialmente terminados de acero, minerales, sal,
yeso, fertilizantes, y productos forestales.

La demanda de carga liquida es impulsada por
la de productos quimicos a granel utilizados en la
produccion nacional, incluyendo estireno,

metanol, etilenglicol, soda caustica y otros pro-
ductos. También se ve afectada por la demanda de
productos refinados de petréleo y productos re-
lacionados con la agricultura, tales como
etanol,aceite vegetal, biodiesel y la melaza.

La flota de barcazas tanque y de granos en los
EE.UU.

De acuerdo con un trabajo del Cuerpo de In-
genieros del Ejército, en el afio 2006 habia 32.211
buques no autopropulsados (barcazas de todas
las categorias) en las vias navegables. De este nu-
mero, 13.062 eran barcazas cubiertas, que trans-
portan la mayor parte de los granos. Alrededor
del 36 por ciento de las barcazas cubiertas eran
de mas de 25 afios de antigliedad. El promedio de
la vida util econémica de una barcaza de carga
seca se estima entre 25 y 30 afios. Habia 8.673
barcazas abiertas, que se utilizan principalmente
para el carbon y 4.250 barcazas tanque, que trans-
portan liquidos.

De todas las embarcaciones no
autopropulsadas, el 86 por ciento opera en el sis-
tema del rio Mississippi y otras vias navegables co-
nectadas, el 14 por ciento en el Atlantico y el
Pacifico y menos del 1 en los Grandes Lagos.

El estudio sefiala que un trabajo de Informa
Economics, que cada afio examina la industria
barcacera, inform6 que desde 1998 a 2008, el ta-
mario de sistema de barcazas cubiertas de la flota
para el rio Mississippi se redujo de 12.706 a 10.727
barcazas, un 15 por ciento.

Cuando el numero de barcazas disponibles es
menor, la capacidad de carga

baja y la competencia entre los cargadores se
hace mas intensa para conseguir bodega. Las cin-
co mayores empresas de barcazas poseen u ope-
ran alrededor del 75 por ciento de las barcazas de
granos. Las ocho mayores poseen u operan el 88
por ciento de las barcazas que transportan gra-
nos. El trabajo de Informa Economics estima que
28 empresas posean o explotan barcazas capaces
de transportar grano.

Una barcaza para granos es tipicamente de 195
a 200 pies de largo por 35 pies de ancho con un
calado de 9 pies y carga en promedio 1.500 tonela-
das. La barcaza estad cubierta por secciones
removibles que protegen la carga de dafios duran-
te el trénsito. En la seccion del Rio Mississippi con
esclusas los convoyes consisten normalmente de
15 barcazas. En el bajo Mississippi, donde no hay
esclusas, los convoyes pueden consistir en 30 a 40
barcazas impulsadas por un empujador, lo que
incrementa la eficiencia de los movimientos.
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EL INGRESO DE CAMIONES A LAS
TERMINALES PORTUARIAS DE LA
REGION

Si se calcula el promedio de los ultimos diez
afios, en el trimestre que abarca los meses de marzo
a mayo, han ingresado a las terminales portuarias
ubicadas entre Arroyo Seco y Timbues cerca del
36% del total anual de camiones cargados con pro-
duccion agricola.

No obstante los cambios que puedan haberse
introducido en los mecanismos de comercializacion,
esa cifra no ha sufrido grandes variaciones en el
periodo antes indicado, tal como puede apreciar-
se en el cuadro siguiente:

Particip. %
Afio Marzo a Mayo
2003 39,1%
2004 37,2%
2005 37,6%
2006 33,1%
2007 31,3%
2008 29,9%
2009 42,0%
2010 36,3%
2011 36,7%
2012 33,1%

Promedio 2003-12  35,6%

La informacion anterior surge de los datos que
suministran los entregadores de granos que traba-
jan en las terminales portuarias antes menciona-
das.

Si estimamos que en un afio ingresarian alre-
dedor de 1.500.000 camiones, el promedio ante-
rior implica el ingreso de 534.000 en el trimestre
desde marzo a mayo, o sea 178.000 al mes o alrede-
dor de 6.000 camiones diarios. Por supuesto, este
altimo dato es un promedio, por lo que existiran
dias con mas y otros con menos camiones.

Del total de camiones, el 70% aproximadamen-
te se dirige a la zona norte, entre San Lorenzo y
Timbues, en tanto que el 30% restante tiene desti-
no a la zona sur, entre Rosario y Arroyo Seco.

El ingreso de 1.600.000 camiones con 28 tone-
ladas cada uno, equivaldria a unas 45 millones de
toneladas de granos. Si se toma el peso promedio
por camion antes sefialado, cada millén de tonela-
das de produccion adicional que es transportada
por camién agrega unos 36.000 camiones a la zona.
Es decir que un cambio de apenas algo mas del dos
por ciento de la cantidad transportada, adiciona

al sistema 36.000 camiones mas al afio, que signifi-
carian 12.800 camiones en el trimestre marzo-mayo.

Por supuesto que los célculos aritméticos an-
teriores se refieren a camiones que transportan
produccion agricola exclusivamente y no incluyen
los camiones con otras cargas que ingresan o sa-
len a 'y de la regién. Ademas, como es obvio, cada
camidn que ingresa debe salir por lo que el nime-
ro de movimientos es la cantidad de camiones
multiplicado por dos.

Un indicador del aumento de la produccién
que llego al Area Metropolitana de Rosario es el
de las toneladas embarcadas por las terminales por-
tuarias dedicadas a agrograneles ubicadas aqui. Por
ejemplo, en el trienio 2003705 se embarcaron unas
130 millones de toneladas mientras que en el pe-
riodo que va desde 2010 a 2012 esa cifra se habria
elevado a cerca de 172 millones de toneladas de
granos, subproductos y aceites vegetales. Es de-
cir, un crecimiento del 32%. Por supuesto, este
aumento en los volimenes embarcados exigié un
mayor ingreso de mercaderia a través de los dis-
tintos medios de transporte: barcazas, vagones y
camiones.

Sin embargo, en ese lapso, el incremento de
la capacidad de la infraestructura de transporte,
especialmente la terrestre, no ha acompafado a
la demanda. Salvo la culminacion de la autopista
Rosario-Coérdoba, las mejoras que aln se estan rea-
lizando en la Avenida de Circunvalacion (RN A 008),
el denominado Camino de la Cremeria y algin ac-
ceso a los puertos financiado entre empresas pri-
vadas y la provincia de Santa Fe, no hay mucho
mas que destacar. A lo anterior hay que agregar
que el estado del mantenimiento de los accesos,
incluso algunos de los antes citados, dista de ser
bueno.

El movimiento de semejante volumen de car-
gas por camion necesita de un proceso logistico
muy aceitado. En esta tarea, los distintos actores
de la cadena comercial juegan un papel funda-
mental, mejorando los sistemas de informacién y
adoptando acciones responsables. También se re-
quiere de un adecuado sistema de informacién y
control del transito y la seguridad vial.

Pero lo anterior no generara los resultados es-
perados sobre la calidad de vida de la poblacion
de la region sin una infraestructura vial adecuada.
Por eso, es necesario mejorar el estado de los
caminos y accesos a las industrias y terminales
portuarias de la zona y ampliar su capacidad, de
modo que la actividad del transporte pueda des-
envolverse de una manera mas eficiente,
ambientalmente sostenible y segura.
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EL TRIGO PROFUNDIZA SU
DECLIVE

Los futuros de trigo cotizantes en Chicago atra-
vesaron su séptima semana consecutiva de pre-
cios en baja, afectados por la perspectiva de una
gran recomposicion de la oferta global de cara al
segundo semestre del afio. Al llegar el viernes, los
contratos con entrega en mayo ajustaron a u$s
255,7/ton, frente a los u$s 264,7/ton del viernes
previo.

Las mejoras climaticas en Estados Unidos y la
favorable evolucién de los cultivos en Europa -que
ilustran el panorama de oferta del ciclo 2013/14-
contintan predominando sobre la evolucién del
consumo Yy las exportaciones de la presente cam-
pafia, que refieren a un panorama de la demanda.

Asimismo, el comercio mundial parece darle la
espalda a Estados Unidos, pese a que se trata de la
nacién exportadora con mayor disponibilidad de
inventarios en los Ultimos meses de la campafia. En
semanas recientes, tanto Australia como la India
han colocado importantes volumenes de trigo en
Asia, sustituyendo demanda que hace algunos me-
ses atras se pensaba que iria hacia la mercaderia
norteamericana.

Esta situacion motivé al Departamento de Agri-
cultura de Estados Unidos (USDA) a reducir su pro-
yeccién de exportaciones durante el periodo des-
de junio a mayo en su informe del viernes, ubican-
dolas en 27,9 millones de toneladas. Con ello, se
incremento la estimacion de stocks finales al 31
de mayo por encima de lo esperado, algo que de-
primié los precios.

Durante las ultimas semanas se produjo un mar-
cado descenso de los valores FOB en el Golfo de
México, con el trigo blando cayendo hasta valores
préximos a u$s 290/ton, su minimo desde media-
dos del afio pasado. Si bien a estos precios Esta-
dos Unidos es muy competitivo, los principales
importadores prefieren esperar algunos meses para
abastecerse més barato con trigo del Mar Negro.
Egipto y los paises del norte de Africa contintan
retirados del mercado internacional. Aun asi, en la
semana que culmind el 28 de febrero el USDA re-
porté ventas externas por 828.051 toneladas, el
valor mas alto del afio, superando las expectativas
de los operadores.

Ante este contexto bajista, los fondos de in-
version han incrementado su tenencia de contra-
tos vendidos durante las Gltimas semanas y se en-
cuentran con una exposicion neta a la baja que

llega hasta 71.487 contratos, segun datos de la
CFTC. En lineas generales, el consenso mayoritario
del mercado espera que continte el descenso de
los precios, gracias a la gran recuperacion de la
produccién que se espera en los paises del Mar
Negro y Australia.

En lo que respecta al plano local, la noticia
mas saliente de la semana se conocié en la tarde
del miércoles, luego de la reunion que mantuvie-
ron los principales integrantes de la cadena del
trigo con autoridades nacionales. En la semana
anterior habia vencido el plazo para que los pro-
ductores efectlen sus declaraciones en cumpli-
miento con la resolucién N° 3.342 de AFIP.

En dicho encuentro se decidié la ampliacion
en un millén de toneladas del cupo de exporta-
cién de la campafia en curso. La idea por detras
de esta nueva liberacion es que -dado el pobre
resultado de la ultima cosecha- unas 6,5 millones
de toneladas queden en el pais para resguardar el
consumo interno y otras tres millones se acaben
exportando. Segun datos oficiales, en el primer
trimestre de la campafia se embarcaron algo me-
nos de 2,2 millones de toneladas.

No obstante, es probable que este afio caiga la
absorcion doméstica debido a la escasez de mer-
caderia y el descenso en las exportaciones de
harina. En consecuencia, podrian quedar adn unas
500.000 toneladas de grano adicionales para ex-
portar, suponiendo que el carry over de la ultima
campafa pasara a la siguiente. De hecho, en los
primeros tres meses del ciclo se estima que la
molineria ha consumido unas 180.000 toneladas
menos que en el mismo periodo del ciclo pasado.

En cuanto a las ventas externas de harina de
trigo, aparentemente se habria otorgado una libe-
racion inicial de 75.000 toneladas para asignacion
de Roes, volumen equivalente a lo que nuestro
pais exportaria mensualmente en un afio normal.
Este producto tenia frenada la posibilidad de ex-
portacion desde el mes de diciembre.

