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MERCADO DE TRIGO RUMBO A LA
NUEVA COSECHA

Los mercados externos de trigo aguar-
dan con gran expectativa el inicio de los
trabajos de recoleccion en el hemisferio
norte, razon por la cual los precios han
comenzado a sentir una presion bajista. En
el mercado de Chicago, los contratos con
entrega en julio ...l Pag.8
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AVANZA LA SIEMBRA DE MAIZ EN
ESTADOS UNIDOS

El mercado internacional de maiz,
liderado histéricamente por Estados Uni-
dos, se recupera luego de un gran que-
branto productivo en el primer tramo de
la campafia 2012/13. La produccién récord
de Argentina y Brasil y la reciente acelera-
cién en sus respectivos ritmos ...... Pag.9

Maiz nuevo: Indicadores comerciales exportacion
Al 08/05/2013 2012/13  Prom.5 Afios 2011/12

Saldo exportable* 19,40 14,24 15,10
Compras exportacion 15,12 9,31 11,58
Relacion s/saldo exportable 78% 65% 7%
Precios por fijar 1,62 127 1,54
8% 9% 10%

Vendido en firme 13,50 8,04 10,04
70% 56% 67%

Por vender (S/Exp. Proy.) 43 49 85
Falta poner precio 59 6,2 51

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

PRECIOS FIRMES DESPIERTAN
ATRACTIVO EN LA OFERTA DE SOJA

La soja concluy6 la semana como la gran
ganadora en el mercado de Chicago, alcan-
zando los precios mas elevados de los ulti-
mos dos meses en los contratos con en-
trega en julio. Este desempefio se trasladd
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL

El balance del Banco Central al dia 7 de mayo
del corriente afio presentaba las siguientes cuen-
tas:

Las reservas internacionales alcanzaban a $
205.053 millones. A la mencionada cifra hay que
deducirle las cuentas corrientes en otras mone-
das (encajes de los depdsitos en dolares) por $
41.518 millones, restando $ 163.535 millones. Al tipo
de cambio consignado en el propio balance de $
5,2095 = u$s 1, tendriamos u$s 31.392 millones.

A la cifra anterior hay que deducirle alrededor
de 2.293 millones de délares que se le deben al
Banco de Francia (al 30 de abril), restando u$s
29.099 millones.

Los pasivos monetarios ascienden a:

Base Monetaria $ 296.085 millones,

Méas Titulos emitidos por el BCRA (Lebac y
Nobac) por $ 121.970 millones,

Igual a $ 418.055 millones, que al tipo de cam-
bio mencionado mas arriba nos determina un total
de u$s 80.249 millones. Las reservas netas ascien-
den al 36,3% de los pasivos monetarios. Como se
puede advertir, esas reservas han ido disminuyen-
do en los ultimos tiempos.

Al dia 16 de mayo del corriente las reservas (sin
descontar las cuentas corrientes en otras mone-
das) llegaron a u$s 38.950 millones, la cifra més

CONTENIDO

baja en seis afios. Si a esta cifra le restamos alre-
dedor de u$s 7.970 millones (encajes de los depd-
sitos en délares) y los u$s 2.293 millones que se le
deben al Banco de Francia, estariamos con reser-
vas netas por u$s 28.687 millones.

INVERSIONES EN AMERICA
LATINA

Segun datos de la CEPAL durante el afio pasado
(2012) las inversiones externas en América Latina
llegaron a u$s 173.361 millones, un 6,7% por arriba
de las que habian ingresado en el 2011.

El pais que recibié mas inversiones fue Brasil
con u$s 65.272 millones, seguido por Chile con u$s
30.323 millones. El tercer lugar le correspondi6 a
Colombia con u$s 15.823 millones y el cuarto lugar
a México con u$s 12.659 millones.

El quinto lugar le correspondié a nuestro pais
con u$s 12.551 millones, pero hay que tener en
cuenta que la mayor parte de estas inversiones
(alrededor de u$s 7.984 millones) correspondieron
a reinversiones de utilidades, en un afio signado
por las restricciones a las empresas para girar divi-
dendos al exterior.
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LAS ESCLUSAS DE ITAIPU

Al construir la represa de Itaipa los brasilefios
se obligaron a construir las esclusas para poder
traspasar dicha represa. Lamentablemente, hoy
parece que se han olvidado del tema y, peor aun,
nuestros compatriotas también se han olvidado de
reclamar dicha construccion.

En un primer momento se sostuvo que desde
un punto de vista tecnoldgico la mencionada cons-
truccién era practicamente imposible. Pero un
hecho ha demostrado que esto es falso. Desde un
punto de vista tecnoldgico, la experiencia de la
represa de Tres Gargantas en China, demostré que
la mencionada obra es factible.

Hagamos un ligero comentario sobre la men-
cionada obra del pais de Oriente.

De la construccién de la represa de Tres Gar-
gantas en el rio Yangtze ya nos hablaba el lider
politico Sun Yat-sen en 1919. Fue un objetivo que
tuvieron los distintos lideres del pais, como Chiang
Kai-shek y el mismo Mao Zedong. Finalmente, el
Congreso Nacional del Pueblo aprobd la obra en
1992 por amplia mayoria. Su construccion comen-
26 en 1994 y hoy la obra esta terminada, y esto a
pesar que se aumentd su potencia a 32 turbinas,
con una capacidad instalada de 22.500 MW, algo
menor a la capacidad energética por todo con-
cepto de nuestro pais.

La obra tiene como objetivos los siguientes:

a) Integrar la zona este (costera) de China con
el interior a lo largo del rio Yangtze.

b) Aumentar la capacidad energética de una
gran zona de China.

¢) Regularizar el rio mencionado a través de la
presa, dado que en muchas oportunidades su des-
borde ha producido muchisimos dafios personales
y materiales.

d) Permitir la navegacion del mencionado rio.
Por ese motivo, la represa tiene sus correspon-
dientes esclusas.

El costo de la obra ha llegado a alrededor de
26.000 millones de ddlares y es significativo que ha
sido algo menor a lo planeado (si es asi, nos debe
servir de ejemplo. Recordemos lo que paso a este
respecto en Yacyreta).

Pero no todas son flores en una obra de tal
magnitud. Su construccion ha recibido innumera-
bles criticas, fundamentalmente por parte de los
ambientalistas. El llenado de la presa sepult6 bajo
las aguas a varios tesoros arqueoldgicos y algunos
han sostenido que puede crear problemas sismicos.
Por otra parte, innumerables fébricas y tierras

guedaron bajo las aguas y una poblacién estimada
en alrededor de 1,5 millones de personas tuvo que
ser relocalizada. Sin embargo, los pro de la obra
son bastante mayores a las criticas que se le pue-
den hacer.

La presa tiene una altura de 185 metros. La
capacidad del lago es de 39,3 kildmetros cubicos.

Para permitir la navegacion se han construido
5 esclusas escalonadas que tienen un largo de 1.600
metros y que permiten superar una diferencia ver-
tical de nivel de 113 metros. Cada una de las esclu-
sas tiene un largo de 280 metros, un ancho de 35
metros y una profundidad de 5 metros. Los barcos
pueden demorar alrededor de 3 a 4 horas en cru-
zar todo el sistema de esclusas. Por turno puede
pasar una carga de hasta 10.000 toneladas. Asimis-
mo hay una torre elevadora de barcos mucho mas
répida pero que puede subir embarcaciones hasta
un maximo de 3.000 toneladas. Las dimensiones de
este elevador son de 120 metros de largo, 18 me-
tros de ancho y 3,5 metros de profundidad.

Se estima que el sistema de esclusas permitira
aumentar el transporte fluvial de 10 millones a 100
millones de toneladas por afio, con una disminu-
cion de los costos de flete de hasta 35% aproxima-
damente.

Segun fuentes china, el desarrollo econémico
del este chino ya esta propiamente llegando a su
fin. El objetivo del gobierno es ahora el desarrollo
hacia el oeste a lo largo de rio Yangtzé.

Volviendo ahora a la represa de ltaipud, en la
misma se han proyectado cuatro alternativas, que
son las siguientes:

a) Alternativa E.3.02.B - 3 esclusas con una ex-
tensién aproximada de 11,4 kildbmetros. Esta alter-
nativa se realizaria por el lado de Brasil.

b) Alternativa E.3.01.A - 3 esclusas con una
extension aproximada de 5,3 kilébmetros. Esta al-
ternativa se realizaria por el lado de Brasil.

c) Alternativa D.3.02.B - 3 esclusas con una ex-
tensién aproximada de 6,7 kilometros. Esta alter-
nativa se realizaria por el lado de Paraguay.

d) Alternativa D.3.04.D - 3 esclusas con una
extension aproximada de 15 kilometros. Esta alter-
nativa se realizaria por el lado de Paraguay.

También existe un anteproyecto Canal-Esclu-
sas Arquimedes, elaborado por el ingeniero argen-
tino Dante Seta, amigo de nuestra casa y lamenta-
blemente fallecido. Segun este anteproyecto,
habria que construir una esclusa cilindrica GIRA-
BARCOS en la roca de 360 metros de diametro y de
alrededor de 95 metros de alto. A su vez, este an-
teproyecto tendria 3 alternativas:

a) Alternativa 1, margen Brasil Norte: con un
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costo estimado en 632 millones de délares.

b) Alternativa 2, margen Brasil Sur: con un
costo estimado en 883 millones de délares.

C) Alternativa 3, margen Paraguay: con un
costo estimado en 1.011 millones de dodlares.

Antes de impulsar cualquiera de estas alterna-
tivas, habra que estimar el movimiento futuro que
podria pasar por las esclusas para ver si econémi-
camente estas obras son factibles y, fundamental,
analizar los efectos ambientales que las mismas
pueden tener. Como hemos visto en el ejemplo
chino de la represa de Tres Gargantas, han surgi-
do a este respecto criticas que hay que evaluar
antes de cualquier construccion.

DISTRIBUCION DEL INGRESO Y
PRODUCTIVIDAD

Hay paises con muy buenos niveles de distribu-
cion de la renta, con coeficientes de Gini en nive-
les cercanos al 25% o menores, pero donde casi
todos sus habitantes viven en los limites de la indi-
gencia y la pobreza. Por otra parte, el crecimien-
to de la economia rara vez es parejo, crecen algu-
nos sectores o regiones y no otros, y es probable
que en un comienzo se incremente la desigual-
dad, es decir que aumente el indice de Gini. Esto
es evidente en un pais como China que viene re-
gistrando tasas de crecimiento cercanas al 10%
desde hace veinte afios y donde, a su vez, se ha
incrementado el indice de Gini, es decir la des-
igualdad. Hoy asciende a 45% y suponemos que
estaria en el orden del 25% hace treinta afos.

Ante esta realidad, ¢hay que volver a los tiem-
pos pasados de menor desigualdad pero también
de mayor pobreza? Creemos que seria un gran error.
(Pero de qué depende el aumento del empleo y
del salario real de los trabajadores?

El crecimiento econdmico, el aumento del
empleo y el aumento del salario real de los traba-
jadores depende de una vieja ley de la economia
Ilamada de ‘los rendimientos decrecientes’ o, mas
modernamente: «ley de las proporciones variables».

La mencionada ley se llama asi pues la relacion
(proporcion) de los dos o mas factores producti-
vos no es fija sino variable. Por ejemplo: suponga-
mos que varia la cantidad de mano de obra y per-
manece constante el factor capital, o varia en
menor proporcion.

Cuando la proporcion en el uso de los dos fac-
tores se altera agregando mas unidades del factor
variable (supongamos la mano de obra) a un factor
fijo (supongamos el capital), aumenta el producto

marginal de la mano de obra hasta un punto maxi-
mo (etapa de los rendimientos crecientes). A par-
tir de ese punto, si seguimos agregando mas uni-
dades de mano de obra, su producto marginal dis-
minuye (etapa de los rendimientos decrecientes)
y se hace cero (0) cuando ya no hay rendimientos
positivos.

La mencionada ley no depende de la experien-
cia sino que es axiomatica y de cumplimiento inexo-
rable en cualquier lugar y tiempo como lo puede
ser el teorema de Pitagoras. Es cierto que algunos
economistas han objetado el analisis del producto
marginal en razon a la llamada ‘readopcion de téc-
nicas’, pero como dice el premio Nobel John Hicks,
‘la readopcién de técnicas ocurre en el filo de las
cosas que pueden ocurrir’, por lo que no es este
el lugar para su analisis.

De la misma manera que se considerd variable
la mano de obray fijo el capital, se podria suponer
lo inverso: que el capital es variable y la mano de
obra fija (en la obra de Milton Friedman, «Teoria
de Precios», se puede ver la grafica que muestra
la mencionada relacion. La grafica se divide en tres
sectores: en el primero, la productividad marginal
de la mano de obra es positiva mientras que la del
capital es negativa. En el segundo sector ambas
productividades son decrecientes pero no negati-
vas y en el tercer sector la productividad marginal
del capital es positiva y la de la mano de obra ne-
gativa. Logicamente, el empresario se sitla en el
segundo sector donde ninguna de las productivi-
dades marginales es negativa aunque son decre-
ciente.

Si valorizamos el producto marginal de la mano
de obra obtenemos la curva de valor del producto
marginal decreciente. Un trazo horizontal del sa-
lario del trabajador se corta en un determinado
punto con la curva descendente del valor del pro-
ducto marginal y hasta ese punto se ocupa mano
de obra.

Si la curva horizontal que representa el salario
se incrementa, baja la ocupacion. Para que haya
mas salario sin disminuir la ocupacién se debe agre-
gar mas factor fijo, en el ejemplo, mas capital.

La conclusién es obvia: solo se puede incre-
mentar el salario si se incorpora mas capital.

Aqui se presenta otro interrogante: ;de dénde
sale el capital para mejorar los salarios de los tra-
bajadores? Solo del ahorro interno o externo.

La diferencia entre el salario de un trabajador
en EE.UU. con el de un trabajador en un pais afri-
cano radica en que al lado de cada trabajador
estadounidense hay un monto de capital, traduci-
do en maquinas, herramientas o materias primas
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muy superior. En el primer pais, hay empresas del
rubro quimico donde al lado de cada trabajador
hay instalaciones, maquinarias, herramientas y
materias primas, es decir capital no humano,
valuados en millones de délares. Lo misma cabe
decir del capital humano, es decir inversiones en
oficios, formacion profesional, organizacion, etc.

La Unica forma de aumentar el salario y mejo-
rar el nivel de vida de los trabajadores es con la
incorporacion de capital, lo que permite un ma-
yor rendimiento per cépita. Los demds intentos
de mejores salarios y distribucion de los ingresos
qgue habitualmente se mencionan no son mas que
‘buenos deseos’ que no tienen ninguna base cien-
tifica.

Con respecto a la generacion de ahorro, solo
es factible con estabilidad monetaria. Sin ésta es
imposible que la sociedad ahorre. Lo mas probable
es que los ahorros fluyan hacia una moneda ex-
tranjera mas estable o hacia el exterior. Cabe pre-
guntarse por la razén que explica la gran fuga de
activos hacia el exterior que ha tenido nuestro
pais y no hay duda que radica en la inestabilidad
de nuestra moneda. La inflaciéon percute sobre el
ahorro y la no formacion de ahorro percute sobre
la capitalizacion de nuestro pais.

En una conferencia del distinguido historiador
Roberto Cortés Conde, hace un tiempo atras, se
mostraba graficamente que el gran crecimiento
registrado por nuestro pais entre 1875 y 1912, a
una tasa de casi 5% anual promedio en el producto
per capita de sus habitantes, se debi¢ a la altisima
tasa de inversion, de alrededor del 45% sobre el
PBI, tasa muy semejante a la registrada por China
en las dltimas décadas.

Dudamos de que haya un ser humano que no
crea en que hay que mejorar el nivel de vida de las
clases mas necesitadas, lo que si es objeto de pos-
turas diferentes son las metodologias para lograr
dicha mejora. De todas maneras, un principio basi-
co afirmado por la ciencia es que no puede lograrse
la misma si no hay mayor productividad.

COMO TRABAJA LA CIENCIA

Sir Karl Popper ha sido uno de los epistemdélogos
mas importantes de la humanidad. En sus distintas
obras sostuvo que el conocimiento cientifico es
intrinsecamente falible y que en lugar de intentar
probar que estamos en lo cierto, debemos buscar
addénde nos estamos equivocando.

Hay una historia interesante a este respecto.

En la discusion sobre la transmision entre células
neuronales y musculares se presentaron dos teo-
rias: una la de la transmisién eléctrica, sostenida
por John Carew Eccles, famoso especialista del
cerebro y Premio Nobel de Medicina 1963, y la
otra la que sostenia que la transmision era a través
de un proceso quimico impulsada por Bernard Katz,
también Premio Nobel. Eccles sostuvo con fuerza
su posicion pero finalmente admitié su error, pero
entristecido por haberse equivocado. En una con-
versacion con Popper, del cual se hizo muy amigo y
con el cual escribieron el importante libro «El yo
y su cerebro» (traducido al espafiol), le dijo que
llevaba las de perder en una discusién que soste-
nia desde hacia mucho tiempo y que para él era
fundamental.

«Popper quedo fascinado. Le dijo a Eccles que
no habia motivo para desesperarse y que, por el
contrario, debia estar mas que contento pues na-
die negaba sus descubrimientos sino su teoria, su
interpretacion de los fenémenos que habia en-
contrado. Por lo tanto, Eccles hacia ciencia de la
mejor calidad: las hipotesis opuestas solo chocan
cuando los hechos quedan claros y se pueden
contraponer nitidamente interpretaciones contra-
dictorias. Segun Popper, estar equivocado en cuan-
to a la interpretacion de un fendmeno carecia de
importancia. La gran fuerza del método cientifico
radica en su capacidad para rebatir hipotesis, es
decir la ciencia avanza mediante una infinita serie
de ciclos de conjeturas y refutaciones cada vez
mas precisa» (esta historia es contada por el tam-
bién Premio Nobel, Eric R. Kandel, en su libro «En
busca de la memoria», Katz editores, 2008, pag.
122).

En base a lo sostenido por Popper, también el
conocimiento cientifico tiene que estar sometido
constantemente a la critica. Solo si existe la posi-
bilidad de que una teoria cientifica pueda ser des-
truida es como adquiere el caracter de cientifica.

Veamos otro ejemplo extraido de la cosmologia.
El gran fisico Walther Nernst, en una discusion con
el también fisico Carl von Weisaecker, sostenia en
la década del ’30 que el universo era eterno. Era,
por otra parte, lo que sostenia el lider comunista
Lenin. Admitir que el universo habia tenido un ori-
gen era como reconocer que habia un Creador.

En los afios ’50 los cosmdlogos se la pasaron
discutiendo sobre el origen del universo. Algunos
aceptaban la teoria desarrollada en los afios *30
por el sacerdote George Lemaitre Illamada ‘big
bang’, que sostenia que el origen habia sido esa
explosién. Otros, siguiendo a Fred Hoyle, soste-
nian la teoria del ‘universo estable permanente’ y
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gue a pesar de la expansion del universo, la crea-
cion continua de materia permitia que se mantu-
viese la misma densidad.

Finalmente, en 1965, dos cientificos (Arno
Penzias y Robert Wilson) captaron una radiacion
de fondo que provenia de todos los rincones del
universo a casi 3 grados sobre el cero absoluto (-
270 grados). Era el residuo de la primera explosion
cuyo enorme calor fue disminuyendo a lo largo de
un recorrido de casi 13.700 millones de afios. Una
serie de cientificos, entre ellos Gamow, habian
pronosticado que dicha radiacion seria encontra-
da. De esta manera qued6 confirmada la teoria del
big bang. Este descubrimiento hizo que la teoria
del ‘universo estable permanente’ fuera abando-
nada paulatinamente. Desde ese momento la ma-
yor parte de los cientificos aceptan que el univer-
so tuvo un origen. Otros cientificos, entre ellos
Stephen Hawking, sostienen ahora que el universo
se hizo solo de la nada (en su obra «El gran dise-
fio»), pero esto filoséficamente es insostenible.

La teoria de Popper sobre la falibilidad de la
ciencia que debe ser sometida a una critica conti-
nua, complementada con la teoria de Friedrich
Hayek sobre la dispersion del conocimiento (es
decir que nadie tiene el conocimiento pleno de
las cosas), hace que la ciencia econdmica tiene
que construirse sobre la base de la libertad de
accion de los individuos. Un comité, ministerio o
gosplan, como el que existiéo en la ex URSS, no
puede dirigir la vida econémica de las naciones.
De la libertad de las personas, con sus apreciacio-
nes sobre el valor de cambio de los bienes, surgen
los precios, los que son coordinados por el siste-
ma de precios.

Con respecto al poder que pueden tener algu-
nos de los operadores en los mercados, adoptan-
do posiciones monopolicas u oligopdlicas, la Unica
solucion es dejar abierto los mencionados merca-
dos a la competencia externa e interna. S6lo en
casos muy puntuales, el Estado tendra que inter-
venir, como es el caso de la ley “‘Anti-Cartel” san-
cionada en la Alemania en 1957. Entre las disposi-
ciones centrales de esta ley cabe destacar la lla-
mada prohibicion de formar carteles. La ley repri-
me las restricciones horizontales a la competen-
cia y abarca sobre todo los particularmente nega-
tivos acuerdos de precios y la colusion. Las viola-
ciones de estas prohibiciones son sancionadas con
multas que pueden ascender a varios millones de
euros. Los cérteles legalizados en virtud de las re-
glas de excepcién estan sometidos a un régimen
de control de practicas abusivas a cargo de las
autoridades anti-cartel. Se reprime también cier-

tas practicas restrictivas verticales, esto es: res-
tricciones acordadas por empresas que operan en
diferentes niveles de la cadena de produccién y
distribucion.

La filosofia que se ha seguido dentro de la con-
cepcion de la Economia Social de Mercado consis-
te basicamente en que el Estado no actie con la
l6gica del mercado, sino que favorezca, a través
de la competencia, el funcionamiento del merca-
do.

LOS COSTOS DEL TRANSPORTE
GRANARIO

La produccion de cereales y oleaginosas de la
campafa 2012/13 llegaria a alrededor de 98 millo-
nes de toneladas, que se compondria de la siguiente
manera: de soja 48,3 millones de toneladas, de maiz
25,5 millones, de trigo 9,5 millones, de girasol a
3,5 millones, de sorgo 3,5 millones, de cebada 5
millones y cantidades menores para otros granos.

Estimamos que las exportaciones de granos,
subproductos, aceites y biodiesel alcanzarian a
alrededor de 76 millones de toneladas.

De exportarse la cifra mencionada estimamos
que a valor FOB esas exportaciones representa-
rian un ingreso de divisas de alrededor de 32.000
millones de ddlares.

Veamos ahora a cuanto ascenderian los fletes
ocedanicos para transportar 76 millones de tonela-
das. Un primer célculo nos arroja alrededor de
3.100 millones de dolares, con un promedio de casi
41 dolares por tonelada. Las exportaciones tota-
les a valor CIF rondarian los 35.100 millones de d6-
lares.

A la exportacion por 76 millones de toneladas
hay que agregar alrededor de 14 millones que se
consumen internamente y que son industrializadas,
lo que nos da 90 millones que son transportadas a
los puertos y a las fabricas.

A la produccion total de 98 millones de tonela-
das le restamos 8 millones de toneladas de consu-
mo en chacra (que no se industrializan), lo que
nos da 90 millones de toneladas, igual que el cal-
culo anterior.

Estimamos, por lo tanto, una produccion
granaria comercializada de 90 millones que utiliza
los servicios de los medios de transporte interno,
camion, ferrocarril e hidrovia. El transporte de
granos por ferrocarril lo estimamos en alrededor
de 12 millones de toneladas (13%). El transporte
por hidrovia alrededor de 1 millon de toneladas
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(1%) y el transporte por camion el resto, cerca de
77 millones de toneladas (86%).

El transporte por ferrocarril para granos tiene
un recorrido medio de alrededor de 480 kilome-
tros y un flete promedio de 4 centavos de dolar la
tonelada kilometro. Por lo tanto, los fletes llega-
rian a: 12 millones de toneladas x 480 km x u$s 0,04
la tn/km = u$s 230 millones.

El transporte por hidrovia para granos produci-
do domésticamente tiene un recorrido medio de
alrededor de 600 kildbmetros y un flete promedio
de 2 centavos de dolar la tonelada kilometro. Por
lo tanto, los fletes llegarian a: 1 millén de tonela-
das x 600 km x u$s 0,02 la tn/km = u$s 12 millones.

El transporte por camion para granos tiene un
recorrido medio de alrededor de 300 kilémetros y
un flete promedio de 11 centavos de ddlar la to-
nelada kilometro. Por lo tanto, los fletes llegarian
a: 77 millones de toneladas x 300 km x u$s 0,11 la
tn/km = 2.541 millones de dolares.

Los fletes internos llegarian a 2.783 millones de
dolares. Si a esta cifra le agregamos una estima-
cion de los fletes maritimos que llegarian a alrede-
dor de 3.100 millones de ddlares, tenemos fletes
totales por 5.883 millones de dolares.

La cifra anterior nos muestra la importancia que
tiene la logistica del transporte en la
comercializacion granaria, tema a la que habitual-
mente no se le destina el lugar que merece. Si
dividimos u$s 5.883 millones por u$s 35.100 millo-
nes llegamos a que esos costos de transporte cons-
tituyen casi el 17% de los precios CIF.

Si la participacion del ferrocarril fuera mayor y
pasase de 13% por ciento del movimiento total a
un 25 por ciento, el ahorro de dinero seria signifi-
cativo. Veamos un pequefio calculo.

El transporte total en toneladas kilometros es
igual a:

Ferrocarril: 13 millones de toneladas x 480 km =
6.240 millones tn/km

Hidrovia: 1 millon de toneladas x 600 km = 600
millones tn/km

Camioén: 77 millones de toneladas x 300 km =
23.100 millones tn/km

Total: 29.940 millones tn/km

Ahora estimemos que la participacion del fe-
rrocarril se incrementa del 13 por ciento a 25 por
ciento.

Dos principios van a jugar un papel fundamen-
tal en la baja de los fletes (los dos principios estan
subrayados)

Esta mayor participacion del ferrocarril lleva a
una disminucion del recorrido medio del ferroca-
rril ya que se incorpora en el uso de éste el grano

transportado por camion de los recorridos mas lar-
gos. Al mismo tiempo, el recorrido medio del ca-
mién se reduce ya que el transporte por camion
pierde los recorridos mas largos.

El transporte por hidrovia permanece igual.

Por lo tanto, tendriamos:

Por ferrocarril se transportaria el 25% de 90
millones de toneladas = 22,5 millones de tonela-
das.

Por hidrovia se transportaria 1 millén de tone-
ladas.

Por camion se transportarian 66,5 millones de
toneladas.

Estimamos que el recorrido medio por ferro-
carril se reduciria de 480 kilémetros a 450 kilome-
tros por el principio mencionado mas arriba. El
recorrido medio por camion se reduciria de 300
kilometros a 290 kilometros, por la misma razon.

Finalmente:

Por ferrocarril se transportarian 22,5 millones
de toneladas con un recorrido medio de 447 kil6-
metros = 10.056 millones de tn/km.

Por hidrovia se transportaria 1 millén de tone-
ladas con un recorrido medio de 600 kilometros =
600 millones de tn/km.

Por camién se transportarian 66,5 millones de
toneladas con un recorrido medio de 290 kiléme-
tros = 19.285 millones de kilémetros.

Total: 29.941 millones de tn/km.

Otro principio fundamental que hay que man-
tener es: la igualdad en el total de toneladas kilo-
metros recorridas antes y después de la modifica-
cion. Como se puede observar en las cifras ante-
riores el resultado permanece igual: 29.940y 29.941
millones de toneladas kildmetros.

Ahora recurrimos a otro presupuesto bastan-
te légico que es el siguiente: suponemos que la
mayor actividad del ferrocarril llevara a disminuir
su tarifa que pasaria de 4 centavos de dolar por
tonelada kildbmetro a 3,5 centavos. La mayor com-
petencia del ferrocarril también llevaria a una dis-
minucion en el flete del camién, que suponemos
que pasaria de 11 centavos la tonelada kilometro a
10 centavos. Partiendo de este presupuesto, te-
nemos:

Ferrocarril: 22,5 millones tn x 447 km x u$s
0,035 la tn/km = 352 millones de ddlares.

Hidrovia: 1 millén tn x 600 km x u$s 0,02 la tn/
km = 12 millones de dolares.

Camién: 66,5 millones tn x 290 km x u$s 0,10 la
tn/km = 1.929 millones de dolares.

El flete doméstico para transportar la misma
cantidad de granos (90 millones de toneladas) se-
ria de 2.293 millones de ddlares. Anteriormente el
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flete llegaba a 2.783 millones de délares, por lo
que habria un ahorro de 490 millones de dodlares
en el afio.

En principio, y dado que la produccion granaria
va a seguir en aumento, aunque aumente la parti-
cipacion del ferrocarril en el transporte de gra-
nos y disminuya la participacion del camion, en
valores absolutos el transporte camionero no dis-
minuirda, mas bien hay que pensar que va a seguir
aumentando.

MERCADO DE TRIGO RUMBO A LA
NUEVA COSECHA

Los mercados externos de trigo aguardan con
gran expectativa el inicio de los trabajos de reco-
leccién en el hemisferio norte, razén por la cual
los precios han comenzado a sentir una presion
bajista. En el mercado de Chicago, los contratos
con entrega en julio cerraron la semana con pér-
didas de u$s 5,4/ton, cayendo entre el miércoles
y viernes en forma consecutiva. Por su parte, los
futuros negociados en Kansas registraron una baja
de u$s 12,6/ton en el mismo lapso.

La cosecha de trigo de invierno en Estados
Unidos comenzara dentro de dos semanas, aun-
gue con perspectivas muy inferiores a las del afio
pasado. Los cultivos que se encuentran en condi-
ciones buenas o excelentes totalizan apenas un
32% del total, mientras que un 39% se halla en si-
tuacion mala o muy mala. A la misma fecha del afio
pasado esos guarismos eran de 60% y 14%, respec-
tivamente.

Segun el reporte de situacion y perspectivas
de trigo del Departamento de Agricultura norte-
americano (USDA), la produccion del cereal de in-
vierno caera un 10%, afectada por la persistencia
de la sequia y el frio extremo de abril, que reduje-
ron el potencial de rendimientos. Asimismo, la pro-
porcién de area cosechada sobre el total sembra-
do caera hasta su nivel mas bajo de las ultimas
siete campafias. Se estima que no habra colecta
en casi cuatro millones de hectéareas.

Sin embargo, esta situacion se ve parcialmente
compensada por la expectativa de una produc-
cion récord a nivel mundial, apoyada en el creci-
miento del area sembrada y las alentadoras condi-
ciones meteoroldgicas en otros paises. El clima de
las primeras semanas de mayo ha sido favorable en
Europa, donde se espera una cosecha de mas de
130 millones de toneladas de trigo blando. En tan-
to, en Rusia y Ucrania el tiempo muy seco introdu-

jo cierto nerviosismo por la evolucién de los culti-
vos, aunque algunos prondsticos de lluvias para el
fin de semana atenuaron la situacion.

En la nueva campafa se avizora un repunte del
comercio internacional, aunque sin llegar a repre-
sentar un volumen récord. Las condiciones pro-
ductivas imperantes en el norte de Africa y Asia
Central -donde se concentra el grueso del consu-
mo- son muy favorables y algunos paises podrian
reducir su dependencia de la importacién. Uno
de ellos es Egipto, cuyas autoridades apuntan a
lograr una cosecha de 15 millones de toneladas,
necesaria para cubrir el 80% de su consumo inter-
no. No obstante, si bien es altamente probable
que Egipto importe bastante menos de las 11,5
millones que adquirié durante el ciclo 2011/12,
resulta dificil imaginar una reduccién tan drastica
en las compras de un pais estructuralmente defi-
citario en el abastecimiento de este producto.

Entre julio y octubre el mercado exportador
sera liderado por los paises del Mar Negro, de los
que se espera una importante recuperacion pro-
ductiva. ElI USDA avizora un saldo exportable de 35
millones de toneladas entre Rusia, Ucrania y
Kazajstan. No obstante, cabe hacer la salvedad que
para estimar este niUmero se parte de proyeccio-
nes de cosecha muy optimistas. Las precarias con-
diciones de financiamiento y la débil logistica de
almacenamiento que todavia existen en estos pai-
ses obligan a sus productores a negociar muy rapi-
damente sus granos. En los afios en que las cose-
chas han sido abundantes la oferta arrib6 al mer-
cado internacional con gran agresividad y depri-
mié considerablemente los precios.

En tanto, el segundo semestre de la nueva cam-
pafia marcara el regreso de nuestro pais al merca-
do exportador, aunque no se avizora un rebote
muy significativo en las ventas externas. Si bien los
traders estiman que Argentina exportard mas trigo
que durante 2012/13, los embarques quedaran muy
lejos del nivel exhibido durante 2011/12.

En los dltimos dias el mercado local continud
con precios muy firmes en el segmento disponi-
ble, donde la oferta brilla por su ausencia. La
molineria convalida valores récord ante la dificul-
tad para encontrar lotes de calidad o libre de
fusarium. Esta coyuntura condujo a que el precio
en plaza Rosario superase largamente los $ 1.500/
ton por lotes en condiciones Camara, mientras que
en otras localidades los valores son todavia mas
altos. Durante los ultimos dias se pagaron $ 1.600/
ton en Navarro, $ 1.630 en Avellaneda, $ 1.650 en
Resistencia y hasta $ 1.700/ton en Laboulaye, aun-
gue con diferentes modalidades de pago.
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La inelasticidad de la demanda interna ha
catapultado los precios hasta cifras muy superio-
res a las que aparecen como referencia para la
cosecha nueva, configurando un panorama de
mercado profundamente "invertido". En Rofex se
observa un diferencial de méas de u$s 80/ton entre
la disposicion a pagar por la descarga cercana y
los futuros de la nueva cosecha, con entrega en
diciembre o enero, donde aun no se vislumbra
participacion agresiva de la exportacion. En Matba
esa diferencia supera los u$s 100/ton en los futu-
ros con entrega en Darsena.

Los precios domésticos han trepado hasta va-
lores que incluso superan a las cotizaciones de
Chicago y Kansas. Esta situacion obedece a que ya
se agoto el saldo exportable de la presente cam-
pafia, quedando el mercado doméstico totalmen-
te aislado de las sefiales externas. Si quisiéramos
extrapolar los precios internos a un FOB obten-
driamos una escalofriante cifra de u$s 450/ton.
Este absurdo valor se encuentra muy distante de
los u$s 315/ton que publica diariamente el Minis-
terio de Agricultura, como orientativo de la mer-
caderia puesta arriba de buques en puertos ar-
gentinos.

La actividad exportadora es escasa. La carga
programada de buques para el periodo compren-
dido entre el 16 de mayo y el 24 de junio incluye
apenas 1.500 toneladas en terminales de la zona
de Rosario y 11.000 toneladas en Bahia Blanca.
Segun los datos oficiales del Ministerio de Agricul-
tura, hasta el 8 de mayo los embarques del cereal
acumulaban 2.767.600 toneladas desde principios
de diciembre.

Ante esta situacion, los ojos de todos los acto-
res de la cadena se dirigen hacia las perspectivas
de la nueva campafia. Si bien a nivel nacional es
probable que se verifique un incremento del 10%
en el area, la situacion es muy dispar por regio-
nes. Segun se desprende del informe semanal de
seguimiento de GEA - Guia Estratégica para el Agro,
los problemas mas preocupantes son los elevados
rindes de indiferencia para quienes trabajan en
campo alquilado y la postergacion hasta el limite
en la toma de decisiones respecto de las rotacio-
nes.

Para la nueva cosecha los precios se encuen-
tran en torno a u$s 190-195 por tonelada con en-
trega en la zona de Rosario, apenas por debajo de
la capacidad de pago de la exportacién. Tomando
un valor FOB de u$s 275/ton como el que informa
el Ministerio de Agricultura, quedaria una capaci-
dad tedrica de pago de u$s 201,3/ton si conside-
ramos el pago de derechos de exportacion por

u$s 63,3/ton -integrados al fideicomiso- y costos
de fobbing por u$s 10,4/ton.

Los costos directos de explotacion superan los
u$s 400/ton, a los que deben sumarse los gastos
comerciales. Considerando un arrendamiento de
u$s 150 por hectarea -por ejemplo, acordando 5
gg/ha a unos u$s 300/ton- mas u$s 65 por hecta-
rea de administracion y seguros se concluye que
el rinde de indiferencia se encuentra en 39 qg/ha
para quienes trabajan en esta modalidad.

En tanto, las condiciones de humedad de los
suelos son satisfactorias y permiten augurar un
buen desempefio productivo para el cereal, que
se recuperaria tras la pobre campafia del afio pa-
sado. Contrariamente, las perspectivas de la ceba-
da no son tan alentadoras en funcién de su menor
desarrollo comercial y los severos problemas de
calidad que presentd el afio pasado, cuando una
proporcion nada despreciable de la cosecha ni
siquiera reunid los parametros que exige la de-
manda forrajera.

La siembra ha comenzado en el norte del pais.
En la provincia de Chaco los trabajos ya estan en
marcha, estimandose una intencién apenas infe-
rior a 100.000 hectareas. La rapidez con la que se
realicen las primeras labores seré crucial para ase-
gurar una pronta llegada de lotes en los meses de
octubre y noviembre, cuando el mercado local
contara con muy poco inventario remanente.

AVANZA LA SIEMBRA DE MAIz EN
ESTADOS UNIDOS

El mercado internacional de maiz, liderado his-
téricamente por Estados Unidos, se recupera lue-
go de un gran quebranto productivo en el primer
tramo de la campafa 2012/13. La produccion reé-
cord de Argentina y Brasil y la reciente acelera-
cién en sus respectivos ritmos de embarques es-
tan calmando la urgencia de una demanda mundial
que en los ultimos meses se habia trasladado a
cereales sustitutos.

Los precios externos contintan mostrando fluc-
tuaciones, aunque se mantienen lejos de los nive-
les observados en el primer trimestre del afio. El
desafio de racionar la demanda comienza a ceder
paso hacia el gran objetivo de concretar una re-
cuperacion generosa de la produccion durante la
préxima campafa. Es por ello que los participan-
tes del mercado concentran su atencién en la evo-
lucién y perspectivas de la siembra norteamerica-
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na.

Al comenzar la semana, el Departamento de
Agricultura de Estados Unidos (USDA) inform6 que
el avance de los trabajos de implantacién acumu-
laba un 28% del area total proyectada hasta el ulti-
mo domingo, proporcién equivalente a unas 11 mi-
llones de hectareas. Sin embargo, en dias poste-
riores el clima permitié un rapido avance de las
tareas, permitiendo estimar que otras 11 millones
de hectareas ya estaran sembradas hacia el proxi-
mo domingo. Los registros histéricos del NASS mues-
tran que en periodos de clima propicio la siembra
abarcé més de 10 millones de hectéareas semanales
en tres ocasiones en los ultimos seis afios.

En los tltimos dias el clima permanecié mas seco,
aunque dist6 del ideal. Aun asi, los productores
recuperaron parte del tiempo perdido avanzando
durante los periodos en los que la lluvia permitia
una tregua. Distintos pronésticos meteoroldgicos
anticipan que las precipitaciones continuaran du-
rante la proxima semana, aunque seran ligeras. Un
clima mas seco recién llegara en la Gltima semana
de mayo, en la que se espera una finalizacién de
los trabajos.

Si bien el grueso de los productores mantiene
la conviccion de sembrar, es probable que unas
400.000 hectareas se vuelquen al cultivo de soja y
otras tantas reclamen el cobro de seguros por la
imposibilidad de sembrar. En cambio, otros produc-
tores ya se encuentran consultando por hibridos
de maduracion mas temprana. Una fecha clave para
estimar el potencial de pérdidas es el 25 de mayo,
por lo que habria que esperar la evolucién de la
préxima semana antes de evaluar resultados.

La reaccion del mercado de Chicago fue bajis-
ta en los contratos con entrega en diciembre.
Durante el transcurso de la semana esta posicion
perdié u$s 4/ton, con un desempefio negativo du-
rante cuatro ruedas consecutivas sobre el cierre
de la semana. Esto daria la pauta de que los opera-
dores mantienen la expectativa de una cosecha
récord, una vez superado un ajustadisimo empal-
me de campafias durante los meses del verano.

Frente a este escenario, quienes aun mantie-
nen inventarios de la Gltima cosecha han reducido
considerable su disposicion a vender. Los stocks
norteamericanos se encuentran en su nivel mas
bajo de los ultimos 17 afios, esperandose varios
meses con precios firmes y demanda muy necesi-
tada. Esta situacién se traduce en mayor firmeza
para los futuros con entrega en julio que en los
representativos de la nueva campafia. No obstan-
te, el repunte que habian mostrado las ventas du-
rante la semana pasada permitié a las plantas de

etanol abastecerse de materia prima para mante-
ner sus niveles de produccion. Las ultimas cifras
de la Administracién de Informacion Energética de
Estados Unidos ubicaron la produccion promedio
diaria en 857.000 barriles, el nivel mas elevado de
toda la camparia.

Por su parte, el mercado local acompafdé la
firmeza de los precios externos. Algunos partici-
pantes de la exportacion mantuvieron gran inte-
rés en cerrar operaciones por el cereal con des-
carga 0 entrega muy cercana, convalidando pre-
cios histéricamente altos tanto en el recinto de
la Bolsa como en los mercados a término. Asimis-
mo, también se conocieron operaciones en las que
los compradores buscaban la descarga entre ju-
nio y julio.

A lo largo de los altimos dias se ofrecieron u$s
185/ton -unos $ 960/ton- por maiz con descarga
inmediata sobre la terminal de Timbues. Sin em-
bargo, entre los distintos exportadores que bus-
caban originar en la plaza se llegaron a pagar has-
ta $ 970/ton con descarga. Frente a este escena-
rio de mercado, la Camara Arbitral de Cereales fijo
un precio de pizarra maximo historico en térmi-
nos nominales de $ 965/ton como representativo
de la rueda del miércoles. Para la rueda del jue-
ves, la misma entidad establecié un precio
estimativo de $ 980/ton.

La competencia existente en la plaza acerco
los precios de mercado a los valores que reflejan
la capacidad teorica de pago. Durante el trans-
curso de la ultima semana el FAS tedrico se ubicd
en torno a $ 1.000/ton, o u$s 192/ton. El diferen-
cial entre esta referencia y los montos efectiva-
mente negociados cay6 por debajo de u$s 10/ton.

Pese al atractivo que generd la llegada de los
precios a u$s 185/ton, este valor se encuentra
muy alejado de los méximos alcanzados durante
esta campafia. Cabe recordar que durante los ul-
timos meses del afio 2012 diversos exportadores
pagaron valores bien superiores a u$s 200/ton por
maiz con entrega en abril y mayo de este afio,
aungue en otro panorama de mercado externo.

El ritmo de negocios aminoré su marcha, ya
que el mercado comenzé a vaciarse al rango de
ofertas conocido. Es por eso que el viernes los
precios debieron mejorar. Los vendedores que
retienen inventarios exigen precios mas elevados
para cerrar operaciones por el resto, posiblemente
a partir de u$s 195/ton. Durante la presente se-
mana se estima que unas 100.000 toneladas cam-
biaron de manos en esta Bolsa.

En Rofex los negocios con maiz acumularon un
total de 12.300 toneladas. El contrato que se en-
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cuentra en periodo
de entrega fluctuo
entre u$s 184 y 190
por tonelada, con
4.650 toneladas
intercambiadas. Los
mejores precios tam-
bién se alcanzaron el
viernes.

La actividad en los
puertos continua
siendo muy activa. En
los primeros 70 dias de
la campafia ingresaron
cerca de 220.000 ca-
miones con maiz a las
plantas y puertos de
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Ingreso diario de camiones en terminales de Rosario y zona

== Trigo =o= Maiz == Soja

Rosario, Darsena y
Buenos Aires,

Necochea y Bahia
Blanca. Dichas termi-
nales embarcaron algo mas de 6,6 millones de to-
neladas durante ese periodo. En tanto, la carga
programada para las proximas cinco semanas anti-
cipa embarques por casi 2,9 millones de tonela-
das, lo que significara un ingreso de divisas de més
de u$s 700 millones para el pais.

La trilla del maiz de primera se encuentra prac-
ticamente finalizada, con rindes que en la zona
nucleo promediaron los 88 gg/ha. En breve co-
menzard la colecta del cereal de segunda, con
perspectivas de rinde razonablemente buenas.
Segun el informe mensual de estimaciones del Mi-
nisterio de Agricultura, hasta el momento la cose-
cha acumula una superficie de 2,17 millones de
hectareas, que representa tres quintas partes del
total. Gracias a las buenas condiciones climéticas
de las ultimas semanas el ritmo de los trabajos
muestra cierto adelanto respecto del afio pasa-
do.

PRECIOS FIRMES DESPIERTAN
ATRACTIVO EN LA OFERTA DE
SO0JA

La soja concluy6 la semana como la gran gana-
dora en el mercado de Chicago, alcanzando los
precios més elevados de los tltimos dos meses en
los contratos con entrega en julio. Este desempe-
fio se traslado a los valores FOB en puertos argen-

tinos tanto del poroto como de sus subproductos,
mejorando la capacidad de pago de los comprado-
res locales. Ante este contexto, las fabricas paga-
ron por encima de $ 1.700/ton para atraer el inte-
rés de la oferta. Como resultado de ello, en el
transcurso de esta semana se intercambiaron mas
de un millén de toneladas en todo el pais.

El mercado norteamericano se encuentra en
una muy ajustada situacion de oferta y demanda,
que se prolongara hasta la llegada de la nueva cam-
pafa. Tras haber exportado 35 millones de tonela-
das en los primeros dos tercios de la campafia y
con molienda por 32 millones, la disponibilidad de
soja sera extremadamente escasa por los préoximos
meses. Es por ello que el pais del norte ha recurri-
do a importaciones de la oleaginosa desde Brasil y
Paraguay, estimandose que estas podrian
incrementarse en los meses venideros. Aun asi, la
campafa cerrara con una de las relaciones stocks/
consumo mas bajas desde que se tienen registros,
en torno a 4,1%.

En las plantas procesadoras del interior norte-
americano las bases sobre Chicago se mantienen
muy firmes ante la dificultad que encuentran los
compradores para obtener materia prima. En este
contexto, la disposicion a cerrar ventas de parte
de los productores ha caido, difiriéndose los ne-
gocios hasta bien entrado el verano.

Estados Unidos afront6 el primer semestre de
la campafia con la gran responsabilidad de abaste-
cer a una demanda externa creciente sin el res-
paldo de Sudamérica, cuyo saldo exportable se vio
fuertemente contraido por la sequia del afio pasa-
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL
PARA PRADERA PERMANENTE AL 16/05/13
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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 region durante el fin de
semana pasado, gener6 precipitaciones en forma de chaparrones
y tormentas de variada intensidad. El registro mas importante
se observo 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 Coérdoba,
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 evapotranspiracion que
se produjo durante la semana de anélisis, 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 region GEA. De mantenerse las
perspectivas de precipitaciones sobre la region GEA dara lugar a
un excelente comienzo para préxima campafia, 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 fendmenos aislados se mantendran las reservas
Optimas.ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 9y el
miércoles 15 de mayo comienza con la presencia de un centro de
alta presion ubicado sobre el noreste del pais, permitiendo una
importante circulacion del sector norte, favoreciendo el ascenso
de las marcas térmicas en toda la zona central del pais. Estas
condiciones de tiempo estable se mantendran hasta el fin de
semana. En ese momento, el avance de un sistema frontal semi-

estacionario 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 ele-
vadas. Si bien por el momento es muy baja la probabilidad, no se
descarta el registro de algunas precipitaciones aisladas especial-
mente sobre el norte de la regiéon durante el sabado. Luego,
ingresara a la franja central del pais, una nueva masa de aire con
caracteristicas secas y frias, por lo que se observara un significa-
tivo descenso de las marcas térmicas. Las mismas podrian gene-
rar el registro de algunas heladas en forma aislada sobre GEA. Los
fenémenos serian de corta duracion y a partir del lunes, las
marcas térmicas comenzaran a recuperarse paulatinamente,
aunque en general serdn muy bajas. La circulacion del viento sera
variable a lo largo de la semana, ya que comenzara 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 pronostico, el viento rotara al sector norte, mante-
niendo una moderada intensidad. Por Gltimo se destaca la hume-
dad en las capas bajas de la atmosfera que solo sera importante
en el comienzo del periodo de prondstico, luego disminuira de
manera considerable, manteniéndose escaso el resto de la sema-

na.
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MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA UTIL
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do. Adicionalmente, China debié ajustar su parti-
cipacion en el mercado importador. En los prime-
ros cuatro meses del afio adquirié apenas 15,5 mi-
llones de toneladas de soja, 2,6 millones menos de
las que habia comprado durante el mismo periodo
del afio 2012.

Sin embargo, se espera que el gigante asiatico
retorne con fuerza al mercado internacional du-
rante los proximos meses, comprando un volumen
récord durante el ciclo 2013/14. Hasta que se pro-
duzca el ingreso de la cosecha norteamericana la
firma Oil World anticipa que habrad una gran de-
pendencia de los envios sudamericanos. En el pre-
sente mes de mayo, Argentina, Brasil y Paraguay
exportaran conjuntamente casi 11 millones de to-
neladas.

La tendencia seguida por los precios se vio re-
afirmada por las demoras observadas en los traba-
jos de siembra en Estados Unidos. Segun el repor-
te semanal de seguimiento de cultivos del USDA,
sélo el 6% del area proyectada se habia implantado
hasta el ultimo domingo, frente al 43% de avance
reportado a la misma fecha del afio pasado. La
media usual es contar con un cuarto de la super-
ficie sembrada hasta la segunda semana de este
mes.

No obstante, la ventana de tiempo con que
cuenta este cultivo es mayor que la del maiz, sien-
do incluso posible efectuar la siembra en los pri-
meros dias de junio sin sufrir pérdidas importantes
en el potencial de rindes. Aun asi, el mercado est4
expectante y esta situacion generd atractivo por
futuros y opciones de soja entre los fondos espe-
culativos. Segun datos de la CFTC, el ente regula-
dor norteamericano, los agentes no comerciales
contaban con una cartera neta comprada de 44.800
contratos hasta el ultimo martes. Dicha cifra -equi-
valente a 6,1 millones de toneladas- representaba
el 8% del interés abierto del mercado. En dias pos-
teriores los operadores estiman nuevas compras
por 12.000 contratos.

La firmeza del mercado referente externo,
cuyo contrato con entrega en julio registr6 acen-
tuadas subas en las ruedas del lunes, juevesy vier-
nes, se trasladé al plano local, acoplandose a otros
factores domésticos. La retraccion de la oferta
debido a la coyuntura por la que atraviesa la eco-
nomia argentina le brinda sostén adicional a los
precios, que alcanzaron un pico sobre el cierre
de la semana.

Sin embargo, el avance de la comercializacion
continda por debajo de su ritmo usual. Segun da-
tos del Ministerio de Agricultura, los exportadores
acumulaban compras por 6,1 millones de tonela-

das hasta el dia 8 de mayo, mientras que las fabri-
cas habian adquirido 10,7 millones hasta el 30 de
abril. Son casi 17 millones de toneladas negociadas
hasta principios de mayo, cuando el afio pasado se
habian reportado compras por 23 millones de to-
neladas a la misma altura del afio.

La llegada de mercaderia a la plaza ha permiti-
do que la industria recupere su nivel de molienda
luego de la caida en la actividad sufrida durante
los ultimos meses de la campafia pasada. Dado que
la amplia mayoria de los subproductos de soja tie-
nen como destino la exportacion, esto puede com-
probarse con una inspeccion a los Roe Verde. Des-
de comienzos de marzo hasta el momento se otor-
garon Roes por 1,46 millones de toneladas de acei-
te y 7,72 millones de otros subproductos de la
oleaginosa. En los primeros dos meses del afio las
emisiones acumularon apenas 0,2 millones de acei-
te y 1,36 millones de subproductos.

Los oferentes que concurren al recinto de la
Bolsa muestran muy poca disposicion a cerrar ne-
gocios por debajo de los $ 1.700/ton, aunque las
puntas vendedoras han comenzado a acomodarse
a valores mas elevados. En la rueda del viernes es
probable que se hayan cerrado negocios a $ 1.730/
ton, o incluso a precios mas altos teniendo en
cuenta las operaciones canalizadas a través de los
mercados a término.

En Rofex, los contratos de soja que se encuen-
tran en periodo de entrega acumularon negocios
por 16.290 toneladas en la presente semana. Por la
oleaginosa en condiciones Fabrica se pagaron en-
tre u$s 327 y hasta u$s 331,5/ton. Esta ultima cifra,
correspondiente al precio de ajuste del viernes,
equivale a $ 1.736,4/ton al tipo de cambio garantia
Rofex. En tanto, en Matba la rueda del viernes
marcé un maximo de u$s 334,5/ton en los futuros
con entrega en Rosario, en torno a $ 1.748/ton.

Durante las proximas semanas no se espera un
repunte considerable en el ritmo de negocios, a
menos que el mercado internacional sorprenda
extendiendo las ganancias de los ultimos dias. Los
interesados en cerrar operaciones pueden entre-
gar su mercaderia ahora fijando precio y
posicionarse comprando calls con vencimiento en
noviembre, con el objetivo de no perder un even-
tual potencial de ganancias si continta la tenden-
cia externa positiva. