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EL USDA DEPRIMIO LOS PRECIOS
DEL TRIGO

La publicacion de nuevas estimaciones
de oferta y demanda agricolas por parte
del Departamento de Agricultura norteame-
ricano en la tarde del viernes provoco un
derrumbe de los futuros de trigo cotizantes
en mercados norteamericanos. La semana

concluy6 con una ........c.ooeeeennnn. Pag.8
Soja 2012/13: Indicadores comerciales MTm
01/05/2013 2012/13 Prom.5 2011/12
Produccién 48,00 44,70 40,50
Compras totales 16,32 20,53 22,86
34% 46% 56%
Precios por fijar 7,39 7,45 6,96
15% 17% 17%
Precios en firme 8,93 13,08 1591
19% 29% 39%
Falta vender (*) 30,8 23,0 16,5
Falta poner precio (*) 38,2 304 235

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

DE MAYOR A MENOR EN EL
MERCADO LOCAL DE MAIZz

El mercado de Chicago mantuvo un com-
portamiento muy volatil a lo largo de la se-
mana, mostrandose débil en las primeras
jornadas pero muy alcista en la rueda pre-
via a la publicaciéon de un nuevo informe
de estimaciones agricolas del Departamen-
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Al dia 30 de abril del corriente afio el balance
del Banco Central de la Republica Argentina pre-
sentaba las siguientes cuentas:

Las reservas internacionales ascendian a $
204.934 millones. A esta cifra hay que deducirle los
encajes en dolares que llegan a $ 41.334 millones,
restando un total de $ 163.600 millones. Al tipo de
cambio consignado en el balance de $ 5,184 = u$s
1, tenemos un total de reservas de u$s 31.559 mi-
llones. Restando un swap que se le debe al Banco
de Francia por alrededor de 2.500 millones de dé-
lares, restarian en forma neta u$s 29.059 millones.

Los pasivos monetarios ascienden a:

Base Monetaria por $ 287.319 millones

Mas (+) Titulos emitidos por el Banco Central
(Lebac y Nobac) por $ 128.649 millones,

En total esos pasivos ascienden a $ 415.968 mi-
llones, que al tipo de cambio mencionado mas arri-
ba nos arroja un total de u$s 80.241 millones.

Las reservas netas ascienden al 36,2% de los
mencionados pasivos monetarios.

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

Titulos pablicos por $ 203.973 millones

Mas Adelantos transitorios al gobierno nacio-
nal por $ 127.780 millones

CONTENIDO

Mas Contrapartida de asignaciones de DEG por
$13.312 millones

Mas Contrapartida del uso del tramo de reser-
vas por $ 4.140 millones

Menos Depésitos del gobierno nacional y otros
por $ 1.126 millones

Menos Contrapartida de aportes del gobierno
nacional a organismos internacionales por $ 5.339
millones,

Igual a $ 342.740 millones, que al tipo de cam-
bio mencionado mas arriba nos arroja una deuda
de u$s 66.115 millones.

CAMBIOS EN LA POLITICA
ECONOMICA

Desde hace dos afios las autoridades del go-
bierno nacional buscaron la pesificacion de la eco-
nomia argentina. Para lograrlo restringieron al do-
lar estadounidense la posibilidad de actuar como
un medio de cambio en la economia del nuestro
pais. Al mismo tiempo, comenz6 a funcionar un
dolar paralelo que se fue alejando del valor del
dolar oficial, llegando a una diferencia de 100 % en
los altimos dias.

Como expresamos en el Semanario anterior, la
economia argentina se ha ido desmonetizando. Esto

MERCADO DE COMMODITIES

Granos. Apéndice estadistico de precios

Precios para granos de las Camaras del pais ............c........ 14
Precios orientativos para granos de la Camara Arbitral de
Cereales de ROSAIO ......c.oueuiuiuiuiiiiiaiee e eeaeane 14

Cotizaciones de productos derivados (Camara de Cereales
de BUenos AIres) .......ceveeeeeeeanenns
Mercado Fisico de Granos de Rosario ..... ....15

Mercado a Término de Rosario (ROFEX) ....... .15
Mercado a Término de Buenos Aires (MATBA) .... 17
Calculo del precio FAS teérico a partir del FOB .. .19
Tipo de cambio vigente para el agro.............. ... 19
Precios internacionales ............cccociuiiiiiiiiiiiiiiniiiienaans 20

Granos. Apéndice estadistico comercial

NABSA: Situacién de buques en Up River del 9/5 al 14/6/13 ... 22
MAGyYP: Compras semanales y acumuladas de la exportacion

y la industria y embarques por grano al 30/04/13 ............. 23

USDA: Oferta y demanda mundial y estadounidense de granos
y derivados (Mayo 2013) ....euieiuiieie e eeeaaas 24

MERCADO DE CAPITALES

Comentario de COYUNTUIa -« xxcamruermreannnennnanns 28
Apéndice estadistico

Mercado de Valores de Rosario

Resefia semanal de los volimenes negociados ..................... 29
Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario 30
Resumen semanal de cheques de pago diferidos negociados.. . 30
Andlisis de las acciones negociadas ..........cccoveveiiiieienannnns 32
Andlisis de los titulos publicos negociados .............ccceevenann 34

Propietario: Bolsade Comerciode Rosario.-Director: Cont. Rogelio T Pontén - Direccion de Informaciones y Estudios Economicos
Cordoba 1402 - S2000AWV Rosario, Santa Fe, Argentina- Tel.: (54 341) 421-3471 al 3478 - Internos 2285y 1094
Contenido: diyee@bcr.com.ar - Susctipcionesyavisos: dellasiega@bcr.com.ar
Imprenta: Acquatint - Alem 2254 , 2000 Rosario, Santa Fe - Tel. (0341) 481 2267 /3768
Este Informativo Semanal es una publicacion de la Bolsa de Comercio de Rosario y su material puede ser reproducido de manera total o parcial,
citando la fuente. Registro de Ia Propiedad Intelectual N° 5.047.147.




ECONOMIA

se debe a que el dolar era un participante impor-
tante en la estructura monetaria de nuestro pais.
Probablemente, alrededor de un 50% de esa es-
tructura (u$s 50.000 millones por $ 5 = $ 250.000
millones, aproximado a la cantidad de moneda lo-
cal).

A pesar que los agregados monetarios en pesos
crecen a casi el 34% en términos anuales, no se
logra revertir el estancamiento que ya lleva alre-
dedor de un afio y medio. Hay sectores de la eco-
nomia, por ejemplo el inmobiliario, que ha regis-
trado una fuerte contraccién.

Ante este panorama, el gobierno anuncié un
nuevo plan que busca en las tenencias en délares
del publico un medio para movilizar la economia.
Partiendo de una estimacion de tenencias dentro
del pais de u$s 50.000 millones, se han creado un
bono y un certificado que buscan atraer parte
de esa tenencias para rehabilitar el funcionamien-
to de YPF y el mercado inmobiliario.

No interesa el origen de esos délares, que pue-
den estar viniendo del circuito negro, y mas aun,
en el caso del bono se le reditda con un 4% anual.
Los ddlares captados se devolverian en el afio 2016.

Mas alla del resultado que se pueda lograr con
este blanqueo, no existen dudas que las nuevas
medidas dejan de lado, por ahora, el proceso de
pesificacion de la economia que se busco a partir
del cepo cambiario de hace casi dos afios.

LA INDUSTRIA SOJERA
ARGENTINA

La industria procesadora de soja y otras semi-
llas oleaginosas instalada en nuestro pais se acer-
ca a las 200.000 toneladas dias, lista para pasar a
segundo lugar a nivel mundial delante de los Esta-
dos unidos de Norteamérica.

Las instalaciones por provincia, y segin datos
gue tomamos del Anuario de J.J. Hinrichsen S.A.,
son los siguientes:

Capital Federal y alrededores
Provincia de Buenos Aires
Provincia de Santa Fe
Provincia de Cérdoba
Provincia de Entre Rios
Provincia de Sgo del Estero
Provincia de Salta
Provincia de Misiones 140 toneladas
Provincia de La Pampa 300 toneladas
A las mencionadas hay que agregar la planta a

775 toneladas
20.500 toneladas
140.706 toneladas
18.950 toneladas
1.970 toneladas
3.000 toneladas
40 toneladas

inaugurarse de Renova en la Provincia de Santa Fe
por 10.000 toneladas.

Llegamos asi a 196.381 toneladas por dia. En la
provincia de Santa Fe habria una capacidad de
molienda de 150.706 toneladas cada 24 horas.

La produccion argentina de soja ha llegado en
la campafa 2012/13 a 48.000.000 toneladas. Si esti-
mamos que se exportarian como poroto alrededor
de 8 millones de toneladas, quedarian para moler
alrededor der 40 millones de toneladas.

La capacidad teoérica total seria de:

196.381 toneladas diarias x 300 dias de funcio-
namiento = 58,9 millones de toneladas.

Si estimamos que quedarian para moler alrede-
dor de 40 millones de toneladas, la utilizacion de
la capacidad de planta seria de:

40 millones de toneladas dividido 58,9 millones
=67,9%.

Esta utilizacion se podria mejorar si desde Pa-
raguay ingresasen para moler alrededor de 4 millo-
nes de toneladas, por lo que tendriamos:

44 millones de toneladas dividido 58,9 millones
=74,7%.

De todas maneras, y como se visualiza en las
cifras anterior, sigue habiendo una importante ca-
pacidad de planta sin utilizar, alrededor del 25%.

Es cierto que se podria agregar otras semillas
oleaginosas, como el girasol o el mani, pero no han
gue hablar de mas de 3 millones de toneladas, con
lo que quedariamos con una utilizacion de:

47 millones de toneladas dividido 58,9 millones
=79,8%, pero tengamos en cuenta que hemos con-
siderado 300 dias de funcionamiento de las plan-
tas.

Las plantas mas grandes en operacion serian
las siguientes:

Molinos Rio de la Plata con 20.000 tn/dia.

Terminal 6 Industrial con 20.000 toneladas/dia.

Aceitera Gral. Deheza con 17.000 tn/dia.

Oleaginosa San Lorenzo y Vicentin con 16.500
toneladas/dia.

Cargill Villa Gobernador Galvez con 13.000 to-
neladas/dia.

Dreyfus Gral. Lagos con 12.000 toneladas/dia.

Renova en Timbues con 10.000 toneladas/dia.

Noble en Timbues con 9.500 toneladas/dia.

Cargill en Puerto San Martin con 9.000 tonela-
das/dia.

Dreyfus en Timbues con 8.000 toneladas/dia.

Bunge en Puerto San Martin con 8.000 tonela-
das/dia.

Nidera en Puerto San Martin con 6.500 tonela-
das/dia.

Y otras plantas menores.
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EL VALOR DE LA PRODUCCION
SOJERA

La produccién de soja de 48 millones de tone-
ladas tendria un valor que lo estimamos en:

Exportaciéon de poroto: 8 millones de tonela-
das x u$s 525 = u$s 4.200 millones

Molienda: alrededor de 40 millones de tonela-
das que da por resultado:

40 millones x 72% de harina = 28,8 millones de
toneladas

40 millones x 6% de cascara = 2,4 millones de
toneladas

40 millones x 18% de aceite = 7,2 millones de
toneladas

De harina se exportarian 27,8 millones de tone-
ladas a u$s 475 la tonelada = u$s 13.205 millones.

De aceite se exportarian 4,3 millones de tone-
ladas a u$s 990 la tonelada = u$s 4.257 millones.

Biodiesel se exportarian 1,2 millones de tone-
ladas a u$s 1.000 la tonelada = u$s 1.200 millones.

Al consumo interno irian:

1 millones de toneladas de harina a u$s 323 =
u$s 323 millones.

500 mil toneladas de aceite a u$s 673 = u$s 337
millones.

1,2 millones de biodiesel a u$s 750 = u$s 900
millones.

Valor total de la soja producida = u$s 24.422
millones.

Al valor mencionado habria que deducirle la
retencién (impuesto a la exportacion) que llega al
35% y que totalizaria alrededor de u$s 8.550 millo-
nes. Habria que deducir también los gastos de
fobbing que 41,3 millones de toneladas por u$s 17
la tonelada, lo que es igual a u$s 702.

Tenemos el siguiente resultado: u$s 24.422 mi-
llones - u$s 8.550 millones - u$s 702 millones = u$s
15.865 millones.

Para el costo de la produccién sojera efectua-
remos un ejercicio teniendo en cuenta la ocupa-
cion de la tierra.

Se sembraron 19,5 millones de hectareas que
tendrian un costo de:

80% de soja de primera con alrededor de u$s
780 por hectarea = u$s 12.168millones.

Mas 20% de soja de segunda con alrededor de
u$s 495 por hectarea = u$s 1.931 millones.

Resultado final antes del impuesto a las ganan-
cias: u$s 15.865 millones - u$s 12.168 millones - u$s
1.931 millones = u$s 1.766 millones.

EL SISTEMA MONETARIO
INTERNACIONAL: ;HACIA DONDE
VA?

A raiz de la crisis financiera que afect6 a la
economia internacional en los cinco Gltimos afios
y de la cual todavia no se ha salido totalmente, se
han publicado diversos articulos sobre el sistema
monetario internacional. En esos articulos se plan-
tea repetidamente la pregunta de si el sistema vi-
gente es el mas apropiado para el buen desarrollo
de la economia mundial. Una de las preguntas
urticantes es si el dolar cubre las necesidades de
una moneda internacional y mas después de su
débil salida de la crisis.

La evolucién de los sistemas monetarios mun-
diales es uno de los capitulos mas importantes de
la economia. Antes de analizar el sistema moneta-
rio internacional post crisis, vamos a brindar una
ligera introduccion de su evolucién en los ultimos
doscientos afios. La historia de las experiencias
pasadas siempre es Util para tratar de avizorar el
porvenir.

Hasta el comienzo de la guerra de 1914-1918 el
sistema monetario internacional era el llamado
patrén oro (gold standard), que tiene origenes
antiquisimos (ciudades de Asia Menor, Roma,
Bizancio, etc.) pero que tomd un caracter univer-
sal a fines de la Edad Media de los esfuerzos de la
familia Centurione, importante en el comercio
entre las ciudades de Europa (Génova y Venecia)
con las de Asia. Segun manifiesta Jacques Rueff en
su pequefio libro «La época de la inflacién» (Edi-
ciones Guadarrama), los negocios de dicha familia
necesitaban una contabilidad unificada y por esta
razén se (se puede leer a este respecto la obra
«Introduccién a la Economia Moderna de comen-
z6 a usar la moneda de oro para sus operaciones.

Posteriormente, el oro y su acumulacién fue
un deseo de las potencias mercantilistas, en los
siglos XVI'y XVII, que buscaban de esa manera acu-
mular reservas e incentivar la demanda de sus eco-
nomias (se puede consultar a este respecto la obra
de Joan Robinson y John Eatwell, «Introduccion a
la economia moderna»). En el siglo XIX Inglaterra
pasé a ser la potencia financiera internacional y
su sistema monetario basado en el oro se consti-
tuy6 en un elemento fundamental para el desarro-
llo del patrén oro.

Alrededor de 1870 existia en algunos paises de
Europa (Francia, Italia, etc.) un sistema bimetalico:
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oro y plata. El valor de cambio de estos dos meta-
les estaba ligado en una relacién de alrededor de
15,5 unidades de plata por 1 unidad de oro. Esta
relacion fija, cuando variaba la oferta de los men-
cionados metales, llevaba a la llamada ley de
Oresmes-Gresham, que expresa que la moneda mala
saca de circulacion a la buena. Esto es lo que pasé
cuando el oro, del cual se habian descubierto
nuevas minas y procedimientos para extraerlo (es-
pecialmente hacia 1890 en Sudafrica), por lo que
tendria que haberse desvalorizado (quizéds a 14
unidades de plata por 1 unidad de oro), se mantu-
vo sobrevalorado y empez6 a actuar como moneda
mala. La plata (moneda buena) desaparecio6 de la
circulacion y el oro pasé a ser la Unica moneda
(sistema de patrdon oro). Esta interpretacion la
hemos tomado de un libro publicado por Hans
Sennholz hace ya unos cuantos afios.

Argentina en la década de 1870 y posterior-
mente en 1881 habia desarrollado un sistema
bimetalico en una relaciéon de 15,5 unidades de
plata por una unidad de oro, pero ya en 1883 el
sistema de la ley 1130 perdié una de las patas y
gued6 como sistema oro.

Durante la vigencia de patron oro existia una
relacion casi fija entre las monedas de los distin-
tos paises ya que los sistemas monetarios de los
principales tenian como unidad monetaria una
moneda de oro de determinado gramaje. La libra
esterlina era mas pesada que el dolar estadouni-
dense en alrededor de 4,8 veces (la libra tenia un
peso de alrededor de 8,02 gramos contra 1,67 gra-
mos del dolar estadounidense). A su vez, el marco
aleman (reichmarck) era 4,2 veces mas liviano que
el dolar, es decir que pesaba alrededor de 0,4 gra-
mos. El peso argentino era de 1,61 gramos, ligera-
mente mas liviano que el ddlar. Las relaciones de
valor entre las distintas monedas estaban determi-
nadas por su gramaje. Las principales naciones del
mundo tenian convertibilidad de sus monedas pa-
pel en oro. Era el caso de Argentina que mantuvo
la convertibilidad desde 1900 a 1929 con gran éxi-
to y que permitié un ingreso importante de capi-
tales. En esos afios, y a pesar de la pequefia pobla-
cién de nuestro pais, se construyeron alrededor
de 25.000 kilometros de vias férreas, que a valor
hoy estarian en el orden de 25.000 millones de
dolares.

Con el comienzo de la guerra de 1914-18 los
paises suspendieron la convertibilidad de sus mo-
nedas de papel en oro ya que, al avizorarse la gue-
rra, el pablico se presentd ante las ventanillas de
los bancos para retirar el oro que estaba detras
de los billetes. Durante el conflicto la inflacion

fue reprimida en varios de los paises que entraron
en guerra.

La postguerra de 1918 fue complicada por las
depreciaciones que las distintas monedas tuvie-
ron en razén al conflicto, las grandes inflaciones
(Rusia, Austria, Alemania, Hungria, etc.), las repa-
raciones de guerra, etc. El Unico pais importante
gue mantuvo el valor de su moneda, Estados Uni-
dos, y que la vio apreciarse con respecto a la mo-
neda inglesa, se fue convirtiendo paulatinamente
en la potencia financiera mundial.

En 1922 se reuni6 una conferencia monetaria
internacional en Génova, conferencia que siguien-
do la opinién del economista sueco Gustav Cassel
de que habia escasez de oro y por lo tanto de
reservas, recomendd la aplicacion del llamado «pa-
trén cambio oro», sistema por el cual los bancos
centrales ya no tenian por qué tener oro en sus
activos sino que podian sustituirlo por divisas con-
vertibles en oro (libras esterlinas y dolares).
Permitasenos citar la experiencia de un experto
monetario, nos referimos a Jacques Rueff, que vi-
vi6 aquellos afios:

«El gold-exchange-standard permite que el Ban-
co de Francia, por ejemplo, cuando recibe capi-
tales procedentes de los EE.UU., deje en depdsito
en la plaza de Nueva York los dolares que ha com-
prado, en lugar de pedir a Nueva York el oro que
representan y hacerlo entrar en su activo. La di-
ferencia parece anodina. Sin embargo, ha atenua-
do mucho las virtudes reguladoras del sistema mo-
netario. En el sistema de gold-standard..., cuando
los capitales abandonan un pais para ir a otro, al
salir del primero disminuyen sus posibilidades de
crédito, y al entrar en el segundo aumentan las de
éste. En el sistema de gold-exchange-standard, por
el contrario, los capitales pueden entrar en un
pais sin abandonar el de procedencia».

Sigue diciendo Rueff que el nuevo sistema «pro-
dujo un auténtico desdoblamiento de las virtudes
monetarias de la cobertura metélica de las mone-
das nacionales. Y, por ello, fue el generador de
una enorme inflacién, origen de la ola de prospe-
ridad y expansion que conoci6é el mundo hasta
1929» («Recuerdos y reflexiones sobre la época de
la inflacion» en la obra anteriormente menciona-
da «La época de la inflacion», pags. 32-35).

La retirada de capitales que tan alegremente
habian ingresado de las naciones europeas fue una
de las razones més importantes de la gran crisis
que vivié el mundo en depresién y desempleo.

En la década del "30 las naciones respondieron
a la crisis mediante el abandono del patrén oro
(Inglaterra en 1931), con devaluaciones (Francia y
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Euro-Ddélar cotizacion spot (ene 1999 - mayo 2013)
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otras), con economias regimentadas (Alemania y
URSS), aislandose del comercio internacional me-
diante subas de aranceles (EE.UU.) y flotacion de
monedas.

Todo ello y las otras causas mencionadas fue-
ron responsables del la crisis del *30. Durante los
afios treinta no hubo sistema monetario interna-
cional. El comercio decayd, los paises se cerraron
a través de politicas proteccionistas y comenza-
ron a prepararse para un nuevo conflicto armado.
Como dice la vieja frase: «Cuando las mercancias
no cruzan las fronteras la cruzan los ejércitos». En
1939 comenz6 la segundo guerra mundial, la méas
importante en la historia mundial por sus efectos
devastadores, con un saldo de decenas de millo-
nes de muertos y heridos.

En los afios finales de la guerra (1944-45) las
principales potencias se reunieron para acordar
sobre el sistema monetario internacional a implan-
tar en la postguerra. La voz cantante la llevaron
los representantes de Estados Unidos (White) y de
Inglaterra (Keynes) pero sus propuestas eran bas-
tante diferentes. El representante americano pro-
ponia volver a un sistema de patréon cambio oro,
siendo el dolar estadounidense convertible con el
oro y sirviendo el papel verde como reserva de los
bancos centrales de las otras naciones. Este siste-
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ma, con tipos de cambio fijos entre las principales
monedas, seria controlado en su operatoria por
un nuevo organismo, el Fondo Monetario Interna-
cional (FMI). El representante britanico proponia,
por el contrario, la creacién de un banco interna-
cional que emitiera una moneda, el bancor. Final-
mente triunfo la propuesta estadounidense y el
FMI comenzé su funcionamiento al término del
conflicto.

En los afios siguientes el problema fue la esca-
sez de dolares a nivel internacional, problema que
las autoridades estadounidenses resolvieron solu-
cionar a través de brindarlos con un plan llamado
Marshall.

Al término de la guerra la mayor parte del oro
que habia en el mundo estaba bajo el poder de
Estados Unidos. Veamos algunas estadisticas de
1948:

Sobre un stock mundial de oro de 30.182,6 to-
neladas, Estados Unidas tenia 21.682,4 toneladas,
Inglaterra 1.431,6 toneladas, el FMI 1.276,1 tonela-
das, Suiza 1.232,6 toneladas, y cantidades meno-
res para otros paises. Nuestro pais tenia mucho
oro en 1946 (segun el economista Mario Brodersohn
a fines de la guerra nuestro pais habia acumulado
activos externos por 1.800 millones de ddlares de
ese entonces, de los cuales 1.200 millones eran en

6 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 10/05/13



ECONOMIA

oro y el resto en libras esterlinas. Es decir que
tenia 1.038 toneladas. Mario Rapoport cuestiona
estas cifras dado que parte de esas reservas esta-
ban bloqueadas. Ver la polémica en el blog de
Econométrica y en El Argentino.com). También se
puede consultar el muy buen trabajo del econo-
mista Juan V. Sourrouille publicado en la revista de
«Desarrollo Econémico».

Los continuos déficits que tuvo Estados Unidos
a partir de los afios cincuenta y sesenta hicieron
que sus tenencias de oro fueran disminuyendo.
Veamos la evolucion en toneladas:

1955 19.331,0
1960 15.821,9
1965 12.499,1
1970 9.839,2
1975 8.544,4
1980 8.221,2

La pérdida de oro por parte de Estados Unidos
se fue frenando en los afios siguientes y actual-
mente tiene alrededor de 8.000 toneladas que si-
guen valuadas conservadoramente a 42,22 dolares
la onza en el balance de la Reserva Federal.

La salida de oro desde Estados Unidos, en la
década del 50 y 60, comenzo6 acumularse en otros
paises, como Francia, que paso de 487,1 toneladas
en 1948 a 4.654,9 toneladas en 1966. Esto se debio
fundamentalmente a las recomendaciones del eco-
nomista Rueff al general De Gaulle en esos afios de
ir a un sistema internacional basado en el oro.
Este economista propuso hacia fines de los afios
’60 aumentar el precio del oro desde 35 dolares a
70 délares la onza. También propuso que con el
producido de ese mayor valor, los paises europeos
otorgasen a EE.UU. un préstamo para que este ul-
timo pais pudiera rescatar la gran cantidad de do-
lares que estaban dispersos por el mundo.

Lamentablemente, la propuesta de Rueff no se
impuso y en agosto de 1971 el Presidente Richard
Nixon resolvié abandonar la convertibilidad del
dolar estadounidense con el oro y un afio después
las monedas del mundo comenzaron a fluctuar li-
bremente.

Luego vino la fuerte inflacion reprimida en Es-
tados Unidos, que al dejarse de lado el control de
precios, impuls6 el aumento del precio del petro-
leo que tras la guerra de Yom Kippur (octubre de
1973), paso de 3 dolares el barril a 12 ddlares, en
pocos meses. Posteriormente muchos de los pe-
troddlares fueron reciclados, por intermediacion
de la banca internacional, a los paises necesitados
y comenzé el gran endeudamiento mundial.

Los tipos de cambio entre las principales mo-
nedas dejaron de ser fijos y pasaron a ser fluc-

tuantes, aunque algunas monedas, es el caso del
yuan chino, después de la apreciacion de los ulti-
mos afios, cuando pasoé de 8,2 yuanes por dolar a
6,2 yuanes en la actualidad se mantienen en una
relacion con poca variacion. Estados Unidos pre-
tende que la moneda china se revalle a alrededor
de 4 yuanes por délar.

La relacion del dolar con el euro, ésta tltima la
segunda moneda mundial, ha tenido la siguiente
evolucién en los ultimos afios (el euro se cred en
1999)

Como se puede ver en el grafico adjunto, cuan-
do nacio el euro se necesitaban 1,17 dolares para
comprar la moneda europea. Luego se paso, en
los afios 2000/2001 a 0,83 dolares por 1 euro. A
partir del 2002 el délar comenz6 a depreciarse
pasando, hacia el 2005 a casi 1,35 dolares por 1
euro. Luego, el ddlar volvio a apreciarse por un
corto tiempo, y nuevamente comenzd a
depreciarsre llegando en el 2008 a casi 1,60 dola-
res por un euro. A partir de alli ha tenido fuertes
variaciones, bailoteando entre 1,20 délares a 1,50
dolares por euro, cotizandose en estos momentos
a alrededor de 1,30 dodlares por euro.

Veamos ahora, datos que hemos extraido de la
publicacion del Fondo Monetario Internacional
«Global Financial Stability Report» (abril 2013),
que corresponden a mundo a fines del 2011:

El Producto Bruto Mundial ascendié a 70,22 bi-
llones de dolares.

Las reservas internacionales en los bancos cen-
trales, sin incluir el oro, llegaban a 10,65 billones
de délares.

El stock market lleg6 a 47,09 billones de déla-
res.

Los bonos publicos llegaron a 44,62 billones de
dolares.

Los bonos privados llegaron a 53,77 billones de
dolares.

El activo de los bancos llegé a 113,74 billones
de délares.

La suma de bonos, equities y activos de los
bancos ascendio a 259,21 billones de délares.

La relacion de la suma de bonos, equities y
activos de los bancos en relacién al Producto Bru-
to Mundial llegda 369,1 %.

Las reservas en oro de los bancos centrales
del mundo llegaban a 31.000 toneladas. Esas 31.000
toneladas valian, a u$s 1.460 la onza, un total de:

31.000 toneladas x 33.000 onzas por tonelada x
u$s 1.460 la onza = 1,49 billones de délares.

Las reservas totales de los bancos centrales
incluido el oro llegaban a:

u$s 10,65 billones + u$s 1,49 billones = u$s 12,14
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billones.

Si tenemos en cuenta que los activos de los
bancos, semejante a los pasivos monetarios, llega-
ban a 113,74 billones de délares, habria reservas
por 10,7% de la cantidad de moneda.

A su vez, la cantidad de moneda seria de alre-
dedor 16.

EL USDA DEPRIMIO LOS PRECIOS
DEL TRIGO

La publicacion de nuevas estimaciones de ofer-
ta y demanda agricolas por parte del Departamen-
to de Agricultura norteamericano en la tarde del
viernes provoco un derrumbe de los futuros de
trigo cotizantes en mercados norteamericanos. La
semana concluyé con una baja de u$s 6,2/ton en
los contratos con entrega en julio de Chicago,
que llegd a u$s 7,6/ton en el mercado de Kansas.

Si bien la estimacién de produccion de trigo
en Estados Unidos correspondiente a la campafia
2013714 se encontrd apenas por encima de lo es-
perado, el USDA aguarda una gran contraccion de
la demanda para el proximo afio. En este sentido,
se planted un escenario con menor consumo
forrajero -luego del méximo de 14 campafias expe-
rimentado este afio- y menores exportaciones,
afectadas por la mayor competencia que enfren-
tard el pais del Norte durante el préximo ciclo.

Como resultado de estas estimaciones, el stock
de cierre del ciclo 2013/14 en Estados Unidos su-
pero las expectativas del consenso en 300.000 to-
neladas, motivando una baja de los precios. No
obstante, es preciso continuar monitoreando la
situacion productiva, ya que la condicion de los
cultivos luce muy inferior a la de afios anteriores.
En su dltimo reporte semanal de seguimiento, el
Servicio Nacional de Estadisticas Agricolas - NASS
indico que el 32% de la superficie se encuentra en
situacion buena o excelente, por debajo del 63%
reportado a la misma fecha del afio pasado.

En el plano mundial, la nueva campafa se ave-
cina con una produccion récord, que superara las
700 millones de toneladas. Con excepcion de Esta-
dos Unidos, en todos los paises de relevancia
exportadora habrd un mejor desempefio que du-
rante 2012. Sin embargo, gran parte de la mayor
oferta sera absorbida por la expansién de la de-
manda, ya que la produccion crecera en 45 millo-
nes de toneladas y los stocks se expandirdn en
algo mas de 6 millones, segun los nUmeros del USDA.

La situacion que se plantea es particularmente
optimista para la zona del Mar Negro. Dos grandes
exportadores como Rusia y Ucrania produciran 56
y 22 millones de toneladas, respectivamente. Sin
embargo, otras fuentes estiman en ambos casos
una cosecha hasta 10% menor que la maneja el
USDA. El gigante eslavo volveria a ocupar el tercer
puesto en el ranking mundial de exportadores, por
detras de Estados Unidos y Canada y superando a
Australia. En tanto, China incrementard sus com-
pras por cuarto afio consecutivo, estimandose im-
portaciones por 3,5 millones de toneladas.

En definitiva, el panorama mundial de los proxi-
mos meses luce relativamente holgado, permitien-
do que la demanda de Asia y el norte de Africa
encuentre saldos exportables a los que recurrir.
Esto consolida un panorama de mercado inverti-
do, donde los valores FOB en las principales termi-
nales portuarias del globo se mantienen muy fir-
mes, pero caen para embarques hacia finales de
afio. Algunos paises europeos y del Mar Negro han
liquidado sus inventarios durante los Gltimos dias,
a precios que superan los u$s 300 FOB. En cambio,
para la campafia 2013/14, los precios se encuen-
tran en u$s 270/ton en el Mar Negro y u$s 285
para el trigo blando norteamericano.

El mercado internacional también cuenta con
grandes interrogantes respecto de lo que sera el
abastecimiento en el segundo semestre de la cam-
pafia, ya que el grueso de los saldos exportables
del Mar Negro se coloca entre julio y noviembre.
Para eso es preciso analizar el panorama de Aus-
tralia y Argentina. En el hemisferio sur se espera
una leve recuperacion de la produccion, aunque
en ninguno de los casos alcanzaria los récords de
otros afios.

Segun el Departamento de Agricultura norte-
americano, la cosecha 2013/14 de trigo argentino
se ubicara en 13 millones de toneladas, ocupando
una superficie de 4,2 millones de hectareas y to-
mando rindes de 31 qg/ha como promedio nacio-
nal. De cumplirse estas proyecciones, nuestro pais
se encontrara en condiciones de colocar 7 millo-
nes de toneladas en los mercados externos, dupli-
cando su saldo exportable respecto del ciclo ac-
tual.

En el plano local, una de las novedades de la
semana tuvo que ver con el anuncio de la puesta
en marcha de un nuevo esquema para impulsar un
crecimiento de la siembra en la proxima campafia,
consistente en el reintegro de los derechos de
exportacion una vez efectuadas las declaraciones
de produccion durante los meses del verano.

A tal efecto, se creara un fideicomiso bajo la
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orbita del Banco Nacién que administrara la re-
caudacion que anteriormente capturaba la AFIP. El
control de los fondos lo efectuaran la Camara de
la Industria Aceitera (CIARA), la Camara Argentina
de Productores y Exportadores de Cereales y
Oleaginosas (CAPECO), la cooperativa Agricultores
Federados Argentinos (AFA), la Asociacién de Coo-
perativas Argentinas (ACA) y la Federacion Argenti-
na de la Industria Molinera (FAIM).

Si bien persisten algunas dudas respecto de su
aplicacion, a la vez que experiencias pasadas ge-
neran temores respecto de cuan &agil sera el es-
guema de devoluciones, algunas de las entidades
que participan de la cadena comercial sostuvie-
ron que la noticia fue positiva. Las estimaciones
conocidas hasta el momento vaticinan un &rea de
intencion que supera la de 2012 en algo més del
10%. No obstante, aunque el fisco resignara impor-
tantes recursos durante los primeros meses del
afio, la medida no tiene el efecto expansivo que
significaria -por ejemplo- una eliminacion explicita
de las retenciones, 0 una baja de su alicuota.

El mercado local continGa con precios muy
sostenidos, que incluso se acercan a la cotizacion
de la soja. Los valores estimativos establecidos por
la CAC se ubicaron durante los ultimos dias en $
1.400/ton, cifra equivalente a u$s 270/ton. En el
recinto de esta Bolsa se escucharon ofrecimien-
tos abiertos de la molineria, pagando $ 1.400/ton
en Rosario y hasta $ 1.600/ton en Resistencia, en
ambos casos en condiciones Camara. Sin embargo,
hay compradores dispuestos a pagar todavia mas si
encuentran oferta.

Quienes tienen lotes han efectuado muy po-
cas ventas durante los ultimos dias, ya que el grueso
de los productores sigue de cerca la evolucion de
la cosecha gruesa. En tanto, la molineria cuenta
con inventarios muy ajustados y ha debido conva-
lidar una suba muy fuerte de los precios. Los mer-
cados a término han trepado hasta valores jamas
vistos, que incluso superan a los observados en
Chicago. Los exportadores cuentan con existen-
cias que no podran embarcar, de la cual una pro-
porcion importante tiene buena calidad comer-
cial.

Esta coyuntura podria revertirse ligeramente
en los meses posteriores a la cosecha gruesa, si
aumenta el interés de los vendedores por aprove-
char los precios actuales, que dificilmente se re-
petiréan el afio proximo. No obstante, la situacion
econdmica -en particular, la coyuntura del merca-
do de cambios- favorece la retencion de stocks. El
cierre de la campafia sera extremadamente ajus-
tado, tanto en cantidad como en calidad. De alli

gue sea necesario que la proxima campafia signifi-
gue una gran recuperacion de la produccion.

DE MAYOR A MENOR EN EL
MERCADO LOCAL DE MAiz

El mercado de Chicago mantuvo un comporta-
miento muy volatil a lo largo de la semana, mos-
trandose débil en las primeras jornadas pero muy
alcista en la rueda previa a la publicacion de un
nuevo informe de estimaciones agricolas del De-
partamento de Agricultura norteamericano. Aun
asi, entre el lunes y el jueves el volumen de opera-
ciones permanecié por debajo de su media usual.

Al llegar el viernes, la vision muy optimista del
USDA respecto de la disponibilidad del cereal du-
rante la préxima campafia presiond fuertemente
sobre la evolucion del mercado de Chicago, que
cerrd con una caida semanal de u$s 4,6/ton en los
contratos con entrega en mayo y de hasta u$s
9,4/ton en la posicion con entrega en diciembre,
representativa de la nueva cosecha.

En cuanto al ciclo 2012713, la clave del informe
se encontraba en las nuevas estimaciones de pro-
duccion en Sudamérica. Se esperaba un leve re-
corte en la cifra de produccién argentina y una
suba en Brasil, ante las mejores perspectivas que
esta exhibiendo la "safrinha", maiz de segunda que
se cosecha en julio-agosto y representa este afio
mas del 50% de la produccion de la campafa. Sin
embargo, en Argentina se mantuvo la expectativa
de cosecha en 26,5 millones de toneladas y la de
Brasil aument6 mas de lo esperado, llegando a 76
millones de toneladas. Debido a estos numeros, el
stock mundial de cierre del presente ciclo se ubi-
c6 en 125,4 millones de toneladas, unas 800.000
toneladas més de lo que descontaba el mercado.

En tanto, el organismo norteamericano volvid a
efectuar un recorte en la demanda de maiz en
Estados Unidos durante el presente afio, reducien-
do hasta 19,1 millones de toneladas su proyeccién
de exportaciones. Este ajuste significara que el
pais del norte ha quedado en el segundo puesto
entre los principales exportadores, por detras de
Brasil, que embarcara 21,5 millones de toneladas
en el periodo comprendido entre septiembre del
afio pasado y agosto de este afio. Hace tan sélo
una década hubiese sido impensado que Brasil
podria superar a Estados Unidos en este rubro.

En la proxima campafia se avizora una gran re-
cuperacion de la produccion norteamericana, que
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significard una importante recomposicion de los
inventarios. Sin embargo, la nueva estimacion de
cosecha del USDA -de 359 millones de toneladas-
quedo unas diez millones de toneladas por debajo
del numero que se habia barajado en el Outlook
del mes de febrero, atendiendo a que persisten
las dificultades climaticas en las regiones produc-
toras.

En este sentido, la demora en los trabajos de
siembra continla generando mucho nerviosismo.
El paso de los dias acelera el potencial de pérdidas
en los rindes respecto del nivel potencial, a causa
del desfase en el periodo critico. En su altimo in-
forme semanal, el NASS estimé que el avance de
los trabajos de implantacion alcanza al 12% del area
proyectada, por debajo del 15% que esperaba el
mercado y bien retrasado respecto del ritmo que
se observaba a la misma fecha del afio pasado, cuan-
do mas de dos tercios del maiz ya se habia sembra-
do en Estados Unidos. Para esta altura del afio cer-
ca de la mitad del area de intencién tipicamente
se encuentra implantada.

Otro de los paises que durante el proximo ci-
clo alcanzaria una produccion récord es China,
aunque las perspectivas actuales indican que su
consumo avanzara todavia mas aceleradamente. Es
por ello que el gigante asiatico podria importar
mas de 6 millones de toneladas en la campafia 2013/
14, confirmado una tendencia que parece en as-
censo hasta finales de esta década. Parte de esta
conducta obedece al gran crecimiento de su po-
blacién animal, destacandose -por ejemplo- un
stock de ganado porcino que se estima mas de 950
millones de cabezas.

En Argentina, los nimeros del USDA quedaron
por encima de los que manejan fuentes locales. La
cosecha del presente ciclo se estima en 26,5 mi-
llones de toneladas, resultantes de tomar un area
de maiz con destino comercial en torno a 3,5 mi-
llones de hectareas y un rinde promedio de 75,7
gg/ha para todo el pais.

Para la proxima campafia, el organismo norte-
americano estima que la superficie maicera que-
daria sin cambios y la produccion podria crecer
levemente, suponiendo que no se repetira la se-
quia que castig6 a las regiones productoras duran-
te la segunda mitad del mes de enero y la primera
semana de febrero. Sin embargo, es muy pronto
para tomar esta proyeccion como certera.

Si bien restan pocos meses para que los pro-
ductores comiencen a pensar en la siembra de maiz,
las primeras ecuaciones de precios y costos no
cierran con facilidad. Por eso es necesario que, al
igual que esta sucediendo con el trigo, aparezcan

estimulos desde el sector publico. Uno de ellos
podria ser, por ejemplo, una apertura temprana
de cupos de exportacion por un volumen relativa-
mente holgado, tal como ocurri6 el afio pasado.

En tanto, los trabajos de recoleccion del maiz
de primera se encuentran practicamente finaliza-
dos, con rindes que en la zona nucleo se ubica-
ron en 88 gqg/ha en promedio. Por su parte, el
maiz de segunda se encuentra lejos de su trilla,
que comenzard en junio y se extendera hasta el
mes de julio. Segun el informe semanal de GEA -
Guia Estratégica para el Agro, sus perspectivas de
rinde son positivas.

El mercado local de maiz mantuvo su dinamis-
mo en los primeros dias de la semana, volviendo a
las pizarras que diariamente fija la Camara Arbitral
de Cereales gracias al interés de varios partici-
pantes de la exportacion en realizar operaciones
en el segmento disponible. Los precios oscilaron
entre $ 930 y hasta $ 950/ton en operaciones con
descarga inmediata en Timbues, Puerto Gral. San
Martin y Arroyo Seco en condiciones Camara. En
el recinto de la Bolsa se estiman negocios por unas
150.000 toneladas, la gran mayoria de ellos con-
certados a principios de semana.

Por su parte, los contratos con entrega en
mayo de Rofex acumularon negocios por 3.330
toneladas, oscilando entre u$s 180 y 183,7/ton.
Los valores més altos de la semana se encontraron
casi diez ddlares por debajo del precio FAS teori-
co, que representa la capacidad de pago de la
exportacion. Tomando en consideracion las dis-
tintas posiciones de la curva de vencimientos, el
volumen acumulé 14.880 toneladas en la platafor-
ma del mencionado mercado.

Los exportadores acumulan compras del ce-
real por mas de 15 millones de toneladas, frente a
un cupo exportable de 19,4 millones autorizado
en tres tramos. Los grandes operadores represen-
tan la amplia mayoria de las compras, asi como
también de los Roe Verde recibidos. Sin embargo,
las dltimas emisiones se han destinado principal-
mente a exportadores no tradicionales. En los pri-
meros diez dias de mayo se otorgaron partidas por
96.000 toneladas.

Por su parte, el consumo interno ya absorbi6
casi 1 millén de toneladas en los primeros dos meses
de la campafia. Se estima que algo menos de 8
millones de toneladas quedaran en el pais hasta
febrero del préximo afio.

10 - INFORMATIVO SEMANALBCR - 10/05/13



COMMODITIES

LA SOJA CON PERSPECTIVAS DE
RECUPERACION EN LA OFERTA
GLOBAL

La soja local mas o menos respondi6 a la ten-
dencia que trazé el mercado referente externo
de Chicago y los precios se movieron dentro de
un estrecho rango de valores que fueron de $1650
a $1710 por tonelada durante esta semana. So6lo
cuando las cotizaciones tocaron, y superaron, los
$1700 por tonelada subié el volumen de negocios.
Eso si, nada para el asombro y con tonelajes algo
menores a los que se venian observando. La sema-
na finalizé con ofertas de compra de soja en $1660,
mejorable con lotes de consideracion. Mientras
tanto, en las pantallas del ROFEX, se veian U$S
326,50 por soja mayo, lo que equivaldria a $1697 /
t, y los U$S 326,60 de la soja en MATBA equivalia a
$1708 (todo de acuerdo a los tipos de cambio que
ambos mercados utilizan). En cualquier caso, el
volumen semanal fue inferior a lo que se venia
haciendo en las semanas previas.

Pese a que subsiste una perspectiva bajista para
los precios de la oleaginosa, el ambiente de nego-
cios plantea mas dudas que certezas y por ello el
tenedor de mercaderia desensilla hasta que se
aclare el panorama. Tal como se mencion6 en la
semana anterior, la acumulacion de mercaderia pa-
reciera ser la alternativa preferida en un contex-
to de alta inflacion, tasas de interés reales negati-
vas y restricciones cambiarias.

Tal como puede apreciarse en el cuadro de
indicadores de la comercializacién (tapa), un 35%
de la producciéon comercializable esta colocado;
tal vez unos 17 millones de toneladas a esta altura.
Sin embargo, y pese a la perspectiva bajista en
precios, hay algo méas de 37 millones de toneladas
de soja que no tienen precio cerrado -porque no
se vendieron o porque estan vendidas pero pen-
dientes de fijacion precio. Ese volumen es casi
tanto como el que habia en mayo del 2010, cuan-
do la produccién obtenida fue de 54,7 millones de
toneladas. Aunque el numero informado por
exportadores e industriales no estuviera totalmen-
te ajustado por retraso en el ingreso de la infor-
macion al Ministerio de Agricultura, igualmente
marca un patrén de comercializacion para este
ciclo 2012/2013.

La reticencia a la venta contrarresta el efecto
de la cosecha, que, en esta semana, tuvo un clima
favorable para su avance, con mas del 74% del area
levantada. Los trabajos de recoleccion de la soja

ya cubrieron 13,9 millones de hectareas, de acuer-
do con la informacion del Ministerio de Agricultu-
ra, con algun retraso respecto del afio pasado a
igual fecha. El retraso més significativo se verifica
en la provincia de Buenos Aires, con 65% cosecha-
do frente al 74% del afio pasado y Entre Rios con
74% versus el 87% del ciclo precedente. De acuer-
do con GEA, en la zona nucleo esta finalizada la
recoleccion de soja de 1° con un rinde medio de
37 qg/ha, mientras que falta muy poco para cerrar
la de 2° (95% cosechado) y que arroja 25 qg/ha.

Aunque el USDA publicé en esta semana su pri-
mera proyeccioén del ciclo 2013/2014, donde ubica
los nimeros de produccion de soja de Argentina
en 54,5 millones t, localmente no hay nimeros que
se arriesguen en voz alta. Los rindes de indiferen-
cia se presentan altos en un contexto de ajustada
situacion financiera.

Los valores de la soja de la nueva campafia es-
tan en un escalon inferior a lo que se vio en la
temporada pasada. Desde marzo de este afio, cuan-
do empezaron a cotizarse los valores de Mayo2014
en los mercados de futuros, el valor de la soja 2013/
2014 se ha movido dentro de un rango de precios
de U$S 300 a 307 /t, quedando en U$S 301 al cierre
de este periodo. Esto es comparable con los casi
U$S 309 del afio pasado para esta misma fecha.

Después de tres dias consecutivos de suba de-
bido a la situacion de ajustados stocks internos de
soja en EE.UU., los precios de soja de Chicago ba-
jaron entre 3 y 5 ddlares este viernes para ubicar-
se en U$S 514,05 el contrato Julio y U$S 442,95 la
posicion Noviembre. La variacion semanal positiva
del 1% en el primero y negativa del 1% en el segun-
do exhibe el contraste entre ésta campafia, de
existencias justas, y la proxima.

El informe mensual del USDA impact6 sobre la
Gltima jornada de negociacién ya que las cifras
estuvieron por encima del guarismo promedio de
los analistas. Con la primera proyeccion para el
2013/2014, no se encontraron puntos alcistas en
el reporte. El USDA proyecté la produccion de soja
estadounidense en 92,3 millones tn, lo cual llevaria
a la duplicacién de los stocks finales: de 3,4 millo-
nes a 7,2 millones t para el 31 de agosto del 2014.

Si los nimeros proyectados para EE.UU. y para
Sudameérica (54,5 m t para Argentina, 85 m t para
Brasil; 8,4 m t para Paraguay) se concretaran, seria
el segundo afio en que la oferta supera al consu-
mo de soja a escala global, pero con evidentes
signos de recuperacion. Para fines de la tempora-
da 2013/2014 los stocks de soja cubririan 101 dias
de consumo, frente a 88 dias en la presente tem-
poraday 78 en la 2011/12.
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COMMODITIES

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL
PARA PRADERA PERMANENTE AL 09/05/13

FESERVA
ExCEBIA

RESERVA
laBuNDANTE

RESERVA
SFTIA

FESERVA

RESERVA

RESERVA
fraren

| emuis

DIAGNOSTICO:La semana comprendida entre el jueves 2 y el
miércoles 8 de mayo, fue un periodo en el que se registraron
precipitaciones de moderadas a abundantes sobre la zona GEA. El
avance de un sistema frontal frio sobre la regién durante el fin de
semana pasado, generé precipitaciones en forma de chaparrones
y tormentas de variada intensidad. El registro mas importante
se observé en la provincia de Buenos Aires, sobre Rojas, donde el
pluviémetro marcé un total semanal de 101,6 mm. En promedio
las lluvias variaron entre 25 a 50 mm en el resto de la region.
Analizando las marcas térmicas maximas, podemos ver que fue-
ron relativamente elevadas a lo largo de todo el periodo, llegando
a valores que en promedio se mantuvieron entre 25 y 27°C.
Siendo los mismos superiores a los valores normales para el mes
de mayo y levemente inferiores a los valores registrados la
semana pasada. La temperatura mas alta se registré en Cérdoba,
sobre la localidad de Hernando y fue de 28,9°C. En cuanto a las
temperaturas minimas se observa que en promedio, las mismas
se mantuvieron entre 3 y 5°C siendo levemente inferiores a los
valores normales, pero muy por debajo a los registrados la sema-
na pasada. La marca mas baja fue de 1,9°C y se midi6 en la
localidad de Lincoln, en la provincia de Buenos Aires. Con las
condiciones presentadas, y haciendo el balance entre las impor-
tantes lluvias observadas y la moderada evapotranspiraciéon que
se produjo durante la semana de analisis, se puede ver que las
reservas hidricas han aumentado considerablemente respecto a
la semana anterior, mostrando ahora algunos excesos en la pro-
vincia de Buenos Aires, especialmente en la zona norte. Practica-
mente no quedan zonas con reservas escasas, y en general las
mismas son adecuadas en toda la regiéon GEA. De mantenerse las
perspectivas de precipitaciones sobre la regiéon GEA dara lugar a
un excelente comienzo para préxima campafa, con buena hume-
dad en las capas superficiales del suelo. Durante los préximos 15
dias, no se necesitan precipitaciones significativas sobre GEA, y
con algunos fenémenos aislados se mantendran las reservas 6pti-
mas

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 9y el miér-
coles 15 de mayo comienza con la presencia de un centro de alta
presion ubicado sobre el noreste del pais, permitiendo una im-
portante circulacién del sector norte, favoreciendo el ascenso de
las marcas térmicas en toda la zona central del pais. Estas condi-

ciones de tiempo estable se mantendran hasta el fin de semana.
En ese momento, el avance de un sistema frontal semi-estaciona-
rio se ubicara al norte de GEA, por lo que las condiciones seran
inestables, con un significativo incremento de la cobertura nubosa,
aumento de humedad y temperaturas relativamente elevadas. Si
bien por el momento es muy baja la probabilidad, no se descarta
el registro de algunas precipitaciones aisladas especialmente so-
bre el norte de la regién durante el sdbado. Luego, ingresara a la
franja central del pais, una nueva masa de aire con caracteristi-
cas secas y frias, por lo que se observara un significativo descenso
de las marcas térmicas. Las mismas podrian generar el registro
de algunas heladas en forma aislada sobre GEA. Los fendmenos
serian de corta duracion y a partir del lunes, las marcas térmicas
comenzardn a recuperarse paulatinamente, aunque en general
serdn muy bajas. La circulacion del viento sera variable a lo largo
de la semana, ya que comenzaré prevaleciendo del sector norte
pero a partir del fin de semana rotara al sector sur, lo que
favorecera el descenso térmico. Hacia el final del periodo de
pronéstico, el viento rotara al sector norte, manteniendo una
moderada intensidad. Por dltimo se destaca la humedad en las
capas bajas de la atmosfera que solo serd importante en el co-
mienzo del periodo de pronostico, luego disminuird de manera
considerable, manteniéndose escaso el resto de la semana.

RESERVA
ExcEsa
FESERV
<BuNDLNTE
FESERVA
GFTIL
RESERVE
apEcUADA
FESERVA
FE3LLAR

RESERVA
EBcans

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL
PARA PRADERA PERMANENTE AL 02/05/13
www.bcr.com.ar/gea
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ROSGAN

MERCADD GARADERD 5.4 el

Mercado Ganadero S.A.

CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar

Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.
Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar

Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.

Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.

Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-rural.com.ar

Ferialvarez S.R.L.

Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada

Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.

Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggiy Cia S.R.L.

Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar

Alzaga Unzuéy Cia S.A.

Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 51 - Fechas: 8 al 10/05/13

Precios x kilo

Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Bubalinos para Faena En Pie 56 1 7,08 7,08 7,08
Bovino Novillos 1 A 2 Afios En Pie 1.841 31 800 11,12 9,46
Bovino Novillos 2 A 3 Afios En Pie 295 5 8,10 9,45 8,45
Bovino Novillos Holando En Pie 241 6 5,60 8,08 7,25
Bovino Novillos mas de 3 Afios En Pie 255 6 6,85 7,70 724
Bovino Terneras En Pie 3.302 40 860 1305 1084
Bovino Temeros En Pie 6.950 93 860 1305 11,12
Bovino Termeros Holando En Pie 620 14 740 10,00 8,59 565,00 565,00 565,00
Bovino Terneros/As En Pie 4.989 70 870 1310 10,64
Bovino Terneros/As Holando En Pie 44 1 8,50 8,50 8,50
Bovino  Vacas Con Cria Al Pie En Pie 680 10 1.400,00 2.360,00 1.91251
Bovino  Vacas De Invernada En Pie 1232 31 4,20 5,76 5,30 2.100,00 2.100,00 2.100,00
Bovino Vacas para Faena En Pie 145 5 6,00 6,50 6,32
Bovino Vagquillonas 1 A 2 Afios En Pie 954 16 7,60 10,20 9,22
Bovino Vaquillonas 2 A 3 Afios En Pie 42 1 7,50 7,50 7,50
Bovino Vientres Con Garantia De Prefiez En Pie 1.235 30 2.400,00 4.250,00 3.242,66
Totales 22.881 360

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacién 03/05/13 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 Semanal anterior * anterior
Rosario

Maiz duro 935,00 950,00 950,00 946,00 940,00 944,20

Girasol 1.765,00 1.765,00 1.765,00 1.765,00 1.765,00

Soja 1.683,00 1.698,00 1.704,00 1.695,00 1.715,55 -1,2%
Sorgo 850,00 850,00 860,00 853,33

Bahia Blanca

Girasol 1.515,00 1.515,00 1.515,00 1.515,00 1.515,00 1.515,00 1.537,05 -1,4%
Soja 1.658,00 1.690,00 1.690,00 1.679,33 1.695,37 -0,9%
Cordoba

Santa Fe

Buenos Aires

Girasol 1.625,32

BA p/Quequén

Girasol 1.520,00 1.520,00 1.543,49 -1,5%
Soja 1.650,00 1.646,00 1.669,00 1.655,00 1.588,89 4.2%

* 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

Fecha Operacion |  03/05/13 06/05/13 07/05/13 08/05/13 oolosig | Lromedio  Promedioafio  Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 1.320,00 1.380,00 1.400,00 1.400,00 140000 | 1.380,00 739,80 86,5%

Maiz duro 751,01

Girasol 1.765,00 176500 162532 8,6%

Soja 1657,00 1672,00 1.664,50

Sorgo 860,00 830,00 845,00 700,57 20,6%

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderfa 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 ponderacion 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 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 1000513 | 03/05/13 Vsae'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) 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0
Aceites ()

Girasol crudo 4.150,0 4.150,0 4.150,0 4.150,0 4.150,0 4.150,0

Girasol refinado 5.250,0 5.250,0 5.250,0 5.250,0 5.250,0 5.250,0

Soja refinado 4.400,0 4.400,0 4.400,0 4.400,0 4.400,0 4.400,0

Soja crudo 3.680,0 3.680,0 3.680,0 3.680,0 3.680,0 3.680,0
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 985,0 985,0 985,0 985,0 985,0 985,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0
(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 06/04/13 07/04/13 08/04/13 09/04/13 10/04/13 Var% 03/05/13
Trigo
Mol/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1400,00 1400,00 1400,00
Mol/Resistencia  C/Desc. Cdo. MIE 1600,00 1600,00 1600,00
Maiz
Exp/Tmb ClDesc. Cdo. MIE u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 170,00 63% 160,00
Exp/SM-AS Hasta 10/05 Cdo. MIE 950,00 920,00
EXp/SM-AS A partir 13/05 Cdo. ME u$s 920,00
Exp/GL-Tmb Jun’13 Cdo. MIE uss 177,00 175,00
Exp/SM-AS Jun’13 Cdo. MIE u$s 170,00 170,00 175,00 175,00 175,00
Cebada
Fca/Ros C/Desc. Cdo. ME slcz slcz slcz slcz slcz slcz
Sorgo
Exp/GL C/Desc. Cdo. ME 800,00 800,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. ME 800,00 800,00 830,00 850,00
EXp/SM-AS A partir 06/05 Cdo.  Grado 2
Exp/SM-AS A partir 13/05 Cdo. MIE 830,00 800,00
Exp/SM Jun'13 Cdo. MIE u$s 155,00 153,00 153,00
Exp/SM-AS Jun'13 Cdo. MIE uss 158,00 165,00
Soja
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. ME 1630,00 1650,00 1660,00 1670,00 1660,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. ME 1630,00 1650,00 1660,00 1670,00 1660,00 -0,3%  1665,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. ME 1630,00 1650,00 1660,00 1670,00 1660,00 -0,3%  1665,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1665,00
Fca/AS S/Desc. Cdo. MIE 1630,00 1650,00 1660,00 1670,00 1660,00
Girasol
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1765,00 176500 1765,00 176500 176500 0,0% 1765,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 1765,00 176500 1765,00 176500 176500 0,0% 1765,00
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. ME 1745,00 1745,00 174500 174500 174500 0,0% 174500
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.  FIt/Cnfit 1730,00 1730,00 1730,00 1730,00 1730,00 0,0% 1730,00
FcalJunin C/Desc. Cdo. ME u$s 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00 0,0% 320,00

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

a pesos segln 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

Posicion redode  Tipote volumen 1A por 06105/13 07105113 08/05/13 00/05/13 1010513
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR072013 314 put 10 10 2,30

ISR072013 326 put 15 15 6,80

ISR112013 318 put 2 102 11,00

CALL

DLR112013 528 call 92 92

DLR112013 5,81 call 92 92

ISR072013 334,00 cal 10 11 3,10

ISR072013 342,00 call 10 54 1,50

ISR112013 330,00 call 3 3 12,00

ISR112013 350,00 call 17 138 530 5,00

ISR112013 358,00 cal 17 17 3,60

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

| Volumen

Posicién Int. Abieno[ 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.sem.
FINANCIEROS  En$/uUss
DLR052013 378.350 456.691 5,267 5,267 5,267 5,268 5272 0,09%
DLR062013 291.914 364.490 5,347 5,346 5,345 5,349 5,354 0,19%
DLR072013 147.421 267.278 5,437 5,437 5,438 5,442 5,454 0,37%
DLR082013 80.020 222.080 5,530 5,530 5,527 5,528 5,540 0,31%
DLR092013 20.340 127.700 5,635 5,635 5,634 5,640 5,646 0,43%
DLR102013 20.021 43.979 5,735 5,735 5,734 5,741 5,747 0,47%
DLR112013 2.220 23.190 5,848 5,850 5,849 5,856 5,862 0,50%
DLR122013 113.680 105.098 5,963 5,965 5,973 5,980 5,985 0,64%
DLR012014 73.600 41811 6,105 6,105 6,112 6,112 6,115 0,54%
DLR022014 2.500 3.200 6,235 6,235 6,245 6,245 6,260 0,64%
DLR032014 2.000 2.000 6,425 6,425 6,425 6,425
RFX000000 522 5,207 5,209 5214 5221 5228 0,58%
ECU052013 6.300 6,886 6,890 6,931 6,875 6,845 -0,85%
OR0052013 1484,300 1465,500 1486,700 1475,600 1460,000 -1,68%
OR0062013 826 10.400 1492,300 1475,500 1498,700 1487,600 1472,000 -1,41%
OR0122013 91 3.673 1541,000 1529,700 1548,000 1542,300 1521,700 -1,27%
WTI052013 490 700 96,100 95,550 96,570 96,350 95,500
WTI112013 14 327 94,210 94,100 94,760 94,640 94,610 0,81%
TVPP052013 625 821 6,823 6,900 6,988 6,958 6,900 1,78%
TVPP122013 600 2.180 7,836 7,950 8,016 8,005 7,950 1,94%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052013 676 2.513 318,50 321,50 323,60 325,60 323,50 0,34%
ISR072013 318 1.344 320,30 323,50 324,70 326,00 324,50 -0,15%
ISR112013 449 931 322,80 325,10 325,00 325,60 324,20 -1,01%
ISR052014 31 12 298,50 298,40 297,50 297,50 296,50 -1,00%
TRI000000 420 261,00 262,00 262,00 263,00 265,00 4,33%
TRI052013 32 261,00 262,00 262,00 263,00 265,00 4,33%
TRI012014 1 69 195,00 194,00 194,00 195,00 195,00 -0,51%
MAI000000 986 180,00 180,00 181,50 183,70 181,30 0,72%
MAI052013 118 232 180,00 180,00 181,50 183,70 181,30 0,72%
MAI062013 20 76 180,00 180,00 181,50 183,70 180,00
MAI072013 333 448 175,00 175,00 176,00 180,00 177,00 1,14%
MAI092013 469 177,00 178,00 179,00 181,00 179,00 1,13%
MAI122013 25 25 178,00 178,00 181,00 180,00
SOF000000 2.667 319,00 322,50 324,00 326,50 324,50 0,31%
SOF052013 362 353 319,00 322,50 324,00 326,50 324,50 0,31%
SOF072013 69 1.760 322,00 324,70 326,50 328,00 326,50 -0,31%
SOF092013 43 261 324,00 326,00 326,70 327,90 326,50 -0,46%
SOF112013 363 2.574 324,60 326,50 327,00 328,00 326,80 -0,67%
SOF052014 427 430 299,50 300,50 302,00 302,10 301,00 -0,33%
S0J000000 292 320,00 322,50 326,00 327,00 325,50 0,46%
S0J052013 360 319 320,00 322,50 326,00 327,00 325,50 0,46%
S0J062013 26 322,00 324,50 326,00 328,00 327,00
S0J072013 132 330 323,00 325,50 326,50 328,00 327,00 -0,30%
S0J112013 66 325,00 326,50 327,50 328,50 327,00 -0,76%
S0J052014 20 174 300,50 300,50 302,50 302,50 301,50 -0,43%
SOY062013 4211 2.630 503,50 505,90 508,70 514,10 511,50 0,31%
SOY102013 3.154 795 447,80 446,50 445,20 448,40 444,00 -1,33%
CRN062013 1.407 720 252,50 254,00 250,00 256,00 250,30 -3,92%
CRN112013 1.276 854 212,40 212,30 211,00 215,10 210,00 -4,33%
TOTAL 1.145.824 1.702.674
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicio 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.
osicion . ; - . ; - . . - . . - . ) -

max min _ dltima max min _ dltima max min_ dltima max min _ dltima max min__ Gltima___sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052013 | 5269 5267 5267] 5267 5266 5266] 5267 5265 5267] 5269 5267 5268] 5273 5271 5273[ 011%
DLR062013 5,349 5345 5347| 5346 5345 5346| 5345 5343 5345/ 5350 5343 5349| 5354 5350 5,354| 0,19%
DLR072013 5,442 5436 5437 5,437 5436 5436| 5438 5435 5438 5444 5436 5442 5456 5445 5456 033%
DLR082013 5,539 5530 5530 5528 5522 5527| 5532 5525 5528/ 5540 5530 5540| 027%
DLR092013 5650 5640 5,640 5634 5628 5634 5640 5640 5640
DLR102013 5750 5750 5,750 5735 5715 5730
DLR112013 5,865 5848 5848| 5855 5,850 5,850
DLR122013 5,970 5961 5963 5970 5965 5970] 5973 5955 5973] 5981 5965 5980 5980 5980 5,980| 059%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.
max min__dltima max min__ dltima max min__ dltima max min__ dltima méax min_ dltima__sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR012014 6,110 6,090 6,105 6,115 6,105 6,105 6,112 6,100 6,110 6,135 6,112 6,112
DLR022014 6,260 6,260 6,260
DLR032014 6430 6425 6425
OR0062013 | 14919 14860 14860 14755 14755 14755| 1498,7 14912 14987| 1491,0 14880 1490,0| 1472,0 14568 1472,0|-141%
OR0122013 1529,7 15297 1529,7| 1549,2 15440 1544,0 1508,0 1508,0 1508,0|-2,15%
WTI052013 9550 9550 95,50 9657 9592 96,57 9550 93,84 9550
WTI112013 9423 9410 9421 9454 9454 9454
TVPP052013 6,777 6,777 6,777 6900 6,900 6,900 7,000 7,000 7,000 6,900 6,900 6,900 2,22%
TVPP122013 7950 7,950 7,950 8050 8,050 8050, 7950 7,950 7,950| 258%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR052013 3220 3185 3185 3217 3183 3215/ 3255 3225 3236 3271 3256 3256 3260 3233 3233 03%
ISR072013 3247 3203 3203| 3235 3209 3235 3275 3245 3247 3270 3260 3260 3266 3245 3245 02%
ISR112013 3260 3228 3228/ 3250 3230 3249| 3266 3245 3250/ 3273 3256 3256 3268 3240 324.2| -09%
ISR052014 2985 2985 2985 2975 2975 2975
TRI012014 1950 1950 1950
MAI052013 180,0 1800 180,0 1815 1810 1815/ 1837 1820 1837/ 1813 1810 181,3| 07%
MAI062013 180,0 1800 1800
MAI072013 1760 1760 1760 1810 1800 1800/ 1770 1770 1770
MAI122013 1780 1780 1780 181,0 1800 1810
SOF052013 3210 3190 3190 3230 3220 3225/ 3240 3240 3240/ 3270 3265 3265 3265 3245 3245 03%
SOF072013 3264 3220 3220 3235 3228 3235/ 3290 3265 3280/ 3281 3281 3281
SOF092013 3273 3240 3240, 3238 3238 3238| 3273 3273 3273| 3279 3279 3279 3266 3266 3266| 00%
SOF112013 3283 3246 3246 3265 3243 3265/ 3281 3263 3270/ 3285 3280 3280 3268 3262 3268 0,7%
SOF052014 3005 2995 3005 3020 3010 3020 3030 3020 3021
S0J052013 3260 3260 3260[ 3280 3270 3270/ 3270 3255 3255
S0J072013 3268 3240 3240, 3232 3232 3232 3290 3269 3290/ 3285 3280 3280/ 3275 3275 3275 05%
S0J052014 300,0 3000 3000
SOY062013 5072 5019 5035/ 5039 5020 5038/ 5135 5081 5083| 5151 5120 514,1| 5150 5115 5115 03%
S0Y102013 4478 4470 447.8| 4465 4445 4465 4482 4435 4451 4484 4470 4484| 4476 4440  4440| -13%
CRN062013 2553 2520 2525 2540 2524 2540/ 2500 250,0 250,0] 2560 2535 256,0 2500 2493  250,0| -49%
CRN112013 2124 2120 2124 2107 210,7 210,7) 2110 2110 2110{ 2151 2110 2151| 2134 2100 210,0] -52%
1.148.775 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.732.766 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién | Volumen Sem. Open Interest\ 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.sem.
TRIGO B.A. 05/2013 3.300 8 320,00 328,00 318,00 320,00 322,50 5,74%
TRIGO B.A. 07/2013 14.000 603 291,50 295,00 300,00 303,00 306,00 5,52%
TRIGO B.A. 09/2013 100 9 302,00 301,00 301,00 304,00 307,00 2,33%
TRIGO B.A. 01/2014 20.400 522 192,00 190,00 193,00 194,00 194,50 -2,26%
TRIGO B.A. 02/2014 198,00 196,00 199,00 200,00 200,00 -1,48%
TRIGO B.A. 03/2014 1.000 17 203,00 198,00 201,00 202,00 202,00 -2,42%
TRIGO B.A. 07/2014 1 208,00 203,00 206,00 207,00 207,00 -2,36%
MAIZ ROS 05/2013 17.200 34 179,00 179,00 182,00 183,00 184,00 2,79%
MAIZ ROS 06/2013 179,00 179,00 182,00 183,00 184,00 2,79%
MAIZ ROS 07/2013 39.100 2174 174,90 175,00 177,00 178,00 177,00 0,74%
MAIZ ROS 08/2013 2 176,50 176,50 178,50 179,50 179,00 1,13%
MAIZ ROS 09/2013 11.500 252 176,50 178,00 178,50 179,50 179,00 0,56%
MAIZ ROS 12/2013 4.400 91 177,50 178,00 180,00 181,00 180,00 0,56%
MAIZ ROS 04/2014 8.200 167 168,50 168,00 167,00 165,00 165,50 -3,22%
MAIZ ROS 07/2014 170,50 170,00 169,50 167,50 168,00 -2,89%
GIRASOL ROS 07/2013 1 355,00 355,00 350,00 345,00 345,00 -2,82%
SORGO ROS 05/2013 164,00 164,00 164,00 166,00 166,00 1,22%
SORGO ROS 07/2013 167,00 167,00 167,00 169,00 169,00 1,20%
SOJA ROS 05/2013 106.800 2327 321,40 324,00 325,40 327,70 326,60 0,59%
SOJA ROS 06/2013 323,00 325,10 325,80 328,50 327,00 -0,03%
SOJA ROS 07/2013 118.200 4,945 323,40 325,50 326,10 328,10 327,10 -0,09%
SOJA ROS 09/2013 2.000 29 324,00 325,00 326,00 328,50 327,30 -0,21%
SOJA ROS 11/2013 110.200 4.860 324,50 325,50 326,50 327,90 326,30 -0,67%
SOJA ROS 05/2014 23.800 629 299,00 299,00 299,00 300,50 299,00 -0,99%
CEBADA Q.Q. 05/2013 216,00 216,00 216,00 209,00 209,00 -3,24%
CEBADA Q.Q. 07/2013 1 216,00 216,00 216,00 209,00 209,00 -3,24%
CEBADA Q.Q. 12/2013 300 15 187,00 187,00 187,00 187,00 187,00
CEBADA Q.Q. 01/2014 300 51 187,00 187,00 187,00 187,00 187,00
TOTAL 480.800 16.738
TRIGO L.W. 07/2013 24 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
TRIGO Q.Q. 01/2014 98,00 98,00 96,00 96,00 96,00 -4,00%
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en dédlares En tonelada

Posicién [ Volumen Sem. Open Interest[ 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.sem.

TRIGO ROS 07/2013 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00

MAIZ Q.Q. 05/2013 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00

MAIZ ZAR 05/2013 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00

MAIZ ZAR 05/2013 2.000 20 105,00 108,00 108,00 108,00

SOJA .W. 05/2013 1.600 46 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

SOJA LW. 07/2013 1.700 17 100,00 100,00 100,00

SOJA Q.Q. 05/2013 1.200 39 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00 2,20%

SOJA BRQ 05/2013 75,00 75,00 75,00 75,00 75,00

TOTAL 6.500 146

TOTALES 487.300 16.884

MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de délar En bushels

Posicién [ Vol. Sem. Open Interest[ 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.sem.

SOJA CME sle 07/2013 13.064 41 1.370,00 1.381,75 1.388,50 1.407,00 1.400,00 0,79%

SOJA CME sle 11/2013 14.016 107 1.208,00 1.214,50 1.215,75 1.220,00 1.208,50 -0,96%

SOJA CME sfe 05/2014 4.899 5 1.225,00 1.230,75 1.231,75 1.235,00 1.224,00 -1,35%

SOJA CME sle 07/2014 2.313 7 1.235,00 1.240,00 1.235,75 1.242,00 1.232,00

TRIGO CME s/e 07/2013 5.036 1 702,00 707,00 704,75 723,50 706,00 -2,28%

TRIGO CME sfe 09/2013 5.716 7 714,00 717,75 714,00 731,75 713,50 -2,23%

TRIGO CME sfe 12/2013 3.537 15 730,00 733,25 730,50 749,00 731,00 -2,27%

MAIZ CME sfe 07/2013 8.001 20 637,50 643,00 632,00 650,00 635,00 -3,82%

MAIZ CME sle 12/2013 6.477 1 537,50 540,00 530,00 542,00 529,00 -4,30%

MAIZ CME s/e 05/2014 2.286 2 555,75 557,00 550,25 558,00 547,00

TOTAL 63.440 206

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicion | Vol. Sem. _ Open Interest]| 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.sem.

TRIGO B.A. Disp. 1.700,00 1.720,00 1.690,00 1.670,00 1.670,00 1,83%

MAIZ B.A. Disp. 364 55 950,00 960,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 5,26%

SOJA ROS Disp. 1.675,00 1.685,00 1.700,00 1.710,00 1.700,00

SOJA Fabrica ROS Disp. 1 1.675,00 1.685,00 1.700,00 1.710,00 1.700,00

TOTAL 364 56

MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada

Posicion 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.
méx. min.  GUlimo max. min.  dltimo max. min.  dltimo  mé&x. min.  Glimo méx. min.  dltimo sem.

TRIGO B.A. 05/2013 3202 3200 3202 3350 3190 3190 3180 3180 3180 3200 3200 3200

TRIGO B.A. 07/2013 2930 2900 2930 2960 2940 2960 301,0 3000 301,0 3040 3000 3035 3060 3050 3060 55%

TRIGO B.A. 01/2014 198,0 1910 1910 1935 1900 1920 1950 1930 1930 1945 1940 1945 1945 1945 1945 -23%

TRIGO B.A. 03/2014 202,0 2020 2020 202,0 2020 2020

MAIZ ROS 05/2013 1795 1790 179,0 1790 1790 179,0

MAIZ ROS 07/2013 1749 1740 1745 1755 1750 1755 1770 1750 1770 1795 1780 179,0 1770 1770 1770 06%

MAIZ ROS 09/2013 176,5 1765 1765 1790 1780 1785 1795 1795 1795 1790 1790 1790 06%

MAIZ ROS 12/2013 1785 1785 1785 1790 1780 1790 1800 1795 1800 180,0 1790 1800 14%

MAIZ ROS 04/2014 1675 1675 1675 1680 1660 1660 1680 1670 1670 1650 1650 1650 1655 1650 1655 -32%

MAIZ ROS 07/2014 168,0 1680 168,0

SOJA ROS 05/2013 3225 3200 3200 3250 3230 3250 3290 3245 3245 3280 3275 3277 3280 3266 3266 06%

SOJA ROS 06/2013 3270 3270 3270

SOJAROS 07/2013 3260 3225 3225 3265 3235 3265 3290 3255 3255 3288 3273 3288 3290 3271 3271 -02%

SOJA ROS 09/2013 3250 3250 3250 3240 3240 3240

SOJAROS 11/2013 3272 3230 3230 3270 3240 3265 3290 3255 3263 3286 3275 3280 3290 3261 3265 -08%

SOJA ROS 05/2014 2990 2980 2980 3000 2990 2995 3000 2990 2990 3015 3000 3000 2990 299,0 2990 -1,0%

MAIZ ZAR 05/2013 105,0 1050 1050

SOJA .W. 05/2013 100,0 1000 100,0 1000 1000 100,0

SOJA LW. 07/2013 100,0 100,0 100,0

SOJA Q.Q. 05/2013 930 930 930 930 930 930

MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada

Posicion 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.

max min__dltima_ méx min_dlima_ méx min__diima_ méx min__ditima_ méx min__Ultima_ sem.

SOJA CME s/e 07/2013 1381,8 1370,0 1370,0 1381,8 1370,0 1381,8 13950 13835 13885 1407,0 1402,0 1407,0 14150 1399,0 1400,0 08%
SOJA CME sfe 11/2013 12115 1208,0 12080 12145 12070 12145 12200 12100 12158 1220,0 1214,0 1220,0 1220,0 12050 12085 -0,9%
SOJA CME s/e 05/2014 1230,0 12250 12250 1232,0 1230,8 1230,8 12350 12275 12318 12353 12318 12350 1232,0 12240 1224,0

SOJA CME s/e 07/2014 12350 12350 12350 1240,0 1240,0 1240,0 12450 12358 12358 1242,0 12420 1242,0 1246,0 1232,0 1232,0

TRIGO CME sfe 07/2013 7080 7000 7020 7070 7015 7070 7050 7000 7048 7263 7085 7235 7180 7053 7060 -23%
TRIGO CME sfe 09/2013 7175 7100 7140 7178 7115 7178 7140 7100 7140 7330 7175 7318 7258 7135 7135 -22%
TRIGO CME sfe 12/2013 7338 7260 7300 7333 7275 7333 7318 7270 7305 7490 7338 749,0 7420 7300 7310 -23%

MAIZ CME s/e 07/2013 6450 6350 6375 6430 6380 6430 6358 6283 6320 6500 6360 6500 6450 6285 6350 -38%
MAIZ CME s/e 12/2013 5375 5350 5375 540,0 5340 5400 5343 5300 5300 5420 5335 5420 5373 5250 5290 -43%
MAIZ CME s/e 05/2014 5595 5520 5558 5570 5570 5570 5535 5503 5503 5580 5520 5580 5550 547,0 547,0
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicion 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 var.

max min__Ultima  méx min__Ultima  méx min__Ultima  méx min__ditima_ méx min__Ultima__sem.
MAIZ B.A. Disp. 950,0 9500 950,0
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Caiwuiv dei Fredio FAS Teoriw a pariir del FOB

embarque 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot Oficial 315,00 315,00 315,00 315,00 li 315,00
Precio FAS 232,11 232,11 232,11 232,11 232,11
Precio FOB May'13 v 325,00 v 325,00 325,00 v 325,00 v 320,00 1,6%
Precio FAS 242,11 242,11 242,11 242,11 237,11 2,1%
Precio FOB Dic'13 275,00 274,50 270,50 271,50 275,00 -1,3%
Precio FAS 201,31 200,81 196,81 197,81 200,62 -1,4%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jun'13 v 315,00 v 315,00 v 315,00 v 315,00 v 315,00
Precio FAS 238,10 238,10 238,10 238,10 237,41 0,3%
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 248,00 254,00 252,00 263,00 254,00 3,5%
Precio FAS 186,97 191,64 190,09 198,66 191,65 3,7%
Precio FOB May'13 252,55 v 255,90 v 251,56 v 259,34 262,29 -1,1%
Precio FAS 191,52 193,54 189,66 195,00 199,94 -2,5%
Precio FOB Jun'13 251,56 252,45 245,86 253,04 259,93 2,7%
Precio FAS 190,54 192,56 183,95 188,70 197,58 -4,5%
Precio FOB Jul'l3 v 250,58 v 251,96 v 247,82 v 254,62 256,39 -0,7%
Precio FAS 189,55 189,60 185,92 190,27 194,03 -1,9%
Precio FOB Ago'13 v 249,89 v 250,58 v 247,53 v 252,35 v 257,57 -2,0%
Precio FAS 188,87 188,23 185,62 188,01 195,22 -3,7%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 216,00 217,00 215,00 220,00 219,00 0,5%
Precio FAS 162,50 163,31 161,61 165,62 164,80 0,5%
Precio FOB Jun'13 211,21 212,59 209,83 216,03 220,96 -2,2%
Precio FAS 157,72 158,90 156,45 161,66 166,75 -3,1%
Precio FOB Jul'13 209,24 210,62 208,85 215,05 218,99 -1,8%
Precio FAS 155,75 156,93 155,46 160,67 164,79 -2,5%
Precio FOB Ago'13 209,24 210,62 208,85 215,05 218,99 -1,8%
Precio FAS 155,75 156,93 155,46 160,67 164,79 -2,5%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 519,00 523,00 525,00 530,00 525,00 1,0%
Precio FAS 322,63 325,27 326,43 329,59 326,39 1,0%
Precio FOB May'13 v 515,98 v 520,76
Precio FAS 319,61 322,15
Precio FOB Jun'13 515,07 519,47 522,05 529,49 521,50 1,5%
Precio FAS 318,69 321,74 323,47 329,08 322,88 1,9%
Precio FOB Jul'13 515,07 520,76 521,31 528,94 521,50 1,4%
Precio FAS 318,69 323,03 322,74 328,53 322,88 1,7%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 580,00 580,00 580,00 580,00 580,00
Precio FAS 351,52 351,54 351,56 351,61 351,46 0,0%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
03/05/13 06/05/13 07/05/13 08/05/13 09/05/13 10/05/13  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 5,1590 5,1680 5,1700 5,1740 5,1810 5,1890 0,58%
vndr 5,1990 5,2080 5,2100 5,2140 5,2210 5,2290 0,58%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 39724 39794 3,9809 3,9840 3,9894 3,9955 0,58%
Maiz 20,0 4,1272 4,1344 4,1360 4,1392 4,1448 4,1512 0,58%
Demas cereales 20,0 4,1272 4,1344 4,1360 4,1392 4,1448 4,1512 0,58%
Habas de soja 35,0 3,3534 3,3592 3,3605 3,3631 3,3677 3,3729 0,58%
Semilla de girasol 32,0 3,5081 35142 3,5156 3,5183 3,5231 3,5285 0,58%
Resto semillas oleagin. 23,5 3,9466 3,9535 3,9551 3,9581 3,9635 3,9696 0,58%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 4,4883 4,4962 4,4979 45014 45075 45144 0,58%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,5081 35142 35156 3,5183 3,5231 3,5285 0,58%
Harina y pellets girasol 30,0 3,6113 3,6176 3,6190 3,6218 3,6267 3,6323 0,58%
Resto Harinas y Pellets 30,0 3,6113 3,6176 3,6190 3,6218 3,6267 3,6323 0,58%
Aceite de soja 32,0 3,5081 35142 3,5156 3,5183 3,5231 3,5285 0,58%
Aceite de girasol 30,0 3,6113 3,6176 3,6190 3,6218 3,6267 3,6323 0,58%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 36113 36176 3,6190 36218 3,6267 36323 0,58%
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TRIGO
550 FOB Of (1) [FOB Arg-Up River |Qq FOB Golfo Duro (2 |FOB Golfo Bldo (3 |CBOT (3 KCBOT (5)
Emb.cerc. | may-13 dic-13 jun-13 may-13 jun-13 may-13 jun-13 may-13 jul-13 sep-13 may-13
10/05/2012 247,00 244,00 v250,00 244,50 267,30 267,30 246,60 244,80 218,54 220,93 226,53 223,96
Semana anterior| 315,00 v320,00 275,00 v315,00 338,30 338,30 298,90 298,50 261,34 264,93 268,42 290,28
06/05/13 315,00 v325,00 275,00 v315,00 325,80 325,80 289,40 289,00 254,64 258,22 261,80 282,47
07/05/13 315,00 v325,00 274,50 v315,00 326,20 326,20 289,90 289,90 257,03 260,52 264,10 282,84
08/05/13 315,00 v325,00 270,50 v315,00 327,10 327,10 288,80 288,80 256,02 259,42 262,81 283,58
09/05/13 315,00 v325,00 271,50 v315,00 334,00 334,00 295,20 295,20 263,18 265,85 268,79 291,02
10/05/13 315,00 fh fli fh fh fli fli fh 256,02 258,77 261,80 283,48
Var. Semanal 1,6% -1,3% -1,3% -1,3% -1,2% -1,1% -2,0% 2,3% -2,5% 2,3%
Var. Anual 27,5% 33,2% 8,6% 28,8% 25,0% 25,0% 19,7% 20,6% 17,2% 17,1% 15,6% 26,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depésitos autorizados por el mercado de Kansas.

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

s Emb.cerc. | jun-13 jul-13 ago-13 may-13 jun-13 jul-13 may-13 jul-13 sep-13 dic-13 mar-14
10/05/2012 240,00 238,18 239,16 v239,16 271,06 270,70 270,70 246,25 231,29 202,16 199,70 204,32
Semana anterior| 254,00 259,93 256,39 v257,57 304,10 295,30 291,10 275,38 260,32 228,04 217,90 221,84
06/05/13 248,00 251,56 v250,58 V249,89 296,80 285,20 281,10 267,21 250,58 220,37 211,90 216,03
07/05/13 254,00 252,45 v251,96 v250,58 290,89 286,60 282,50 266,33 251,96 221,05 212,29 216,53
08/05/13 252,00 245,86 V247,82 V247,53 288,13 283,90 279,70 265,74 249,20 218,00 209,44 213,67
09/05/13 263,00 253,04 v254,62 v252,35 294,35 290,10 285,90 273,61 255,30 22332 212,89 213,67
10/05/13 254,00 fh fli fh fh fli fli 270,76 250,48 218,30 208,46 212,59
Var. Semanal 2,7% -0,7% -2,0% -3,2% -1,8% -1,8% -1,7% -3,8% -4,3% -4,3% -4,2%
Var. Anual 5,8% 6,2% 6,5% 5,5% 8,6% 7.2% 5,6% 10,0% 8,3% 8,0% 4,4% 4,0%

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

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

uss /T Oficial (1) Golfo ;) [FOB Of (1) [FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg |[RTTDM ()

Emb.cerc. | jun-13 jul-13 may-13 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | may-13 Afloat Emb.cerc. | jun-13 JIIst13  Oc/Dec.13
10/05/2012 180,00 169,28 169,28 249,26 600,00 210,00 €220,00 278,64 1.190,00 | 1.182,50 | 1.300,00  1.275,00
Semana anterior| 219,00 220,96 218,99 275,63 580,00 260,00 €235,00 1.090,00 | 1.082,50 | 1.200,00  1.160,00
06/05/13 216,00 211,21 209,24 271,99 580,00 260,00 €235,00 1.095,00 | 1.082,50 | 121500  1.165,00
07/05/13 217,00 212,59 210,62 271,03 580,00 260,00 €235,00 1.095,00 | 1.08500 | 1.220,00 1.162,50
08/05/13 215,00 209,83 208,85 271,92 580,00 260,00 1.095,00 | 1.082,50 | 1.212,50  1.262,50
09/05/13 220,00 216,03 215,05 277,99 580,00 260,00 1.095,00 | 1.082,50
10/05/13 215,00 fh fli fh 580,00 260,00 fli 1.095,00 fli 1.205,00  1.155,00
Var. Semanal -1,8% -2,2% -1,8% 0,9% 0,5% 0,4% -0,4%
Var. Anual 19,4% 27,6% 27,0% 11,5% -3,3% 23,8% -8,0% -8,5% -1,3% 9,4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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FOB | toB Arg FOB Par-Brasil FOB Golfo () CBOT( TGE

Uss/ Tn Oficial (1) GM

Emb.cerc. | jun-13 jul-13 jun-13 jul-13 may-13 jun-13 jul-13 jul-13 ago-13 sep-13 jun-13
10/05/2012 554,00 v554,93 v557,32 559,89 560,44 560,36 560,30 560,30 533,62 534,72 529,76 545,43
Semana anterior| 525,00 521,50 521,50 500,18 502,75 561,83 556,30 546,40 509,74 490,63 465,09 600,28
06/05/13 519,00 515,07 515,07 494,48 495,95 555,22 555,20 545,30 503,12 483,92 459,21 601,11
07/05/13 523,00 519,47 520,76 503,12 503,67 564,00 559,20 549,00 507,90 488,52 462,43 599,69
08/05/13 525,00 522,05 521,31 505,51 506,61 567,46 562,40 552,10 511,02 488,52 461,88 598,64
09/05/13 530,00 529,49 528,94 511,57 512,85 573,45 569,00 558,70 517,64 492,38 464,54 597,28
10/05/13 529,00 fli fli fli fli fli fli fli 514,05 488,70 460,87 610,24
Var. Semanal 0,8% 1,5% 1,4% 2,3% 2,0% 2,1% 2,3% 2,3% 0,8% -0,4% -0,9% 1,7%
Var. Anual -4,5% -4,6% -5,1% -8,6% -8,5% 2,3% 1,6% -0,3% -37% -8,6% -13,0% 11,9%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en 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. | jun-13 Ag/St.13 may-13 Ag/st.13 jun-13 JIISt13 Oc/Dc.13 | may-13 jul-13 ago-13 sep-13
10/05/2012 477,00 481,04 c474,81 466,38 467,48 500,00 496,00 489,00 467,26 468,03 459,22 438,60
Semana anterior| 473,00 478,95 452,82 435,18 431,88 483,00 465,00 443,00 460,54 448,08 426,81 401,68
06/05/13 467,00 475,86 c446,65 432,21 427,36 481,00 466,00 447,00 455,36 442,24 420,41 395,72
07/05/13 468,00 478,17 c448,91 435,74 430,17 470,00 462,00 443,00 458,88 444,55 423,06 397,60
08/05/13 475,00 482,91 c450,51 445,10 430,66 480,00 467,00 448,00 468,81 449,29 424,60 399,25
09/05/13 487,00 489,64 c452,49 460,32 432,10 485,12 455,47 427,36 400,46
10/05/13 476,00 fli fli fli fli 488,00 472,00 450,00 489,75 448,41 423,06 396,49
Var. Semanal 0,6% 2,2% -0,1% 5,8% 0,1% 1,0% 1,5% 1,6% 6,3% 0,1% -0,9% -1,3%
Var. Anual -0,2% 1,8% -4,7% -1,3% -7,6% -2,4% -4,8% -8,0% 4,8% -4,2% -7,9% 9,6%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

ss /T FOB Of (1) [FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM (9 CBOT 3

Emb.cerc. | may-12  Ag/St13  Oc/Dc.13 | JnlJl13 Ag/St.13  Oc/Dc.13 | JnlIl13  Ag/Oc.13 | may-13 jul-13 ago-13
10/05/2012 1.192,00 | 1.186,07 124107 1.260,78 1.219,46 1.236,07 1.265,78 1.257,12 1257,12 | 117174 117945  1.183,86
Semana anterior| 990,00 998,02 987,44 992,07 994,72 986,34 994,27 1.068,06 1.068,06 | 1.083,77 108620 1.166,90
06/05/13 987,00 988,98 977,19 983,80 984,57 979,39 984,91 1.078,61 107468 | 1.07341 107496 1.15571
07/05/13 995,00 996,26 987,99 993,50 992,95 989,09 994,61 1.072,97 107297 | 1.08223 108333 1.16571
08/05/13 987,00 989,20 980,50 982,26 981,49 980,50 984,46 1.084,30 1.077,72 | 1.072,75 107628 1.157,14
09/05/13 976,00 995,82 986,45 989,87 991,41 987,55 993,17 1.081,79  1.08510  1.165,95
10/05/13 995,00 fli fli fli fli fli fli 1.069,28 1.062,80 | 1.083,99 108532  1.166,67
Var. Semanal 0,5% -0,2% -0,1% -0,2% -0,3% 0,1% -0,1% 0,1% -0,5% 0,0% -0,1% 0,0%
Var. Anual -16,5% -16,0% -20,5% -21,5% -18,7% -20,1% -21,5% -14,9% -15,5% -1,5% -8,0% -1,5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas
Al 30/04/13 Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha Ventas semana Total comprado Total a fijar Total fijado A~cumuladol*
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 12/13 113 4.943,1 230,1 70,0 2.666,6
(Dic-Nov) (9.120,2) (629.4) (255,2) (5.877,1)
Maiz 12/13 171,8 147125 1.616,7 154,8 5.845,0
(Mar-Feb) (11.438,0) (1473,0) (382,7) (3.257,0)
Sorgo 12/13 36,9 815,9 69,2 4,0 584,0
(Mar-Feb) (930,5) (32,8) ©08) (327,0)
Cebada Cerv. 12/13 0,1 830,1 2798 128,1 246,7
(Dic-Nov) ** Sin datos (1.181,3) (336,2) (317.9) (754,7)
Cebada Forr. 12/13 09 3.021,6 85,5 73,0 2.379,9
(Dic-Nov) * (1.954,2) (123.4) (1233) (1.498,7)
Soja 12/13 362,6 5.727,1 2.758,0 562,3 1.340,0
(Abr-Mar) (10.393,6) (4.221,0) (1.701,7) (813,0)
1112 0,2 11.839,9 3.156,9 2.600,4 4.869,4
(14.939,9) (2.669,8) (2.350,8) (8.885,4)
Girasol 12/13 2,7 22,7 51 2,0
(Ene-Dic) (16,9) (79) (2,6)

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

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 24/04/13 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 1213 2.189,2 2.079,7 501,8 362,6
(2.534,8) (2.408,1) (912,6) (571,0)
Soja 12/13 9.924,8 9.924,8 6.501,5 1.434,0
(12.015,3) (12.015,3) (6.585,5) (2.066,7)
1112 28.743,7 28.743,7 10.992,6 10.021,2
(36.049,1) (36.049,1) (15.982,8) (13.493,6)
Girasol 12/13 1.820,7 1.820,7 673,8 398,6
(2.383,9) (2.383,9) (948,9) (481,3)
Al 03/04/13

Maiz 12/13 905,1 814,6 88,4 38,0
(795,4) (715,9) (68,2) (22,8)
11/12 4.523,6 4.071,2 3785 2795
(4.856,1) (4.370,5) (654.6) (595,4)

Sorgo 12/13 6,8 6,1 0,1

6.8 6.1) 02
1112 136,6 122,9 10,2 57
(113,2) (101,9) (10,0) (8,0
Cebada Cerv. 12/13 892,5 8479 100,0 331
(1.242,7) (1.118,4) (627,0) (198,3)

(*) 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. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye “a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la
mercaderfa pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les estableci6 precio. Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios
seglin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

ProyeCCién de: mayo-1 3 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 (act) 546,44 2.759,25 3.305,69 454,62 802,29 2.704,63 535,03 19,8%

2012/13 (act) 535,03 2.7123,57 3.258,60 405,86 799,47 2.679,46 510,27 19,0%

2013/14 (act) 510,26 2.925,00 3.435,26 440,82 854,19 2.801,64 562,98 20,1%
Var. sicampafia anterior -4,6% 7,4% 5,4% 8,6% 6,8% 4,6% 10,3% 5,5%
Var. sfciclo 11/12 -6,6% 6,0% 3,9% -3,0% 6,5% 3,6% 5,2% 1,6%
Total Cereales

2011/12 (act) 463,68 2.317,32 2.781,00 343,43 802,29 2.310,90 470,10 20,3%

2012/13 (act) 470,10 2.254,14 2.724,24 293,22 799,47 2.284,32 439,92 19,3%

2013/14 (act) 439,92 2.433,66 2.873,58 316,13 854,19 2.393,22 480,35 20,1%
Var. sicampafia anterior -6,4% 8,0% 5,5% 7,8% 6,8% 4,8% 9,2% 4.2%
Var, slciclo 11/12 -5,1% 5,0% 33% 7.9% 6,5% 3,6% 2,2% -1,3%
Todo Trigo

2011/12 (act) 199,21 697,17 896,38 157,79 145,96 696,91 199,47 28,6%

2012/13 (act) 199,47 655,64 855,11 137,38 130,20 674,94 180,17 26,0%

2013/14 (act) 180,17 701,10 881,27 143,32 136,49 694,89 186,38 26,8%
Var. sicampafia anterior -9,68% 6,93% 3,06% 4,32% 4,83% 2,96% 3,45% 3,31%
Var. sfciclo 11/12 -9,56% 0,56% -1,69% 9,17% -6,49% -0,29% -6,56% -6,29%
Granos Gruesos

2011/12 (act) 165,74 1.154,34 1.320,08 146,52 656,33 1.154,51 165,57 14,3%

2012/13 (act) 165,57 1.128,28 1.293,85 117,20 669,27 1.139,53 154,32 13,5%

2013/14 (act) 154,32 1.253,30 1.407,62 133,90 717,70 1.221,49 186,13 15,2%
Var. slcampafia anterior -6,79% 11,1% 8,8% 14,2% 7,2% 7.2% 20,6% 12,9%
Var. s/ciclo 11/12 -6,9% 8,6% 6,6% -8,6% 9,4% 5,8% 12,4% 6,3%
Maiz

2011/12 (act) 128,11 882,96 1.011,07 116,78 505,36 878,85 132,22 15,0%

2012/13 (act) 132,22 857,12 989,34 89,03 518,35 863,92 125,43 14,5%

2013/14 (act) 125,43 965,94 1.091,37 104,62 561,67 936,74 154,63 16,5%
Var. slcampafia anterior -5,14% 12,70% 10,31% 17,51% 8,36% 8,43% 23,28% 14,09%
Var. s/ciclo 11/12 -2,09% 9,40% 7,94% -10,41% 11,14% 6,59% 16,95% 9,72%
Arroz

2011/12 (act) 98,73 465,81 564,54 39,12 459,48 105,06 22,9%

2012/13 (act) 105,06 470,22 575,28 38,64 469,85 105,43 21,9%

2013/14 (act) 105,43 479,26 584,69 38,91 476,84 107,84 22,6%
Var. sicampafia anterior 0,35% 1,92% 1,64% 0,70% 1,49% 2,29% 3,46%
Var. s/ciclo 11/12 6,79% 2,89% 3,57% -0,54% 3,78% 2,65% -1,09%
Semillas Oleaginosas

2011/12 (act) 82,76 441,93 524,69 111,19 393,73 64,93 16,5%

2012/13 (act) 64,93 469,43 534,36 112,64 395,14 70,35 15,6%

2013/14 (act) 70,34 491,34 561,68 124,69 408,42 82,63 20,2%
Var. sicampafia anterior 8,33% 4,67% 5,11% 10,70% 3,36% 17,46% 30,05%
Var. s/ciclo 11/12 -15,01% 11,18% 7,05% 12,14% 3,73% 27,26% 22,68%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: mayo-1 3 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 (act) 10,53 266,86 277,39 80,37 262,68 11,96 4,6%

2012/13 (act) 11,96 268,15 280,11 80,24 265,89 10,76 3,3%

2013/14 (act) 10,76 277,59 288,35 83,36 273,19 11,30 4,1%
Var. s/campafia anterior -10,03% 3,52% 2,94% 3,89% 2,75% 5,02% 24,61%
Var. slciclo 11/12 2,18% 4,02% 3,95% 3,72% 4,00% -5,52% -9,15%
Aceites vegetales

2011/12 (act) 14,28 156,80 171,08 63,41 151,82 17,43 11,5%

2012/13 (act) 17,44 159,64 177,08 65,95 157,12 17,85 7,5%

2013/14 (act) 17,85 166,11 183,96 68,12 161,84 19,63 12,1%
Var. s/campafia anterior 2,35% 4,05% 3,89% 3,29% 3,00% 9,97% 62,55%
Var. slciclo 11/12 25,00% 5,94% 7,53% 7,43% 6,60% 12,62% 5,65%
Soja

2011/12 (act) 70,12 239,46 309,58 91,94 226,78 256,16 54,71 21,4%

2012/13 (act) 54,71 269,11 323,82 96,21 229,29 258,74 62,46 20,7%

2013/14 (act) 62,46 285,50 347,96 107,12 239,21 270,18 74,96 27,1%
Var. s/campafia anterior 14,17% 6,09% 7,45% 11,34% 4,33% 4,42% 20,01% 34,14%
Var. slciclo 11/12 -10,92% 19,23% 12,40% 16,51% 5,48% 5,47% 37,01% 34,14%
Harina de soja

2011/12 (act) 8,79 179,36 188,15 58,33 177,35 9,70 5,5%

2012/13 (act) 9,70 180,99 190,69 58,87 179,34 9,33 4,1%

2013/14 (act) 9,33 188,72 198,05 61,56 185,78 9,85 5,3%
Var. s/campafia anterior -3,81% 4.27% 3,86% 457% 3,59% 5,57% 28,34%
Var. slciclo 11/12 6,14% 5,22% 5,26% 5,54% 4,75% 1,55% -3,06%
Aceite de soja

2011/12 (act) 3,70 42,35 46,05 8,47 41,74 3,89 9,3%

2012/13 (act) 3,89 42,92 46,81 8,82 43,04 341 5,1%

2013/14 (act) 341 44,58 47,99 9,11 4433 3,25 7,3%
Var. s/campafia anterior -12,34% 3,87% 2,52% 3,29% 3,00% -4,69% 42,88%
Var. slciclo 11/12 -7,84% 527% 4,21% 7,56% 6,21% -16,45% -21,33%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA

DE 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: ~ may-13
Todo Trigo Soja
2013/14 2012/13 2011/12 Variacion sicampaia 2013/14 2012/13  2011/12 Variacion sicampafia
may-13 may-13 may-13 12/13 11/12 may-13 may-13 may-13 12/13 11/12
Area Sembrada 22,82 22,54 22,01 1,3% 3,7% 31,20 31,24 30,35 -0,1% 2,8%
Area Cosechada 18,90 19,83 18,49 -4,7% 2,2% 30,84 30,80 29,87 0,1% 3,3%
% Cosechado 83% 88% 84% 59%  -1,4% 99% 99% 98%  0,3% 0,4%
Rinde 29,66 31,14 29,39 -48%  0,9% 29,93 26,63 28,18  12,4% 6,2%
Stock Inicial 19,89 20,22 23,46 -1,6%  -152% 3,40 4,60 585 -260%  -41,9%
Produccion 55,98 61,75 54,40 93%  2,9% 92,26 82,06 84,21  12,4% 9,6%
Importacién 3,54 3,40 3,05 40% 16,1% 0,41 0,54 0,44  -25,0% -6,3%
Oferta Total 79,39 85,38 80,94 70%  -1,9% 96,07 87,20 90,49  10.2% 6,2%
Industrializacién 46,13 44,50 46,35 3,7% -0,5%
Consumo humano 26,07 25,72 25,61 1,4% 1,8%
Uso semilla 2,01 2,07 2,07 2,6%  -2,6% 2,37 2,45 245  -33% -3,3%
Forraje/Residual 7,89 9,80 446  -194%  76,8% 0,90 0,14 0,03 560,0% 3200,0%
Consumo Interno 35,98 37,59 32,17 -43%  11,8%
Exportacion 25,17 27,90 28,58 9,8% -11,9% 39,46 36,74 37,07 7,4% 6,5%
Empleo Total 61,15 65,48 60,72 66%  07% 88,83 83,83 85,87 6,0% 3,5%
Stock Final 18,23 19,89 20,22 83%  -9,8% 7,21 3,40 4,60 112,0% 56,8%
Ratio Stocks/Empleo 29,8% 30,4% 33,3% 19%  -10,5% 8,1% 4,1% 54% 100,0%  51,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 226 214 287 266 212%  -151% 349 423 525 459  -336%  -24,0%
Aceite de Soja Harina de Soja
2013/14 2012/13 2011/12 Variacion sicampaia 2013/14 2012/13  2011/12 Variacion sicampafia
may-13 may-13 may-13 12/13 11/12 may-13 may-13 may-13 12/13 11/12
Stock Inicial 0,74 1,15 1,10 -35,6%  -32,6% 0,27 0,27 0,32 -14,3%
Produccion 8,84 8,75 8,95 1,0%  -12% 36,50 35,34 37,22 3,3% -1,9%
Importacion 0,11 0,16 0,07 -28,6%  67,8% 0,15 0,32 020 -529%  -23,6%
Oferta Total 9,70 10,06 10,12 3.6%  -42% 36,92 35,93 37,73 2,8% 2,1%
Ester metilico
Consumo Interno 8,41 8,32 8,31 1,1% 1,3% 27,40 26,67 28,62 2,7% -4,3%
Exportacion 0,59 1,00 0,66 -40,9%  -11,2% 9,25 8,98 8,84 3,0% 4,7%
Empleo Total 9,00 9,32 8,97 34%  04% 36,65 35,65 3746 2,8% -2,2%
Stock Final 0,69 0,74 1,15 6,4%  -39,8% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 7,1% 8,0% 12,8% 31%  -40,0% 0,7% 0,8% 0,7%  -2,7% 2.2%
Precio prom.
Productor (ugs / Tm) 1036 1124 1080 1144 1000%  -56% 309 353 468 434 412%  -238%

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

Proyeccion de: ~ may-13
Granos Gruesos Maiz
2013/14 2012/13 2011/12 Variacion s/campafia 2013/14 2012/13  2011/12 Variacion slcampafia
may-13 may-13 may-13 12/13 11/12 may-13 may-13 may-13 12/13 11/12
Area Sembrada 45,08 44,43 41,48 15%  8,7% 39,38 39,33 3719 01% 5,9%
Area Cosechada 40,67 39,09 36,87 40% 10,3% 36,22 35,37 3399 2,4% 6,5%
% Cosechado 90% 88% 89% 25%  15% 92% 90% 91%  2,3% 0,6%
Rinde 37,40 29,60 35,50 264%  54% 99,17 77,46 92,39 28,0% 7,3%
Stock Inicial 21,90 27,80 32,30 212%  -32,2% 19,28 25,12 28,65 -233%  -327%
Produccion 375,80 285,80 323,60 315%  16,1% 359,17 273,82 31396  312%  144%
Importacién 2,70 5,50 2,70 -50,9% 0,64 3,18 0,74 -80,0%  -13,8%
Oferta Total 400,50 319,20 358,50 255%  11,7% 379,08 302,12 34332  255%  104%
Forraje/Residual 141,40 117,40 119,50 20,4%  18,3% 135,26 111,76 11545  210%  17,2%
Alim./Semilla/Ind. 167,40 158,50 170,20 56%  -1,6% 159,90 152,02 16356  52% 2,2%
Etanol p/ combust. 123,19 116,84 12728  54% -3,2%
Consumo Interno 308,80 276,00 289,70 11,9%  6,6% 295,16 263,79 279,03 11,9% 5,8%
Exportacion 37,10 21,30 41,00 742%  95% 33,02 19,05 3919  733%  -157%
Empleo Total 345,90 297,20 330,70 164%  4,6% 328,18 282,84 31820  16,0% 3,1%
Stock Final 54,60 21,90 27,80  1493%  96,4% 50,90 19,28 2512 164,0%  102,6%
Ratio
Stocks / Empleo 15,8% 7,4% 84%  1142%  878% 15,5% 6,8% 7.9% 127,6%  965%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 169 201 264 280 245 319%  -244%
Sorgo Cebada
2013/14 2012/13 2011/12 Variacion s/campafia 2013/14 2012/13  2011/12 Variacion sicampafia
may-13 may-13 may-13 12/13 11/12 may-13 may-13 may-13 12/13 11/12
Area Sembrada 3,08 2,51 2,23 226%  38,2% 1,46 1,46 1,05 38,5%
Area Cosechada 2,67 2,02 1,58 32,0%  69,2% 1,29 1,29 0,89 45,5%
% Cosechado 87% 81% 71% 1%  225% 89% 89% 85% 5,1%
Rinde 40,42 31,26 34,27 293%  17,9% 37,02 36,53 3745 1.3% -1,1%
Stock Inicial 0,56 0,58 0,69 -43%  -18,5% 1,61 131 194  233%  -169%
Produccion 10,80 6,27 5,44 72,1%  98,6% 4,79 4,79 3,40 41,0%
Importacién 0,44 0,50 035 -130%  250%
Oferta Total 11,35 7,16 6,15 585%  84,7% 6,84 6,60 568  36%  203%
Alim./Semilla/Industr. 3,05 2,03 2,16 50,0%  41,2% 337 3,37 3,37
Forraje/Residual 3,05 2,54 1,80 20,0%  69,0% 1,63 1,42 0,83 154% 97,4%
Consumo Interno 6,10 4,57 3,96 333% 53,8% 5,01 4,79 4,20 4,5% 19,2%
Exportacion 381 2,03 1,60 875% 138,1% 0,22 0,20 020 111%  11,1%
Empleo Total 9,91 6,60 5,56 50,0%  78,1% 5,23 4,99 438  48%  194%
Stock Final 1,45 0,56 0,58 159,1% 147,8% 1,61 1,61 1,31 23,3%
Ratio
Stocks/Empleo 14,6% 8,5% 10,5% 72,1%  392% 30,8% 32,3% 299%  -4,6% 3,3%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 154 185 262 278 236 -372%  -28,2% 243 289 294 246 81,3% 8,4%

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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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

AUGE, ESCEPTICISMO Y CAIDAS
EN LA BOLSA LOCAL

Los mercados internacionales contintan sumer-
gidos en un ambiente de optimismo que impulsa
las cotizaciones de los activos financieros a nue-
vOs maximos, aungue el movimiento alcista comienza
a dar sefiales de agotamiento. En tanto que la co-
yuntura interna pes6 sobre el mercado local y el
Merval vivié una semana vertiginosa, con nuevos
maximos seguidos de fuertes caidas.

En el plano internacional, el factor determi-
nante para la continuidad de las subas provino -
como en tantas otras ocasiones - desde China. En
esta oportunidad, alentadores datos del comercio
internacional del gigante asiatico, que presento
un saldo de balanza comercial para el mes de abril
que superd las expectativas de los analistas, im-
pulsaron los mercados de la regién y transmitieron
las subas a las principales plazas globales. La bolsa
de Shanghai mejor6 un 1,9% en tanto que el Nikkei
japonés extendié su comportamiento alcista y se
posiciond por encima de los 14.000 puntos por
primera vez desde 2008, al marcar una suba del
6,7% respecto del viernes previo.

En el viejo continente, a las novedades orien-
tales se agregd la publicacion de una inesperada
recuperacion del sector manufacturero en Alema-
nia - la principal economia de la Eurozona - que

alimentaron el apetito por el riesgo e impulsaron
la cotizacion de las acciones germanas a nuevos
méaximos. El Dax, indice que recoge el comporta-
miento de las principales empresas cotizantes de
la bolsa alemana, finaliza la semana en un nuevo
maximo histérico. Vale mencionar que también
contribuyé a motorizar las subas un contexto mas
relajado para los paises mas afectados por la crisis
financiera, que pudieron colocar bonos a tasas
mas bajas. En particular, Portugal anuncié que re-
gresaria a los mercados de deuda internacionales
en busca de obtener financiacion a un plazo de 10
afios, alentado por las exitosas colocaciones reali-
zadas recientemente por Italia y Espafia. Se trata
de la primera vez que el gobierno luso buscara
fondos de largo plazo desde que recibiera un res-
cate en abril de 2011.

Pasando a Wall Street, el indice Standard &
Poor's 500 toc6 un nuevo méximo durante la sema-
na que paso y parece consolidarse por sobre los
1.600 puntos. Sin embargo, un informe difundido
por uno de los principales bancos de inversion a
nivel global sefiala que los niveles alcanzados ya se
encuentran en linea con las previsiones de media-
no plazo, por cuanto no descartan una correc-
cién en el futuro préximo. De esta manera, los
inversores actuaron con cautela y el indice marca
una suba semanal algo modesta, cercana al 1%.

El Dow Jones en tanto, acompafia los resulta-
dos favorables y se posiciona por sobre los 15.000
puntos, manteniéndose en niveles maximos.

El mercado

Merval: tras superar el nivel de 4.000 puntos, corrigio fuertemente

local vivio jorna-
das sumamente
dispares. El co-

N\ mienzo de la se-
mana dejo atras
nuevos récords
B en un mercado
en el que todos
los operadores
buscaban
posicionarse en
activos que les
permitieran se-
guir la cotiza-
cion del délar
informal, llevan-
do el indice de
referencia de la
bolsa portefia a
nuevos maximos
tras superar el
¢ nivel de 4.000
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

puntos por primera vez desde que se inicié el re-
gistro de esta cartera tedrica.

Sin embargo, una serie de datos desfavorables
provenientes de las empresas cotizantes que pre-
sentaron sus resultados corporativos y otros fac-
tores adicionales, torcieron la tendencia y dispa-
raron 6rdenes de venta que hundieron las cotiza-
ciones.

Las acciones del sector energético, que impul-
saron el Merval durante las primeras ruedas, caye-
ron fuertemente al conocerse los balances corres-
pondientes al primer trimestre del afio de algunas
de las mas que ostentan mayor peso. Transener
registré una pérdida de 36 millones de pesos por
sus operaciones entre enero y marzo, mas del do-
ble que el comparable de 2012.

Edenor, por su parte, dio a conocer sus resul-
tados el viernes. El balance trimestral arrojé un
saldo negativo que super6 los 500 millones de pe-
sos (alrededor del 50% de las pérdidas totales de
2012) y dejo a la empresa en una situacion de pa-
trimonio neto negativo, forzando la suspension de
la cotizacién en bolsa.

Si bien esta situacion podria revertirse produc-
to de una reciente Resolucién de la Secretaria de
Energia, que permite compensar contablemente
pasivos de la empresa, los papeles de Edenor fina-
lizan la semana sin operaciones en el recinto.

También hubo presentaciones de balances de
los bancos que cotizan entre las acciones mas li-
quidas de la bolsa doméstica. Si bien presentaron
ganancias, no alcanzaron a satisfacer las expecta-
tivas de los inversores y culminan la semana entre

Volimenes Negociados

las mayores bajas.

De este modo, el indice Merval concluye la
jornada del viernes con una baja del 4,5% respec-
to del cierre semanal anterior. Sin cotizantes en
terreno positivo, las principales bajas estuvieron
en Aluar, que retrocedié un 6,3%, YPF (-6,4%), Ban-
co Macro (-6,8%), Banco Francés (-7,1%) y la So-
ciedad Comercial del Plata (-7,8%)

Se conocid en la semana la propuesta de ex-
teriorizacioén voluntaria de fondos en moneda ex-
tranjera impulsada por el Gobierno Nacional, aun-
que restan conocerse detalles del proyecto, que
propone la emisién de nuevos bonos y certifica-
dos con el objeto de dar dinamismo al sector in-
mobiliario - que