Otra de las novedades de la reunion fue la aper-
tura de un cupo de exportacion de 5 millones de
toneladas para la campafa 2013/14, realizada con
el objeto de impulsar un crecimiento del area sem-
brada. Parte de ese volumen se cubrird con Roe
Verdes ya entregados y que no se podran utilizar
durante el presente afio, como consecuencia del
recorte dispuesto en el cupo de 6 millones de
toneladas liberado inicialmente. Cabe destacar que
los exportadores ya habian adelantado una suma
importante de dinero en concepto de derechos
de exportacién por los ROE 365 recibidos -cerca-
na a 2.000 millones de pesos- y debieron cancelar
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contratos con el exterior.

Ante esta noticia, cabe esperar que los com-
pradores comiencen a originar mercaderia con
entrega a cosecha durante las proximas semanas.
Hasta el momento, hay escasas referencias de pre-
cio en puertos del Up-River. En MATBA, los contra-
tos con entrega en enero 2014 en Darsena se ne-
gocian por debajo de los u$s 200/ton, con una
base muy positiva frente a los casi u$s 270/ton de
la posicién cercana.

Los trabajos de siembra comenzaran en la se-
gunda quincena de mayo. En esta region, los cos-
tos directos rondan los u$s 400 por hectéarea, te-
niendo en cuenta labranzas, fumigadas, semilla,
agroquimicos, fertilizantes y cosecha. Esa cifra
aumenta hasta u$s 650 si se tienen en cuenta cos-
tos varios de estructura, impuestos y gastos de
comercializacién. Los primeros indicios dan la pauta
de que los margenes estaran bastante ajustados y
los rindes de indiferencia bien altos.

Lamentablemente, todo pareceria indicar que
el comercio mundial de trigo se mostrard menos
auspicioso para nuestro pais durante el préximo
afio, habida cuenta de la gran recomposicion que
se avizora en la oferta global y la esperable caida
de los precios FOB. A partir de mediados de afio el
mercado internacional lucird sobre-ofertado, pre-
sionado por las mayores ventas externas proyec-
tadas entre los paises del Mar Negro, Europa occi-
dental, Australia e India. Del grupo de los grandes
exportadores, solo Estados Unidos reducira su cuo-
ta de mercado.

Durante la altima semana tuvo lugar una caida
de los valores FOB en puertos argentinos. Al llegar
el viernes, la mercaderia con 12% de proteina pues-
ta arriba del buque en terminales del Up River ron-
daba los u$s 335-340 por tonelada, mientras que
en Necochea ese precio llegaba a u$s 350/ton con
11,5% de proteina, segun datos de la firma Agrosud.
Ante la aparicion de nuevos oferentes en la esce-
na internacional también se observd un descenso
de los valores FOB en el Golfo de México.

Frente a este contexto, se verificd una caida

Autorizacion ROE Verde Complejo Maiz (en toneladas)

natural de la capacidad tedrica de pago de la ex-
portacion en el mercado interno, que se estima
entre u$s 245y 250/ton. Alo largo de la semana, el
valor de mercado que surge de la resolucion N°
42/2007 de la Direccion Nacional de Informacion y
Mercados cayé $ 10/ton. Esta situacion se trasla-
do parcialmente a los precios locales, que se en-
cuentran por debajo de esa referencia. En Rofex,
la posicion con entrega en marzo registré sus ulti-
mos negocios a u$s 225/ton, luego de haber alcan-
zado sobre el cierre de la semana pasada un maxi-
mo de u$s 240/ton.

En tanto, en el recinto de la Bolsa no se pre-
sentaron compradores interesados en realizar ne-
gocios con trigo. Los exportadores de la region se
encuentran abasteciendo al mercado interno y
hace varios meses han abandonado la busqueda
de la mercaderia. Como ha ocurrido ya en campa-
flas anteriores, esta situacion se transforma en un
grave problema para quienes tienen trigo y no
pueden colocarlo.

EL USDA LE BRINDO SOSTEN AL
MAIZ

Hasta la publicacién de las nuevas estimacio-
nes de produccion y consumo del Departamento
de Agricultura de Estados Unidos (USDA) del dia
viernes, los futuros del cereal cotizantes en
Chicago se dirigian hacia una significativa caida
semanal. La fuerte retraccion de la demanda en el
hemisferio norte y el ingreso de los primeros lotes
de la nueva cosecha en Sudamérica han dominado
la escena del mercado durante los ultimos dias,
presionando sobre las cotizaciones.

Los trabajos de recoleccion en Brasil ya se en-
cuentran cerca del 40% del &rea proyectada, mien-
tras que en Paraguay también exhiben un avance
muy significativo. En Argentina la llegada de la nue-

’ACEITE ’ VIAZ ’MAIZ ’MAIZ ’MAIZ

DE MAIz FLINT  |PISINGALL |PISING ORG
ROE45| ROE45 ROE 180 ROE 180 ROE 45 ROE 45

Ene 1.500.595 80.182 | 1.580.777

Feb 170 77.100 56.540 133.640 322 6.741

Mar al 7 29 2.000 5.000 7.000 2.711

Total general 455 1.579.695 141.722 | 1.721.417 12.322 19.339 57
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Exportaciones de Maiz de Estados Unidos
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va cosecha ya se palpita en las terminales portua-
rias del Up River, aunque los trabajos de recolec-
cion en la zona nulcleo recién comenzaran dentro
de unos dias. El ingreso de camiones en Rosario y
su area metropolitana ha promediado las 1.600 uni-
dades por dia durante la semana y se espera que
contintle aumentando durante este mes y el proxi-
mo.

En nuestro pais, los meses de marzo y abril se-
ran de gran actividad en las plantas y puertos, lo
que representard un magnifico desafio logistico.
Posiblemente, se embarque maiz a razén de 2,5
millones de toneladas desde marzo hasta julio, es-
perandose que la actividad se desacelere a partir
de agosto y hasta octubre, cuando emerja Estados
Unidos como gran exportador mundial. En Brasil se
podria dar una situacién similar, aunque las demo-
ras en las terminales y el conflicto que existe en-
tre los trabajadores portuarios y el Estado conspi-
ran contra un mayor dinamismo exportador. Las
entidades gremiales del sector han convocado a
un cese de actividad para el dia 19 de este mes.

Frente a este contexto, las exportaciones de
Estados Unidos siguen mostrando un desempefio
muy flojo y no logran alcanzar las expectativas de
los operadores. Segun el USDA, en la ultima sema-
na de febrero se pactaron ventas externas por
apenas 156.551 toneladas, el volumen mas bajo de
las ultimas ocho semanas. En CBOT los operadores
situaban las exportaciones entre 450.000 y 650.000
toneladas. Hasta el momento, las exportaciones
acumulan 9,4 millones de toneladas de mercaderia

el viernes, el orga-
nismo redujo su
proyeccion de exportaciones norteamericanas en
el periodo septiembre-agosto hasta 21 millones de
toneladas, la cifra mas baja de las ultimas 40 cam-
pafias. Esta reduccion no se tradujo en una modi-
ficacion de los stocks finales esperados, que se
mantuvieron sin cambios en 16,1 millones de tone-
ladas. Las menores exportaciones se compensa-
ron con mayores importaciones -en parte, proce-
dentes de Argentina- y consumo forrajero en Es-
tados Unidos.

Los cambios introducidos en la hoja de Balan-
ce dieron impulso a los precios, puesto que se
esperaba una elevacion en la disponibilidad de
stocks al cierre del ciclo que finalmente no tuvo
lugar. Los futuros del cereal ganaron u$s 5/ton en
la rueda del viernes.

A nivel mundial, los cambios introducidos no
fueron significativos. El USDA redujo su estimacion
de cosecha de Argentina en 500.000 toneladas,
dejandola en 26, 5 millones. En Brasil no hubo cam-
bios, manteniéndose la expectativa de una cose-
cha de 72,5 millones de toneladas. En ambos casos
se esperan exportaciones por 19 millones de to-
neladas. Cabe destacar que diversas fuentes de
cada pais calculan que la produccion argentina
serd menor y la brasilefia algo mayor.

En cuanto al mercado local, la semana transité
con muy poca actividad y precios en baja. Al lle-
gar el viernes no habia en el recinto compradores
interesados en realizar negocios con maiz, mien-
tras que en jornadas anteriores la idea de precio
rondaba los u$s 170/ton para la entrega en abril
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en Punta Alvear. La mercaderia que cambié de ma-
nos fue escasa. En Rofex se realizaron algunas ope-
raciones a valores ubicados entre u$s 171 y 175
por tonelada en la posicion con entrega en abril.

En el segmento disponible, los consumos de la
region ofrecieron valores cercanos a los $ 800/
ton para cerrar negocios con descarga inmediata.
En Clason se pagaban $ 810/ton con descarga in-
mediata al promediar la semana, mientras que en
Baradero y Chacabuco al llegar el viernes se ofre-
cian u$s 165 y 155 por tonelada, respectivamente,
equivalentes a $ 780 y 830 por tonelada, respecti-
vamente.

Dependiendo del resultado final de la cose-
cha, no habria que descartar una ampliacion del
cupo de exportacion, que actualmente consta de
15 millones de toneladas, ya adquirida por los
exportadores en una amplia proporcion. De pro-
ducirse este anuncio se reactivaria el mercado,
motivando la reaparicién de la exportacion. Esto
permitiria un acercamiento de los precios al FAS
tedrico, que se encuentra cerca de u$s 30/ton
por encima del mercado. Dadas las necesidades
financieras del pais y el imperativo de aprovechar
la actual coyuntura del mercado internacional, es
probable que durante el mes de marzo haya nove-
dades al respecto.

SOJA EN ALZA PESE AL USDA

Si bien los precios en el Mercado de Chicago
cierran la semana en alza, el informe mensual de
oferta y demanda que public6 hoy el USDA resultd
bajista para la oleaginosa. Ante el avanzado ritmo
de embarques de poroto desde Estados Unidos en
lo que va de la campafia, el mercado descontaba
una revision al alza de las previsiones de exporta-
cion que reduciria el stock final estimado. Sin em-
bargo, ello no ocurrié.

En efecto, como muestra el grafico adjunto, al
28 de febrero de 2013 ya se encuentra comprome-
tido para venta al exterior el 85% de los 36,6 millo-
nes de toneladas que el USDA prevé que se expor-
taran desde Estados Unidos en toda la campafia,
cuando para la misma semana del afio anterior di-
cho porcentaje apenas alcanzaba el 67. Ello, su-
mado a la perspectiva generalizada que la produc-
cion Sudamericana seria retocada a la baja, hacia
pensar en un menor carry over.

Si bien el USDA redujo la prevision de cosecha
argentina de 54 a 51,5 millones de toneladas se
pensaba que dicho numero podria quedar por de-
bajo de los 51 millones, mientras que la produc-
cion brasilera incluso se mantuvo invariable con

Exportaciones estadounidenses

En millonesde toneladas

™ Total comprometido (semana 26)

38.65

2007/08 2008/09 2009/10

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del USDA

M Total estimado (WASDE Marzo)

43.27

2010/11 2011/12 2012/13
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83,5 millones de toneladas.

Ante este panorama el Departamento de Agri-
cultura ha asumido que si bien el ritmo de com-
promisos de ventas al exterior de EEUU se mostra-
ba muy adelantado este afio, comenzaria a avanzar
mas lentamente en lo que resta de la campafia
ante la mayor competencia de Sudamérica. De
acuerdo al informe, Brasil aun lideraria el ranking
de productores mundiales de soja por primera vez
en la historia ya que superaria los 82,1 millones de
toneladas que cosech6 Estados Unidos.

En lo local, la semana también trajo consigo
importantes novedades con la puesta en practica
de la nueva metodologia para la determinacién de
los Precios Pizarra que difunde la Camara Arbitral
de Cereales.

A partir del 1ro de marzo, los precios de los
futuros con entrega para las posiciones mas cer-
canas negociados en los Mercados a Término de
Rosario y Buenos Aires comenzaron a recibir una
ponderacién total del 40% para la determinacion
del Precio Pizarra. Los valores asi calculados vol-
vieron a superar los $ 1.800, nivel de resistencia
gue no quebraban desde el mes pasado.

En el piso, si bien el cierre de la semana para
los valores ofrecidos abiertamente se recupera-
ron levemente en relacion al viernes anterior de
$1.730 a $ 1.750 por tonelada, perdieron gran par-
te del terreno ganado a mediados de la semana
cuando llegaron a ofrecerse abiertamente $ 1.802
por la mercaderia con descarga inmediata.

En lo que respecta a la soja 2012/13, los pre-
cios en el recinto quedaron el viernes a u$s 330
por tonelada para la entrega diferida hasta el mes
de mayo, mejorando con respecto a los u$s 325/
ton que se ofrecieron abiertamente hacia el fin
de la semana anterior.

En los precios del mercado se esti observando
el empalme de los precios de ambas cosechas de
soja, habida cuenta que comenzaron a levantarse
los primeros lotes de la oleaginosa en nuestro pais
y esta mercaderia ya comienza a integrarse a los
circuitos comerciales.

Segun las estimaciones de GEA/BCR, el avance
de la cosecha de soja de primera apenas alcanza

ACEITE DE SOJA

ROE 45 ROE 180
31.780

Total
108.505

Ene

Autorizacion ROE Verde Complejo Soja (en toneladas)

ROE 45
14.000

el 5% con un rinde promedio esperado de 34 qq/
ha, mientras que la soja de segunda se encuentra
en etapas de floracion y llenado de granos, con
un buen estado general pero amplia variabilidad
en la productividad.

Si bien los aportes de humedad de la ultima
semana contribuyeron a la recuperacién de la soja
en los lotes que aun estan definiendo rendimien-
tos, las bajas temperaturas estan afectando la tasa
de llenado de la soja. Para potenciar el cultivo se
hace necesario un retorno a valores de tempera-
turas normales ya que cualquier descenso brusco
o heladas tempranas podrian acortar el ciclo de
los sembrados, puntualizaron desde GEA.

Respecto a las condiciones de los suelos, la
recarga de humedad ha mejorado la situacion en
la mayor parte de la zona ndcleo, aunque perma-
necen zonas con caracteristicas de sequia en el
extremo noroeste de la provincia de Buenos Aires
y el extremo sur de la provincia de Cérdoba.

A medida que continte la trilla 'y llegue el grue-
so de la campafia sudamericana al mercado la pre-
sion estacional sobre los precios puede ser impor-
tante para los precios, maxime cuando las prime-
ras estimaciones prevén una cosecha voluminosa
en Estados Unidos para el mes de septiembre. La
principal incégnita seré si estas previsiones se ve-
rifican y se cuenta con la fluidez suficiente para
embarcar soja desde los puertos del Hemisferio
Sur, ademas del efecto que tengan los factores
exogenos sobre los valores del mercado.

SOJA

ROE 180
60.000

SUBPRODUCTOS DE SOJA

ROE45 ROE 180 Total
173.566 459.750 633.316

74.000

Feb 56.290 36.400 92.690, 98.100 683.000 781.100| 465.371 266.900 732.271
Mar al 7 63.100 17.500 80.600, 40.027  270.000  310.027| 184.080  13.200 197.280
Total general | 196.115 85.680 281.795| 152.127 1.013.000 1.165.127| 823.017 739.850 1.562.867
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COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA SOJA DE 1°

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL PARA
SOJA DE 1° AL 7/03/13

RESERVE
ExcEsIa
RESERVA
lasunDanTE
RESERVA
ST

rEsERVA
ADECUADA

RESERVL
RE3ULAR

RESERVA
Eszasa

sEa A,

DIAGNOSTICO:La semana comprendida entre el jueves 28 de
febrero y el miércoles 6 de marzo, fue un periodo en el que se
presentaron buenas precipitaciones y relativamente homogé-
neas en toda la zona y temperaturas bajas, teniendo en cuenta la
época del afio. Los acumulados de lluvia, si bien no fueron abundan-
tes, fueron muy homogéneos en toda la regién, salvo algunos
sectores del extremo sudeste de Cdrdoba. El ndcleo mas significa-
tivo fue en la localidad de Lincoln, en la provincia de Buenos Aires,
donde se registraron 56,8 mm. En el resto de la region, los
acumulados de lluvia se mantuvieron entre los 30 y 50 mm sema-
nales. Analizando las marcas térmicas maximas, podemos ver que
fueron relativamente bajas a lo largo de todo el periodo, salvo
algunos dias aislados en donde la temperatura pudo trepar algu-
nos grados mas, llegando a valores que en promedio se mantuvie-
ron entre 30 y 33°C. La temperatura mas alta se registr6 sobre
la provincia de Cérdoba, llegando al punto maximo en la localidad
de Colonia Almada, donde se midié un valor maximo de 34°C. En
cuanto a las temperaturas minimas se observa que, en promedio,
las mismas se mantuvieron entre 10 y 12°C siendo inferiores a los
valores normales, pero muy similares a los registrados la semana
pasada. El registro més bajo fue de 8°C y se midié en la localidad
de Chacabuco, en la provincia de Buenos Aires. Con las condiciones
presentadas, y haciendo el balance entre las lluvias ocurridas en la
region y la escasa evapotranspiracion que se produjo durante la
semana de andlisis por las bajas temperaturas, se observa que las
reservas hidricas han mejorado en algunas zonas de GEA. A pesar
de esto, todavia hay amplias zonas en las que se observan carac-
teristicas de sequia, especialmente sobre el extremo noroeste de
la provincia de Buenos Aires y el extremo sur de la provincia de
Cordoba. Afortunadamente la soja esté atravesando un momento
en que todavia puede recuperarse sin perder la buena expectati-
va respecto a los rindes finales, especialmente sobre la provincia
de Santa Fe, donde se observan las mejores calidades de este
cultivo. A pesar de las buenas lluvias que se dieron durante la
tltima semana, durante los préximos 15 dias, se necesitan preci-
pitaciones importantes con acumulados entre 80 y 120 mm para
mejorar la situacion del suelo y llegar a condiciones 6ptimas.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 7 y el miér-
coles 13 de marzo comienza con el avance de un débil sistema
frontal frio sobre el norte de la provincia de Buenos Aires, dejan-
do algunas lluvias débiles y en forma aislada, especialmente en el
extremo sur de la zona GEA. Con el transcurso de la semana, se
prevé que en la region se desarrollen precipitaciones en forma de
chaparrones y algunas tormentas, principalmente entre el saba-
do y el domingo, aunque los acumulados no seran demasiado
significativos, salvo en zonas muy puntuales. Luego del fin de
semana, no se prevén lluvias por el resto del periodo. En cuanto a
las marcas térmicas, las mismas se iran incrementando desde hoy
hasta el fin de semana, luego, la situacién cambiard, ingresando al
sector central del pais una nueva masa con caracteristicas frias y
secas, por lo que se prevé un significativo descenso de las marcas
térmicas en toda la region. Estas temperaturas relativamente
bajas se mantendran hasta el fin del periodo. La circulacion del
viento comenzara siendo del sector norte, lo que favorecera el
ascenso de la temperatura, pero luego, con el ingreso de la masa
de aire frio y seco, el viento rotara al sector sur, e intensificara
la velocidad, por lo que se espera un domingo y lunes fresco y
ventoso. Luego, el centro de alta presiéon que dominara practica-
mente todo el pais, se desplazara hacia el este, favoreciendo la
rotacion del viento hacia el sector este y noreste. Por Gltimo, hay
que destacar el escaso contenido de humedad presente sobre toda
la zona central del pais, particularmente sobre GEA. Esto, ade-
mas, se vera potenciado a partir del domingo y lunes, momento
en el cual la humedad disminuird4 considerablemente debido al
ingreso de la masa de aire antes mencionada.

RESERVA
ExzEBNA
RESERVA
4B UNDANTE
RESERVA
P

FESERVA
aDECUADA

RESERVA
REULLE

RESERVA

sEaLia

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL PARA
SOJA DE 1° AL 28/02/13

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

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacion 01/03/13 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13 Semanal anterior * anterior
Rosario

Girasol 1.721,00 1.725,00 1.723,00 1.426,34 20,8%
Soja 1.730,00 1.790,00 1.802,00 1.790,00 1.802,00 1.782,80 1.546,26 15,3%
Sorgo 865,00 840,00 840,00 848,33 729,48 16,3%
Bahia Blanca

Girasol 1.590,00 1.605,00 1.610,00 1.620,00 1.606,25 1.364,48 17,7%
Soja 1.414,53

Cordoba

Santa Fe

Buenos Aires

Girasol 1.334,82

BA p/Quequén

Girasol 1.600,00 1.600,00 1.615,00 1.605,00 1.370,10 17,1%

* 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

FechaOperacion | 010313 040313 050313  0go3n3  o7jogng | omedo  Promedioafio Diferencia afio
Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 113000 1.140,00 115000 116000 116000 | 114800 646,80 77,5%
Maiz duro 890,00 875,00 870,00 860,00 860,00 871,00 731,17 19,1%
Girasol 1.700,00 170000 171500 170500 146609 16,3%
Sorgo 830,00 800,00 815,00 725,55 12,3%

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 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13 | 01/03/13 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) 680,0 680,0 680,0 680,0 680,0 680,0
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% 01/03/13
Trigo

Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E sicz sicz sicz sicz slcz slcz
Maiz

Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 810,00

Exp/GL Mar'13 Cdo. M/E u$s 175,00

Exp/PA Abr13. Cdo. M/E u$s 175,00 175,00 170,00 175,00

Exp/GL May 13 Cdo. M/E u$s 175,00
Cebada

Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E sicz sicz sicz sicz slcz slcz
Sorgo

Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 820,00 820,00 820,00 810,00 770,00 -61% 820,00

Exp/SM-AS SiDesc. Cdo. M/E 860,00 850,00 850,00 780,00 -82% 850,00

Exp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 175,00 155,00 -11,4% 175,00

Exp/SM Abr/May'13 Cdo. MIE u$s 175,00

Exp/SM-PA May’13 Cdo. M/E uss 170,00

Exp/SM-PA May/Jun"13 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00
Soja

Fca/Ric ClDesc. Cdo. M/E 1690,00 1750,00 1760,00 1750,00 1,7%  1720,00

Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 1690,00 1750,00 1760,00 1750,00 1,7%  1720,00

Fca/SL ClDesc. Cdo. M/E 1690,00 1750,00 1760,00 1750,00 1,7%  1720,00

Fca/SM Abr'13 Cdo. M/E u$s 32500 325,00 32500 330,00 33000 25% 322,00

Fca/Tmb Abr'13 Cdo. MIE us$s 325,00 325,00 330,00 330,00

Fca/SL Abr'13 Cdo. MIE uss 330,00 330,00

Fca/SL May'13 Cdo. MIE u$s 325,00 330,00

Fca/GL-Tmb May'13 Cdo. MIE u$s 325,00

Fca/SM May'13 Cdo. M/E u$s 325,00 325,00 322,00
Girasol

Fca/Ric ClDesc. Cdo. M/E 1680,00 1680,00 1680,00 1700,00 1720,00 1,2% 1700,00

Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 1680,00 1680,00 1700,00 1720,00 12% 1700,00

Fca/Ros ClDesc. Cdo. M/E 1690,00 1690,00 1720,00 1740,00

Fca/Rec C/Desc. Cdo. M/E u$s 330,00 320,00 320,00 320,00 32000 0,0% 320,00

Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E u$s 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00 -30% 330,00

Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE u$s 345,00

(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 (Tmb) Timbes (VGG) Villa Gobernador
Galvez. Precios en ddlares convertibles a pesos segtin 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
Precio d Tipo d IA por

Posicidn redode  Tipooe volumen  1Apor 04103113 05103113 06/03/13 0710313 0810313
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052013 310 put 144 160 2,50 1,70

ISR052013 314 put 185 132 3,20 1,80

ISR052013 326 put 13 325 6,30

CALL

DLR092013 5 call 124 124

DLR092013 6 call 124 124

ISR052013 338,00 call 80 88 5,10

ISR052013 342,00 call 33 207 4,40

ISR052013 350,00 call 290 579 2,10 2,40 2,40

ISR052013 358,00 cal 240 242 1,40 1,20 1,20

"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 It Abierto] 04/03/13 05/03/13

06/03/13 07/03/13 08/03/13 var.sem.

FINANCIEROS  En$/us$s
DLR032013 415712 589.510 5,110 5,109 5,113 5,113 5,111 -0,06%
DLR042013 451.743 328.262 5,200 5,198 5,201 5,204 5,201 -0,13%
DLR052013 179.503 268.555 5,286 5,283 5,286 5,287 5,285 -0,19%
DLR062013 93.271 83.285 5,372 5,370 5,372 5,375 5,373 -0,26%
DLR072013 107.300 85.685 5475 5474 5471 5,475 5473 -0,38%
DLR082013 89.600 92.663 5,590 5,586 5,584 5,586 5,584 -0,29%
DLR092013 38.150 47.231 5,695 5,695 5,695 5,693 5,691 -0,18%
DLR102013 10.000 16.700 5,795 5,795 5,795 5,799 5,799 -0,12%
DLR112013 60 10.455 5,885 5,893 5,898 5,902 5,902 0,10%
DLR122013 1.500 13.001 6,000 6,000 6,005 6,015 6,015 0,23%
DLR012014 1.000 6,100 6,100 6,105 6,110 6,110 0,16%
RFX000000 475 857 5,054 5,056 5,061 5,063 5,065 0,33%
ECU032013 100 5.250 6,667 6,680 6,675 6,731 6,673
ECU042013 150 350 6,792 6,813 6,809 6,866 6,807 2,22%
OR0042013 316 1.600,00 1.596,90 1.609,00 1.602,50 1.610,00 0,34%
OR0052013 1.607,50 1.604,40 1.616,00 1.610,00 1.617,00 0,31%
OR0062013 484 10.807 1.615,00 1.611,90 1.623,00 1.617,50 1.624,00 0,28%
OR0122013 20 3317 1.658,50 1.657,10 1.664,40 1.664,00 1.664,50 0,40%
WTI052013 175 743 91,10 91,81 91,20 92,37 92,68 1,07%
WTI112013 139 61 90,99 91,61 90,96 91,57 91,70 0,03%
TVPP052013 876 1.195 6,42 6,38 6,38 6,35 6,33 -0,86%
TVPP122013 1.075 1.252 7,39 7,34 7,33 7,27 7,21 -1,90%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052013 2.751 5.093 329,70 330,30 331,10 333,50 331,70 1,04%
ISR072013 1.509 848 331,00 331,70 332,50 334,90 333,30 0,91%
ISR112013 372 1 335,20 335,80 337,00 339,00 338,50 1,20%
TRI000000 931 233,00 234,00 232,00 232,00 225,00 -3,85%
TRI032013 76 53 233,00 234,00 232,00 232,00 225,00 -3,85%
MAI000000 20 177,00 176,00 173,50 170,50 169,00 -5,85%
MAI032013 4 176,00 173,50 170,50 169,00
MAI042013 16 938 178,50 177,50 175,50 175,00 171,00 -6,04%
MAI052013 13 179,50 178,00 176,50 175,50 173,00 -5,21%
MAI072013 8 47 180,00 179,50 177,50 176,50 174,50 -4,90%
SOF000000 346 341,00 342,00 342,00 343,50 340,00
SOF032013 51 53 341,00 342,00 342,00 343,50 340,00
SOF042013 538 2.074 332,20 333,60 334,50 336,80 335,50 1,33%
SOF052013 1.919 4.251 332,80 333,50 334,60 337,00 335,30 1,18%
SOF072013 161 278 334,60 335,50 335,50 338,00 336,80 1,29%
SOF092013 48 17 337,00 337,90 338,70 340,50 340,00 1,49%
SOF112013 1.616 578 339,00 340,00 341,00 343,30 342,70 1,69%
S0J000000 39 342,00 342,00 344,00 346,00 346,00 1,76%
S0J052013 332 2.701 333,20 334,00 335,00 337,00 335,30 0,99%
S0J062013 26 40 334,00 335,00 336,00 337,50 336,00 1,05%
S0J072013 204 320 335,00 336,00 336,50 338,50 337,50 1,35%
S0J112013 339,50 340,50 341,50 344,00 343,50 1,63%
SOY062013 2.954 2.746 528,50 528,00 529,80 531,80 528,40 0,84%
SOY102013 2.352 40 463,70 467,10 468,00 469,60 466,10 0,58%
CRN042013 2.558 645 279,50 280,50 273,40 274,00 278,90 -0,25%
CRN112013 1.942 40 216,50 218,00 215,50 213,30 215,00 -1,92%
TOTAL 1.409.770 1.582.607
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicion ) 04/03/}3 . ) 05/03/1,3 . ) 06/03/}3 . ) 07/03/}3 B ] 08/03/,13 B var.

max min__ dltima max min_ Gltima max min__ dltima max min__ Gltima max min__ (ltima__ sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR032013 | 5110 5109 5109 5109 5108 5109) 5113 5109 5113 5114 5112 5113] 5112 5111 5111] -0,06%
DLR042013 | 5201 5197 5198/ 5198 5195 5198/ 5202 5198 5201| 5204 5199 5204| 5202 5200 5,201| -0,13%
DLR052013 | 5286 5282 5286/ 5283 5280 5282 5287 5282 5287| 5289 5284 5287| 5285 5285 5,285 -0,19%
DLR062013 5,378 5372 5372| 5370 5370 5370/ 5376 5371 5372| 5377 5372 5376| 5373 5372 5372| -0,28%
DLR072013 5,476 5470 5474 5474 5472 5474| 5472 5470 5472| 5477 5473 5475| 5475 5472 5473| -038%
DLR082013 5,595 5589 5590/ 5,590 5586 5,586 5589 5580 5586| 5592 5584 5584| -029%
DLR092013 | 5695 5694 5695 5695 5695 5695 5698 5695 5695 5695 5692 5693] 5695 5691 5,691
DLR102013 5799 5799 5799
DLR112013 5,885 5885 5,885
DLR122013 | 6,000 6,000 6,000 6,015 6,015 6,015/ 6,015 6,015 6,015
RFX000000 5065 5,065 5,065
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 04/03/13 _ 05/03/13 _ 06/03/13 ] 07/03/13 _ 08/03/13 _ var,
max min__ dltima  méx min__ditima_ méax min__ dltima_ méx min__ ditima_~ méx min _ Gltima sem.
FINANCIEROS En$/U$S
ECU032013 6,681 6,680 6,681
ECU042013 | 6,792 6,792 6,792 6,812 6,807 6,812
OR0062013 | 1621,0 16150 16150| 16175 1609,0 16090 1628,8 16230 16230 16254 16085 1624,2| 029%
OR0122013 1658,0 1656,0 1656,0| 16665 1666,5 16665/ 16640 1664,0 1664,0| 16645 1654,0 16645 -0,23%
WTI052013 | 91,31 90,89 91,10 91,75 91,75 91,75 92,68 92,68 92,68
WTI112013 | 90,99 90,93 90,99 9120 90,96 90,96 91,70 91,30  91,70| 003%
TVPP052013| 6,45 6,41 642 6,39 633 633 640 623 6,40 637 6,35 635 633 628 6,33 -0,86%
TVPP122013 7,36 7,35 7,35 7,35 7,28 7,32 7,33 7,16 7,33 7,30 7,27 7,27 7,32 7,18 7,21 -1,90%
AGRICOLAS EnUSS /Tm
ISR052013 3302 3261 329,7| 3325 3300 3304/ 3315 3294 33L,2| 3335 3305 3335/ 3352 33,0 33L7| 10%
ISR072013 3315 3290 3310/ 3323 3315 3315 3325 3303 3325 3335 3335 3335/ 3360 3334 3334 13%
ISR112013 3342 3342 3342 3358 3358 3358 3370 3370 3370 3410 3410 3410 21%
TRI032013 2330 2323 2330| 2340 2340 2340 2330 2320 2320 2280 2250 2250| -38%
MAI032013 176,0 1760 176,0
MAI042013 1735 1735 1735| 1750 1710 171,0| -6,0%
MAI072013 1745 1745 1745
SOF032013 3450 3420 3420 3420 3420 3420 3450 3435 3435 3400 3400 3400
SOF042013 | 3322 3315 3322 3345 3335 3335/ 3345 3345 3345/ 3370 3350 3368 3355 3350 3355 14%
SOF052013 | 3330 3291 3325 3340 3335 3335 3350 3315 3346| 3370 3346 3370/ 3373 3350 3355 13%
SOF072013 | 3346 3337 3346 3356 3356 3356 3332 3332 3332 3387 3368 3368 13%
SOF092013 | 3362 3362 3362 3379 3379 3379 3387 3357 3387 3415 3400 340,0{ 15%
SOF112013 | 339,1 3382 3390 3400 3399 3400| 341,0 3380 3410| 3430 3408 3429| 3457 3425 3425 18%
S0J052013 | 3332 3318 3332| 3346 3339 3340 3357 3322 3350 3364 3351 3363 3380 3353 3353 1.0%
S0J062013 3350 3350 3350 3390 3390 3390
S0J072013 | 3347 3347 334,7| 3366 3360 3360 3360 3342 3360 339,7 3397 3397
SOY062013 | 5285 5233 5285 5325 5275 5280 5299 5279 5285 5300 5300 5300/ 5322 5262 527,0( 06%
SOY102013 | 463,7 4620 463,7| 4680 4670 4671 4680 4670 4680 469,6 4635 4640 0%
CRN042013 | 2825 2778 2795 2823 2805 2805| 2799 2764 2764 2783 2759 2783| -05%
CRN112013 | 2187 2163 2165/ 2180 2180 2180] 2170 2155 2155 2151 2150 2150] -19%
1.411.107 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.618.536 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest\ 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13  var.sem.
TRIGO B.A. 03/2013 11.000 21.000 271,00 269,00 269,00 268,00 253,00 -6,30%
TRIGO B.A. 05/2013 253,00 254,00 256,00 258,00 250,00 -1,19%
TRIGO B.A. 07/2013 9.400 79.100 252,50 255,00 258,00 260,00 252,00 -0,79%
TRIGO B.A. 09/2013 500 900 253,00 257,00 259,50 262,00 254,00 0,40%
TRIGO B.A. 01/2014 1.200 26.800 197,00 197,00 196,00 199,50 197,00
TRIGO B.A. 02/2014 202,00 202,00 201,00 200,00 202,00 -0,98%
TRIGO B.A. 03/2014 100 203,00 203,00 202,00 201,50 203,00 -2,40%
MAIZ ROS 03/2013 100 178,50 176,40 173,50 170,00 165,00 -8,59%
MAIZ ROS 04/2013 40.600 295.300 179,50 177,40 175,50 175,10 170,00 -6,34%
MAIZ ROS 05/2013 300 2.600 180,00 178,00 176,50 175,50 171,00 -6,30%
MAIZ ROS 07/2013 28.700 148.400 180,50 179,50 177,50 176,60 171,50 -6,54%
MAIZ ROS 09/2013 1.600 2.100 185,00 184,00 182,00 180,00 175,00 -6,42%
MAIZ ROS 12/2013 500 500 180,50 180,50 175,50
MAIZ ROS 04/2014 1.000 1.000 171,00 168,00 167,50 167,50 167,50 -6,42%
GIRASOL ROS 03/2013 350,00 350,00 360,00 360,00 360,00 2,86%
SORGO ROS 03/2013 173,00 173,00 173,00 173,00 173,00
SORGO ROS 04/2013 1.000 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00
SOJA ROS 03/2013 2.000 340,00 342,00 350,00 355,00 355,00 5,65%
SOJA ROS 04/2013 6.000 17.100 332,40 333,00 334,20 337,00 336,00 1,82%
SOJA ROS 05/2013 162.300 955.900 333,10 334,20 334,70 336,80 335,50 1,33%
SOJA ROS 07/2013 54.300 254.600 335,00 336,30 336,40 338,50 337,20 1,26%
SOJA ROS 09/2013 1.300 339,50 338,30 338,40 340,50 339,50 0,44%
SOJA ROS 11/2013 35.500 117.800 339,90 340,20 341,00 344,00 343,00 1,45%
SOJA ROS 05/2014 1.000 1.100 302,00 302,00 305,00 303,00 303,00 0,33%
CEBADA Q.Q. 03/2013 300 236,00 229,00 229,00 229,00 220,00 117%
CEBADA Q.Q. 05/2013 30 239,00 237,00 237,00 237,00 230,00 -4,17%
CEBADA Q.Q. 01/2014 30 199,00 199,00 199,00 199,00 199,00
TOTALES 354.300 1.928.660
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest\ 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13  var.sem.
TRIGO I.W. 03/2013 2.000 700 80,00 79,00 80,00 81,00 81,00 -2,41%
TRIGO I.W. 07/2013 2.400 85,50 91,00 94,00 94,00 94,00 8,67%
TRIGO Q.Q. 03/2013 500 72,00 78,00 78,00 69,00 80,00 11,11%
TRIGO ROS 03/2013 200 74,50 86,00 69,00 64,00 64,00 -14,09%
MAIZ Q.Q. 04/2013 300 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
MAIZ Q.Q. 05/2013 1.000 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00
MAIZ S.N. 04/2013 300 300 100,00 100,00
MAIZ ZAR 04/2013 2.000 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
MAIZ ZAR 05/2013 1.000 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
SOJA .W. 05/2013 200 9.700 101,50 101,50 101,50 103,00 103,00 1,48%
SOJA Q.Q. 05/2013 1.000 26.200 88,00 88,00 90,00 90,00 90,00 2,21%
TOTALES 4.200 43.600
358.500 1.972.260
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest| 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13  var.sem.
SOJA CME sle 05/2013 9.117 5.000 1.456,75 1.464,50 1.465,00 1.474,00 1.472,75 2,11%
SOJA CME sle 07/2013 13.335 170.000 1.440,00 1.448,00 1.448,00 1.453,00 1.447,00 1,53%
SOJA CME sle 11/2013 11.430 140.000 1.264,75 1.274,50 1.278,75 1.279,00 1.270,00 0,79%
TRIGO CHICAGO sfe 07/201% 4.354 35.000 705,25 708,00 691,00 697,00 697,75 -3,22%
TRIGO CHICAGO s/e 09/201% 4.083 20.000 714,50 716,00 702,00 706,00 705,00 -3,16%
TRIGO CHICAGO sfe 12/201% 4.491 25.000 726,50 730,00 715,00 718,00 717,00 -3,24%
MAIZ CME s/e 05/2013 4.826 240.000 703,50 709,00 691,00 690,00 701,50 -1,34%
MAIZ CME sle 07/2013 5.207 15.000 681,75 687,50 674,00 671,25 679,75 -1,34%
TOTALES 56.843 650.000
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem.  Open Interest] 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13  var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.315,00 1.300,00 1.300,00 1.290,00 1.200,00 -8,75%
MAIZ B.A. Disp. 896 905,00 890,00 880,00 865,00 840,00 -8,70%
SOJA ROS Disp. 1.720,00 1.750,00 1.770,00 1.800,00 1.800,00 4,65%
SOJA Fabrica ROS Disp. 1.720,00 1.750,00 1.770,00 1.800,00 1.800,00 4,65%
TOTALES 896
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13 var.
max. min.  (lttmo  mdx. min.  (lttmo  m&x. min.  (ltmo  méx. min.  (ltimo méax. min.  (ltimo _sem.

TRIGO B.A. 03/2013 270,0 2700 2700 269,0 2660 2660 2700 2670 2695 2700 2650 2650 2640 2540 2540 -59%
TRIGO B.A. 07/2013 2545 2535 2545 254,0 2540 2540 2590 2560 2590 2600 260,0 2600 2580 2520 2520 -08%
TRIGO B.A. 09/2013 257,0 2570 2570
TRIGO B.A. 01/2014 1970 1970 1970 1960 1960 196, 1980 1970 197,0
TRIGO B.A. 03/2014 2030 203,0 203,0
MAIZ ROS 03/2013 1750 1750 1750
MAIZ ROS 04/2013 1795 1770 1785 1794 1770 1775 1770 1755 1755 1755 1740 1740 1750 1700 1700 -56%
MAIZ ROS 05/2013 176,0 1755 1755
MAIZ ROS 07/2013 180,0 1800 1800 180,8 1785 179,0 1780 1770 1775 1770 1760 1760 1730 1715 1715 -58%
MAIZ ROS 09/2013 181,0 180,0 180,00
MAIZ ROS 12/2013 181,0 1805 1805
MAIZ ROS 04/2014 1710 1710 1710 1680 1680 1680 1680 1675 1675
SOJA ROS 04/2013 333,0 3330 3330 3350 3333 3340 3370 3350 3370
SOJA ROS 05/2013 3338 3305 3327 3355 3335 3338 3352 3320 3342 3371 3340 3367 3385 3330 3354 11%
SOJA ROS 07/2013 3358 3332 3345 3375 3354 3355 3369 3337 3364 3387 3360 3385 3401 3372 3372 08%
SOJA ROS 11/2013 3400 3365 3390 3419 3398 3401 3410 3403 3406 3431 3405 3431 3440 3415 3430 13%
SOJA ROS 05/2014 3030 3030 303,0 3030 3030 3030
CEBADA Q.Q. 03/2013 230,0 2300 2300 229,0 2290 229,0 2200 220,0 220,0
TRIGO ROS 03/2013 750 750 750
MAIZ S.N. 04/2013 1000 100,0 100,0
SOJA ILW. 05/2013 1030 1030 1030 1030 1030 103,
SOJA Q.Q.05/2013 900 900 900
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13 var.

max min__dlima  méx min__dlima  max min_dlima  max min_dlima_ méx min__dlitima___sem.
SOJA CME sle 05/2013 1457,0 14405 1457,0 14785 1461,0 14645 14748 1462,0 14650 14740 14630 14740 14790 14665 14728 21%
SOJA CME sle 07/2013 1440,0 14235 1440,0 1457,0 14450 14480 14540 14450 14480 1453,0 1446,0 1453,0 14570 14450 14470 15%
SOJA CME sle 11/2013 1265,0 1250,0 1265,0 1277,0 1272,0 12745 12788 1270,8 12788 1279,0 1272,0 1279,0 12773 12650 1270,0 08%
TRIGO CME sle 07/2013 7163 7030 7053 7080 7068 7080 7020 6948 6948 6970 6910 6970 7000 6958 6978 -32%
TRIGO CME sle 09/2013 7233 7095 7145 7160 7158 7160 7133 7048 7048 7060 7000 7060 7068 7025 7050 -32%
TRIGO CME sle 12/2013 737,0 7240 7265 7300 7293 7300 7268 7170 7170 7180 7150 7180 7198 7150 7170 -32%
MAIZ CME sle 05/2013 710,0 7000 7035 710,0 7085 709,0 7020 6910 6910 6900 6870 6900 7010 6950 7010 -14%
MAIZ CME sle 07/2013 686,8 6778 6818 6875 6865 6875 6820 6740 6740 6713 6670 6713 6798 6750 6798 -13%
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embargue 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 352,00 352,00 352,00 352,00 li 352,00
Precio FAS 259,88 259,88 259,94 259,94 259,81 0,1%
Precio FOB Mar'13 v 345,00 v 345,00 v 340,00 v 340,00 v 350,00 -2,9%
Precio FAS 252,88 252,88 247,94 247,94 257,81 -3,8%
Precio FOB Abr'13 v 350,00 v 350,00 v 345,00 v 345,00 v 355,00 -2,8%
Precio FAS 257,88 257,88 252,94 252,94 262,81 -3,8%
Precio FOB May'13 v 350,00 v 350,00 v 345,00 v 345,00 v 355,00 -2,8%
Precio FAS 257,88 257,88 252,94 252,94 262,81 -3,8%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Mar'13 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 355,00 -1,4%
Precio FAS 254,48 254,48 254,48 254,49 259,39 -1,9%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 278,00 280,00 273,00 271,00 280,00 -3,2%
Precio FAS 210,38 211,94 206,39 204,83 211,87 -3,3%
Precio FOB Mar'13 270,17 272,23 v 263,97 v 264,26 v 274,99 -3,9%
Precio FAS 202,55 204,17 197,36 198,09 206,86 -4,2%
Precio FOB Abr'13 270,36 272,23 261,21 262,59 273,02 -3,8%
Precio FAS 202,74 204,17 194,60 196,42 204,89 -4,1%
Precio FOB May'13 270,17 272,23 261,21 262,59 272,53 -3,6%
Precio FAS 204,15 205,97 196,20 198,02 206,40 -4,1%
Precio FOB Jun'13 262,00 263,38 257,86 258,36 263,38 -1,9%
Precio FAS 195,98 197,11 192,86 193,79 197,25 -1,8%
Precio FOB Jul'l3 262,00 264,16 257,57 257,86 263,57 -2,2%
Precio FAS 195,98 197,90 192,56 193,30 197,44 -2,1%
Precio FOB Ago'13 v 247,23 v 246,84 v 243,00 v 241,72
Precio FAS 181,22 180,58 177,99 177,16
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 241,00 245,00 238,00 238,00 237,00 0,4%
Precio FAS 182,32 185,52 179,88 179,98 179,11 0,5%
Precio FOB Mar'13 v 247,23 v 250,78 v 239,36 v 242,71 v 247,73 -2,0%
Precio FAS 188,55 191,29 181,24 184,69 189,83 2,7%
Precio FOB Abr'13 231,59 232,86 224,79 225,88 231,68 -2,5%
Precio FAS 172,90 173,38 166,67 167,86 173,79 -3,4%
Precio FOB May'13 231,59 232,86 224,79 224,40 230,70 -2,7%
Precio FAS 172,90 173,38 166,67 166,38 172,81 -3,7%
Precio FOB Jun'13 224,11 224,79 219,18 219,48 224,20 -2,1%
Precio FAS 165,42 165,31 161,06 161,46 166,31 -2,9%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 557,00 559,00 547,00 550,00 543,00 1,3%
Precio FAS 346,80 347,69 340,06 341,97 337,68 1,3%
Precio FOB May'13 540,42 542,07 542,44 543,63 v 536,38 1,4%
Precio FAS 330,22 330,76 335,50 335,60 331,06 1,4%
Precio FOB Jun'13 541,34 542,99 543,36 v545,20 v 538,21 1,3%
Precio FAS 331,13 331,68 336,42 337,17 332,90 1,3%
Precio FOB Jul'l3 543,17 544,83 545,20 v550,71 v 540,05 2,0%
Precio FAS 332,97 333,52 338,26 342,68 334,73 2,4%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 620,00 620,00 620,00 620,00 620,00
Precio FAS 378,61 378,61 378,57 378,59 378,55 0,0%

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

Tipo de cambio de referencia

01/03/13 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 5,0090 5,0140 5,0170 5,0210 5,0230 5,0250 0,32%
vndr 5,0490 5,0540 5,0570 5,0610 5,0630 5,0650 0,32%

Producto Der. Exp.
Triao 23,0 3,8569 3,8608 38631 3,8662 38677 3,8693 0.32%
Maiz 20,0 4,0072 4,0112 4,0136 4,0168 4,0184 4,0200 0.32%
Demas cereales 20,0 4,0072 4,0112 4,0136 4,0168 4,0184 4,0200 0,32%
Habas de soja 35,0 3,2559 32591 32611 3,2637 3,2650 3,2663 0.32%
Semilla de airasol 32,0 34061 3,4095 34116 34143 3,4156 34170 0.32%
Resto semillas oleadin. 235 38319 38357 38380 3,8411 3,8426 3,8441 0.32%
Harina v Pellets de Trigo 13,0 4,3578 4,3622 4,3648 4,3683 4,3700 43718 0.32%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,4061 3,4095 3,4116 3,4143 3,4156 3,4170 0,32%
Harina v pellets airasol 30,0 3,5063 3,5098 35119 3,5147 35161 35175 0.32%
Resto Harinas y Pellets 30,0 3,5063 3,5098 35119 3,5147 3,5161 3,5175 0,32%
Aceite de soja 32,0 3,4061 3,4095 3,4116 3,4143 3,4156 3,4170 0,32%
Aceite de girasol 30,0 35063 35098 35119 35147 35161 35175 0.32%
Resto Aceites Oleaqinos. 30.0 3.5063 3.5098 35119 3.5147 3.5161 3,5175 0.32%
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TRIGO
s/ Tn FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro () |FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (4 KCBOT 5
Emb.cerc. Mar-13 Abr-13 May-13 Mar-13 Abr-13 Mar-13 Abr-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Mar-13
08/03/2012 263,00 v262,00 275,00 276,00 295,10 295,10 257,10 257,10 231,67 233,24 237,28 247,38
Semana anterior| 352,00 v350,00  v355,00  v355,00 325,10 323,20 291,20 291,50 262,08 264,74 265,39 277,79
04/03/13 352,00 v34500  v350,00  v350,00 324,00 322,50 291,20 291,50 255,74 258,13 258,86 270,81
05/03/13 352,00 v34500  v350,00  v350,00 322,50 322,50 291,10 291,10 255,83 259,42 260,70 270,53
06/03/13 352,00 v340,00  v34500  v345,00 312,10 312,10 279,80 279,80 248,48 251,24 253,08 268,05
07/03/13 352,00 v340,00  v34500  v345,00 315,80 315,80 284,20 284,20 252,34 255,56 256,84 271,91
08/03/13 352,00 ffi i ffi ffi fli fli ffi 253,54 256,11 256,75 271,27
Var. Semanal -2,9% -2,8% -2,8% -2,9% -2,3% 2,4% -2,5% -3,3% -3,3% -3,3% 2,3%
Var. Anual 33,8% 29,8% 25,5% 25,0% 7,0% 7,0% 10,5% 10,5% 9,4% 9,8% 8,2% 9,7%

(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. |  Abr-13 May-13 Jun-13 Jul-13 Mar-13 Abr-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Sep-13 Dic-13
08/03/2012 274,00 263,97 263,97 264,95 264,95 279,30 279,30 253,93 250,19 250,78 232,27 219,38
Semana anterior| 280,00 273,02 272,53 263,38 263,57 314,55 306,90 285,03 278,93 270,46 230,01 219,18
04/03/13 278,00 270,36 270,17 262,00 262,00 316,15 307,70 284,63 276,86 268,39 227,55 216,63
05/03/13 280,00 272,23 272,23 263,38 264,16 317,76 308,50 288,18 279,12 270,07 227,16 21731
06/03/13 273,00 261,21 261,21 257,86 257,57 308,40 301,80 278,73 271,05 264,46 223,32 214,26
07/03/13 271,00 262,59 262,59 258,36 257,86 308,70 301,30 280,11 272,13 264,75 222,04 213,28
08/03/13 277,00 fh fli fh fh fli fli 285,52 276,96 267,90 224,89 215,35
Var. Semanal -1,1% -3,8% -3,6% -1,9% 2,2% -1,9% -1,8% 0,2% 0,7% -0,9% 2,2% -1,8%
Var. Anual 11% -0,5% -0,5% -2,5% 2,7% 10,5% 7,9% 12,4% 10,7% 6,8% -3,2% -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 depésitos 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 Mar-13 | Emb.cerc. | Emb.cerc. Mar-13 My/JI.13 | Emb.cerc. | Mar-13 | AbAJn.13  JISt13
08/03/2012 190,00 198,02 200,58 261,03 510,00 150,00 167,50 222,73 1.130,00 | 1.13500 | 1.247,00  1.255,00
Semana anterior| 237,00 231,68 224,20 291,52 620,00 270,00 280,00 313,52 1.130,00 | v1120,00 | 1.21500  1.220,00
04/03/13 241,00 231,59 224,11 291,37 620,00 270,00 v270,00 1.115,00 | v1120,00 | 1.225,00  1.225,00
05/03/13 245,00 232,86 224,79 293,06 620,00 270,00 v270,00 316,39 1.100,00 | v1120,00 | 1.230,00  1.235,00
06/03/13 238,00 224,79 219,18 285,33 620,00 270,00 v270,00 315,95 1.100,00 | v1120,00 | 1.230,00  1.230,00
07/03/13 238,00 225,88 219,48 288,01 620,00 270,00 v270,00 317,02 1.100,00 | v1120,00 | 1.230,00  1.230,00
08/03/13 242,00 fh fli fh 620,00 270,00 fli 315,12 1.100,00 fi 1.230,00  1.235,00
Var. Semanal 2,1% -2,5% -2,1% -1,2% -3,6% 0,5% 2,7% 1.2% 1,2%
Var. Anual 27,4% 14,1% 9,4% 10,3% 21,6% 80,0% 61,2% 41,5% 2,7% -1,3% -1,4% -1,6%
(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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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 JnldI.13 Mar-13 Abr-13 Mar-13 Jul-13 Ago-13 Jun-13
08/03/2012 510,00 512,31 515,43 517,55 518,00 519,11 516,14 517,50 489,62 491,82 494,12 449,11
Semana anterior| 543,00 v536,38 v538,21 530,41 529,12 527,83 559,20 559,20 538,12 524,44 510,01 596,30
04/03/13 557,00 540,42 541,34 539,04 538,67 v535,83 568,40 560,30 547,58 530,31 515,25 599,68
05/03/13 559,00 542,07 542,99 541,25 541,61 538,21 568,40 560,30 549,88 531,97 516,81 604,92
06/03/13 547,00 542,44 543,36 541,98 543,08 538,95 568,00 565,40 545,47 532,34 517,55 603,68
07/03/13 550,00 543,63 v545,20 c544,74 545,84 540,79 580,99 575,90 552,45 534,17 519,75 601,31
08/03/13 550,00 fli fli fli fli fli fli fli 554,29 531,78 515,89 608,86
Var. Semanal 1,3% 1,4% 1,3% 2,7% 3.2% 2,5% 3,9% 3,0% 3,0% 1,4% 1.2% 2,1%
Var. Anual 7,8% 6,1% 5,8% 5,3% 54% 4.2% 12,6% 11,3% 13,2% 8,1% 4,4% 35,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

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

Emb.cerc. | Abr-13 MyAI.13 Abr-13 Ag/St.13 Mar-13 Ab/St.13  Oc/Dc.13 Mar-13 May-13 Jul-13 Ago-13
08/03/2012 400,00 399,80 413,76 394,84 400,19 425,00 421,00 425,00 400,35 404,76 405,86 402,23
Semana anterior| 495,00 475,42 461,97 453,92 445,27 508,00 484,00 464,00 471,01 473,21 467,26 448,85
04/03/13 495,00 480,27 466,21 457,12 448,03 505,00 482,00 464,00 476,41 478,06 472,00 453,04
05/03/13 497,00 481,04 468,31 457,89 452,66 510,00 486,00 465,00 479,39 480,49 47487 456,13
06/03/13 496,00 480,93 467,65 458,33 451,28 508,00 484,00 464,00 478,62 479,83 47421 45547
07/03/13 494,00 481,81 468,09 459,77 450,45 510,00 483,00 463,00 480,60 480,71 47421 455,25
08/03/13 492,00 fli fli fli fli 512,00 488,00 465,00 480,71 479,72 472,55 452,27
Var. Semanal -0,6% 1,3% 1,3% 1,3% 12% 0,8% 0,8% 0,2% 2,1% 1,4% 11% 0,8%
Var. Anual 23,0% 20,5% 13,1% 16,4% 12,6% 20,5% 15,9% 9,4% 20,1% 18,5% 16,4% 12,4%
(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/ Tn FOB Of (1) FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIFRTTDM CBOT 3

Emb.cerc.  2°Posic. MylJI.13  Ag/St13  Oc/Dc.13 Abr-13 MylJL13 | Mr/Ab.13  MylIl13 Mar-13 May-13 Jul-13
08/03/2012 118100 1.181,00 | 1.157,71  1.177,26 1.189,60 1.163,81 1.155,21 1.272,77 127940 | 116887 1.177,03  1.186,07
Semana anterior| 1.056,00  1.021,00 | 1.017,42  1.044,32 1.049,94 1.035,50 1.016,54 1.112,27 1.090,61  1.09502  1.100,97
04/03/13 1.071,00  1.030,00 | 1.028,08  1.051,37 1.060,85 1.045,20 1.029,47 1.103,40 1.108,02  1.113,76
05/03/13 1.070,00 1.048,00 | 1.022,86  1.045,09 1.059,42 1.044,54 1.026,54 1.126,23 1119,72 | 110053  1.10516  1.110,67
06/03/13 1.063,00 1.036,00 | 1.02543  1.050,16 1.063,83 1.045,20 1.027,05 1.124,67 1118,17 | 110362 1.108,02  1.11310
07/03/13 1.067,00 1.038,00 | 1.03359  1.052,15 1.069,78 | v1058,43 1.033,88 1.137,08 1.130,53 | 111111 111574 112147
08/03/13 1.061,00  1.036,00 fli fli fli fh fli 1.128,22 112173 | 110582 1.109,79 1.114,20
Var. Semanal 0,5% 1,5% 1,6% 0,7% 19% 2,2% 1,7% 1,4% 1,4% 1,3% 1.2%
Var. Anual -10,2% -12,3% -10,7% -10,6% -10,1% 9,1% -10,5% -11,4% -12,3% -5,4% -5,7% 6,1%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas
Al 27/02/13 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 34,7 (™) 4.939,1 237,8 67,0 21742
(Dic-Nov) (6.113,6) (617.,9) (167,9) (4.032,0)
Maiz 12/13 203,3 (***) 11.936,9 851,6 92,3
(Mar-Feb) (6.693,7) (591,7) (125,6)
1112 358 19.270,9 1.972,7 962,5 15.990,9
Sorgo 12/13 39,6 564,4 449 1,0
(Mar-Feb) (638,3) (16,9) 0.1)
11/12 71 3.2454 154,7 934 2.941,6
(1.718,8) (25.2) (25,2) (1.566,1)
Cebada Cerv. 12113 Sin datos 14,3 (**) 761,0 2734 82,2 27,2
(Dic-Nov) ** (1.165,6) (336,2) (223,0) (208,2)
Cebada Forr. 12/13 25,1 2.958,8 82,9 67,8 4714
(Dic-Nov) * (1.836,7) (108,6) (108,6) (467,9)
Soja 12/13 397,1 3.584,8 15714 109,0
(Abr-Mar) (6.865,5) (3.490,1) (448,7)
11/12 22,4 11.839,5 3.162,1 2.579,8 4.875,4
(14.935 5) (2.707,7) (2.318,5) (8.856,3)
Girasol 12/13 0,7 16,4 43 13
(Ene-Dic) (6.3) (2.4 0,3)
11/12 03 441 79 7,0
(214,0) (34,7) (13,8)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Datos de embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO estimado por Situacion de Vapores. **
Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta diciembre. (***) Datos ajustados.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 20/02/13 estimadas () declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 12/13 1.450,3 1.377,8 3879 254,1
(1.901,5) (1.806,4) (754,0) (369,7)
11/12 5.055,4 4.802,6 1.266,7 1.266,7
(5.841,1) (5.549,0) (1597.8) (1597 4)
Soja 12/13 4.559,2 4.559,2 (**) 3.285,6 5239
(5.278,8) (5.278,8) (3.539,3) (533,6)
11/12 27.966,2 27.966,2 10.846,8 9.708,3
(34.562,7) (34.562,7) (15.742,6) (12.508,1)
Girasol 12/13 11614 1.1614 3736 162,5
(1.097,9) (1.097,9) (449,0) (137.1)
11/12 3.393,0 3.393,0 1.138,6 8788
(3.384,2) (3.384,2) (1.225,9) (1.065,3)
Al 30/01/13

Maiz 12/13 2879 259,1 74 14
(314.,2) (282,8) 3.0) 12
11/12 4.270,7 3.843,6 365,8 262,9
(4.435,0) (3.991,5) (637,7) (553,6)

Sorgo 12/13 02 0,2

0,2) 0,2)
11/12 132,4 119,2 10,2 56
(97,9) (88,1) 9,5 (7,6)
Cebada Cerv. 12/13 (642,0) (609,9) (96,5) (23.3)
(1.060,0) (1.007,0) (615,9) (130,9)
11/12 1.563,2 1.485,0 637,6 3732
(1.269,4) (1.205,9) (488,3) (370,5)

(*) 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. ** Se pasaron 182.000 tn a la exportacion. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que
involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié precio. Fuente: Datos procesados por la
Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Marzo-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

2011/12 544,71 2.757,56 3.302,27 452,61 802,63 2.706,68 531,24 19,6%

2012/13 (ant) 531,63 2.710,46 3.242,09 401,47 804,19 2.680,48 492,12 18,4%

2012/13 (act) 531,24 2.713,73 3.244,97 401,71 807,50 2.680,58 494,87 18,5%
Var. simes anterior -0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,4% 0,0% 0,6% 0,6%
Var. sfciclo 11/12 -2,5% -1,6% -1,7% -11.2% 0,6% -1,0% -6,8% -5,9%
Total Cereales

2011/12 462,49 2.316,73 2.779,22 343,12 802,63 2.313,09 466,13 20,2%

2012/13 (ant) 466,38 2.243,59 2.709,97 285,80 804,19 2.285,00 424,98 18,6%

2012/13 (act) 466,13 2.246,93 2.713,06 285,95 807,50 2.285,78 427,28 18,7%
Var. simes anterior -0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,4% 0,0% 0,5% 0,5%
Var. sfciclo 11/12 0.8% -3,0% -2,4% -16,7% 0,6% -1,2% 8,3% 7.2%
Todo Trigo

2011/12 197,91 697,01 894,92 157,29 147,05 698,45 196,47 28,1%

2012/13 (ant) 196,54 653,61 850,15 131,67 133,06 673,43 176,73 26,0%

2012/13 (act) 196,47 655,48 851,95 133,09 134,31 673,72 178,23 26,5%
Var. simes anterior -0,04% 0,29% 0,21% 1,08% 0,94% 0,04% 0,85% 1,90%
Var. siciclo 11/12 -0,73% -5,96% -4,80% -15,39% -8,66% -3,54% -9,28% -5,95%
Granos Gruesos

2011/12 165,90 1.153,53 1.319,43 146,70 655,58 1.155,25 164,18 14,2%

2012/13 (ant) 164,38 1.124,17 1.288,55 116,64 671,13 1.142,25 146,30 13,5%

2012/13 (act) 164,18 1.123,38 1.287,56 115,07 673,19 1.141,83 145,73 12,8%
Var. simes anterior -0,12% -0,1% -0,1% -1,3% 0,3% 0,0% -0,4% -5,5%
Var. sfciclo 11/12 -1,0% -2,6% 2,4% -21,6% 2,7% -1,2% -11,2% -10,2%
Maiz

2011/12 128,07 882,71 1.010,78 117,14 504,91 879,61 131,16 14,9%

2012/13 (ant) 131,01 854,38 985,39 90,03 520,24 867,34 118,04 14,5%

2012/13 (act) 131,16 854,07 985,23 88,13 522,85 867,75 117,48 13,5%
Var. simes anterior 0,11% -0,04% -0,02% 2,11% 0,50% 0,05% -0,47% -6,43%
Var. s/ciclo 11/12 2,41% -3,24% -2,53% -24,77% 3,55% -1,35% -10,43% -9,21%
Arroz

2011/12 98,68 466,19 564,87 39,13 459,39 105,48 23,0%

2012/13 (ant) 105,46 465,81 571,27 37,49 469,32 101,95 21,9%

2012/13 (act) 105,48 468,07 573,55 37,79 470,23 103,32 22,0%
Var. simes anterior 0,02% 0,49% 0,40% 0,80% 0,19% 1,34% 0,52%
Var. sfciclo 11/12 6,89% 0,40% 1,54% -3,42% 2,36% -2,05% -4,31%
Semillas Oleaginosas

2011/12 82,22 440,83 523,05 109,49 393,59 65,11 16,5%

2012/13 (ant) 65,25 466,87 532,12 115,67 395,48 67,14 15,6%

2012/13 (act) 65,11 466,80 531,91 115,76 394,80 67,59 17,1%
Var. simes anterior -0,21% -0,01% -0,04% 0,08% -0,17% 0,67% 10,04%
Var. s/ciclo 11/12 -20,81% 5,89% 1,69% 5,73% 0,31% 3,81% 3,49%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

24 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 08/03/13



ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: Marzo-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 10,64 266,65 277,29 80,83 261,82 12,39 4,7%

2012/13 (ant) 12,01 268,88 280,89 80,68 267,04 10,66 3,3%

2012/13 (act) 12,39 268,16 280,55 80,32 266,80 10,58 4,0%
Var. simes anterior 3,16% -0,27% -0,12% -0,45% -0,09% -0,75% 19,47%
Var. sfciclo 11/12 16,45% 057% 1,18% -0,63% 1,90% -14,61% -16,20%
Aceites vegetales

2011/12 14,15 155,67 169,82 63,60 150,16 17,51 11,7%

2012/13 (ant) 17,48 157,23 174,71 65,72 155,53 16,42 7,5%

2012/13 (act) 17,51 157,76 175,27 65,89 155,95 16,85 10,8%
Var. simes anterior 0,17% 0,34% 0,32% 0,26% 0,27% 2,62% 44,80%
Var. sfciclo 11/12 23,75% 1,34% 3,21% 3,60% 3,86% -377% -7,34%
Soja

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

2012/13 (ant) 55,25 269,50 324,75 98,86 232,06 262,32 60,12 20,7%

2012/13 (act) 55,25 268,00 323,25 99,06 230,58 260,87 60,21 23,1%
Var. simes anterior -0,56% -0,46% 0,20% -0,64% -0,55% 0,15% 11,59%
Var. sfciclo 11/12 -20,98% 12,26% 473% 9,56% 1,67% 1,83% 8,98% 11,59%
Harina de soja

2011/12 8,97 179,36 188,33 58,66 176,86 10,14 5,7%

2012/13 (ant) 10,05 183,12 193,17 60,38 181,86 9,29 4,1%

2012/13 (act) 10,14 181,94 192,08 59,61 181,02 9,22 5,1%
Var. s/mes anterior 0,90% -0,64% -0,56% -1,28% -0,46% -0,75% 23,29%
Var. s/ciclo 11/12 13,04% 1,44% 1,99% 1,62% 2,35% -9,07% -11,16%
Aceite de soja

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

2012/13 (ant) 3,81 43,41 47,22 9,08 43,62 3,32 5,1%

2012/13 (act) 3,81 43,18 46,99 8,87 43,35 3,34 7,7%
Var. simes anterior -0,53% -0,49% -2,31% -0,62% 0,60% 50,16%
Var. s/ciclo 11/12 8,24% 1,84% 2,33% 4,11% 3,81% -12,34% -15,55%
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

Proyeccion de: Mar-13
Todo Trigo Soja
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13  2011/12 Variacion
Mar-13 Feb-13 Mar-13  Mes Ant. Afio Ant. Mar-13 Feb-13 Mar-13 Mes Ant.  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%
Industrializacion 43,95 43,95 46,35 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 10,21 4,46 128,7% 0,82 0,82 0,03 2900,0%
Consumo Interno 38,10 38,10 32,17 18,4%
Exportacion 27,90 28,58 28,58 24%  -2,4% 36,61 36,61 37,07 -1,2%
Empleo Total 66,00 66,68 60,72 10%  8,7% 83,83 83,83 85,87 -2,4%
Stock Final 19,49 18,81 20,22 3,6%  -3,6% 3,40 3,40 4,60 -26,0%
Ratio Stocks/Empleo 29,5% 28,2% 33,3% 47% -11,3% 4,1% 4,1% 5,4% -24,2%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 283 305 285 310 266 -0,6% 6,4% 498 571 511 584 459  -25% 8,4%
Aceite de Soja Harina de Soja
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13 2011712 Variacion
Mar-13 Feb-13 Mar-13  Mes Ant. Afio Ant. Mar-13 Feb-13 Mar-13 Mes Ant.  Afio Ant.
Stock Inicial 1,15 1,15 1,10 47% 0,27 0,27 0,32 -14,3%
Produccion 8,61 8,61 8,95 -3,9% 34,88 34,88 37,22 6,3%
Importacion 0,16 0,16 0,07 134,9% 0,32 0,23 020 400%  62,0%
Oferta Total 9,92 9,92 10,12 -2,0% 35,47 35,38 37,73 0,3% -6,0%
Ester metilico
Consumo Interno 8,12 8,12 8,31 2,2% 27,13 27,13 28,62 5,2%
Exportacion 1,04 1,04 0,66 57,1% 8,07 7,98 8,84 1,1% -8,6%
Empleo Total 9,16 9,16 8,97 2,2% 35,20 35,11 3746  0,3% 6,0%
Stock Final 0,76 0,76 1,15 -34,4% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 8,2% 8,2% 12,8% -35,8% 0,8% 0,8% 0,7%  -0,3% 6,4%
Precio prom.
Productor (u$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 area en millones de ha y las de rinde en qq/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccionde: ~ Mar-13
Granos Gruesos Maiz
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13 2011/12 Variacion
Mar-13 Feb-13 Mar-13  Mes Ant. Afio Ant. Mar-13 Feb-13 Mar-13 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 44,43 44,43 41,48 71% 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 5,20 4,60 2,70 13,0%  92,6% 3,18 2,54 0,74  250%  331,0%
Oferta Total 318,80 318,30 358,50 02% -11,1% 302,12 301,48 34332 02%  -12,0%
Forraje/Residual 120,70 118,40 119,60 19%  09% 115,57 113,03 11552 22%  0,0%
Alim./Semilla/Ind. 156,00 156,00 170,10 -8,3% 149,54 149,54 163,51 -8,5%
Etanol p/ combust. 114,30 114,30 127,28 -10,2%
Consumo Interno 276,80 274,50 289,70 08%  -45% 265,11 262,57 27903 10%  -50%
Exportacion 23,20 24,90 41,00  68% -434% 20,96 22,86 3919 83%  -465%
Empleo Total 299,90 299,40 330,70 02%  -93% 286,07 285,43 31820  02%  -10,1%
Stock Final 18,90 18,90 27,80 -32,0% 16,05 16,05 2512 -36,1%
Ratio
Stocks / Empleo 6,3% 6,3% 84%  02% -250% 5,6% 5,6% 7% 0%  -28,9%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 268 315 274 325 245 26%  19,0%
Sorgo Cebada
2012/13 2012/13 2011/12 Variacion 2012/13 2012/13 2011/12 Variacion
Mar-13 Feb-13 Mar-13  Mes Ant. Afio Ant. Mar-13 Feb-13 Mar-13 Mes Ant.  Afio Ant.
Area Sembrada 2,51 2,51 2,23 12,7% 1,46 1,46 1,05 38,5%
Area Cosechada 2,02 2,02 1,58 28,2% 1,29 1,29 0,89 45,5%
% Cosechado 81% 81% 71% 13,7% 89% 89% 85% 5,1%
Rinde 31,26 31,26 34,27 -8,8% 36,53 36,53 37,45 2,4%
Stock Inicial 0,58 0,58 0,69 -14,8% 131 131 1,94 -32,6%
Produccion 6,27 6,27 5,44 15,4% 4,79 4,79 3,40 41,0%
Importacién 0,44 0,44 0,35 25,0%
Oferta Total 6,88 6,88 6,15 12,0% 6,53 6,53 5,68 14,9%
Alim./Semilla/Industr. 2,03 2,03 2,16 -5,9% 3,37 3,37 3,37
Forraje/Residual 2,29 2,54 1,80 -100%  26,8% 1,31 1,31 0,83 57,9%
Consumo Interno 4,32 4,57 3,96 -5,6% 9,0% 4,68 4,68 4,20 11,4%
Exportacion 2,03 1,78 1,60 143%  27,0% 0,17 0,20 020 -11,1% -11,1%
Empleo Total 6,35 6,35 5,56 14,2% 4,86 488 438  04%  109%
Stock Final 0,53 0,53 0,58 -8,7% 1,68 1,65 131 13%  283%
Ratio
Stocks/Empleo 8,4% 8,4% 10,5% -200% 34,5% 33,9% 299%  18%  157%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 256 303 258 309 236 -1,4%  185% 280 312 278 315 246 20,6%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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SEMANA CON RECORDS EN LAS
PLAZAS DE REFERENCIA

Leandro Fisanotti

El mes de marzo tuvo un comienzo alcista para
los principales mercados accionarios a nivel glo-
bal. La confianza de los inversores contindia apun-
talada en el sostenimiento de las politicas moneta-
rias laxas por parte de las autoridades monetarias
de los Estados Unidos y la Unidn Europea. Los ban-
cos centrales se han convertido en el principal
driver burséatil y se mantienen las expectativas al
alza seglin se demuestra en el comportamiento que
han tenido los principales indicadores.

Desde el BCE se comunicé el jueves que la tasa
de interés de referencia seguiria en el 0,75%, man-
teniendo inalterado su nivel anterior. Esta deci-
sién fue alcanzada por consenso aunque se consi-
der6 la alternativa de una reduccién.

Las declaraciones posteriores al anuncio deja-
ron entrever que ante un panorama no muy opti-
mista para la macro de los paises de la Eurozona
(Draghi menciond un crecimiento del 1% para 2014),
la autoridad monetaria conserva poder de fuego
para nuevas inyecciones de liquidez.

Por otra parte, el presidente del BCE resté im-
portancia al rumbo politico que tome Italia tras las
recientes elecciones, confiando en que las medi-
das de base tomadas podran sostenerse sin desen-
cadenar un recrudecimiento de la crisis en el seno
del viejo continente. Sin embargo, esta visién pa-
rece no ser compartida por las calificadoras de

Dow Jones: en maximos historicos

riesgo. En el cierre de la semana la agencia Fitch
rebajé en un escalon su valoracion de la deuda
soberana italiana, que pasé a BBB+, sin dejar de
lado la perspectiva negativa que pesa sobre la mis-
ma.

Los principales indices bursatiles lograron asi
finalizar la semana en positivo, marcando subas
entre el 3% y 4%, con un destacado comporta-
miento para el mercado espafiol, que mejord un
5,4%.

Pasando a los Estados Unidos, la semana estuvo
cargada de informacion. Desde la Fed se publico
el beige book, que volvié a referir a una lenta evo-
lucién en la economia y calificé de "modesta” la
recuperacion lograda hasta el momento. De esta
manera contintdan disipandose los temores de una
inminente discontinuacion de las politicas de esti-
mulo que despertaron intranquilidad entre los
inversores.

Ya cerca del cierre de la semana se conocie-
ron los datos del mercado laboral estadounidense
correspondientes al mes de febrero. El resultado
excedio las expectativas de los analistas y fue bien
recibido por el mercado. Durante el segundo mes
del afio se crearon - segun el informe presentado
- 236.000 néminas laborales no agricolas, lo que
supera ampliamente el promedio de las previsio-
nes que auguraba 165.000. Esto permite que el ni-
vel de desempleo descienda en 0,2%, alcanzando
un nivel de 7,7% (el mas bajo desde 2008).

El contexto contribuy6 a sostener el apetito
inversor de modo que los principales indices neo-
yorquinos operaron en positivo, aunque sin mos-
trar euforia. EI Dow Jones alcanz6 durante la se-
__mana que finaliza un nue-
| vo méximo histoérico al su-

perar niveles pre crisis al-

L4, 364,53 (0711077007 )|

| canzados en octubre de
2007.

Tomando algo de dis-
tancia, algunos analistas y
académicos - entre los que
se encuentra el guru
Nouriel Roubini - manifes-
taron observar una cre-
ciente disociacién entre el

| comportamiento de los
mercados y la economia
norteamericana, anuncian-
do un posible ajuste en el
transcurso del afio. Otros,
mas pragmaticos, apuestan
Z.a oportunidades de trading
mas que a posiciones de
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mediano o largo plazo durante los proximos meses.

En lo que hace al mercado local, extendio las
subas del viernes de la semana pasada - cuando se
conocio que el tribunal que debe decidir en la
causa por los fondos buitre solicité una nueva pro-
puesta de pago, sembrando algo de optimismo en
relacion al desenlace de las gestiones - y llega al
final de la rueda de hoy anotando una variacion
positiva del 7,3% respecto del nivel alcanzado siete
dias atrés.

Entre las cotizantes que integran el indice de
referencia, las principales subas estuvieron en
Petrobras Brasil (+18,8%), Telecom (+17,8%), Banco
Francés (+8,1%), YPF (+8,1%) y Banco Macro (+7,5%).

En el caso de la petrolera brasilefia, la noticia
de una mejora en el precio de venta de los com-
bustibles que comercializa en el mercado carioca
fue bien recibida en una plaza que mostraba sefia-
les de sobreventa. La cotizacion del papel reac-
ciondé con violentas subas, llegando a pasar de ma-
nos en valores mayores a los 72 pesos por unidad,
aunque tras tomas ganancias la ultima cotizacion
anotada fue de 70,20.

YPF fue la otra empresa del sector que estuvo
entre los papeles ganadores. Mientras los inversores
aguardan el ingreso del balance por el ejercicio
2012, la semana estuvo plagada de rumores y noti-
cias de impacto - positivo y negativo - sobre la co-
tizacién de la accion.

Durante las ultimas jornadas se especul6 con

Volumenes Negociados

un acuerdo con Repsol por la compensacion que
la empresa de capitales ibéricos recibiria por la
expropiacion del paquete de control accionario.
Esto pondria un final a los reclamos que lleva ade-
lante Repsol contra YPF y otras empresas que ce-
lebraron convenios con la restatizada (como
Chevron y Bridas). Si bien desde Repsol se recha-
z0 esta version, las negociaciones podrian ir por
canales separados.

Por otra parte, tras la exitosa colocacion de
una nueva serie de ONs orientadas a pequefios
ahorristas, YPF salié a captar fondos de inversores
institucionales logrando tomar 500 millones de pe-
sos a tasa variable mas spread y bonos dollar-linked
por US$ 229,7 millones. En ambos casos el resulta-
do de la colocacién fue satisfactorio, siendo la
demanda de los valores dominada por empresas
aseguradoras.

Los bancos, en tanto, se vieron beneficiados
de una menor percepcién de riesgo y las mejoras
en las cotizaciones de los titulos publicos.

Entre los titulos publicos mas negociados el
clima fue de optimismo. Los titulos en délares de
mayor duration fueron los que mas treparon (PARA
+10,4%, PARY +8,1%), aunque el tramo medio de la
curva también respondié firme. De cualquier ma-
nera, se sigue privilegiando los titulos que no es-
tén regidos por ley de New York hasta tanto se
aclare el panorama respecto al fallo de la corte.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 04/03/13 05/03/13 06/03/13 07/03/13 08/03/13 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 1.257.340 184.238 157.262 53.905,00 38.893 1.691.638 -48,48%
Valor Efvo. ($) 1.601.772,46 548.232,10 263.714,50 237.201,60 255.294,00 2.906.214,66 -36,93%
Valor Efvo. (u$s) 4.954,50 4.954,50 -94,61%
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 1.954,00 200 2.154,00

Valor Efvo. ($) 36.654,32 4.840,00 41.494,32

Ob. Negociables

Valor Nom. 81.000,00 81.000,00 -87,32%
Valor Efvo. ($) 82.134,63 82.134,63 -87,57%
Cauciones

Valor Nom. 119 196 60 290 320 985 15,75%
Valor Efvo. ($) 7.205.428,78  10.250.432,21 4.131.409,91 15.574.23458 17.753.273,86| 54.914.779,34 6,70%
Totales

Valor Nominal 1.257.459,00 186.388,00 157.322 135.195 39.413 1.775.777,00 -54,74%
Valor Efvo. ($) 8.807.201,24 10.835.318,6 4.395.124,4 15.893.570,8 18.013.407,9| 57.944.622,95 2,13%
Valor Efvo. (u$s) 4.954,50 4.954,50
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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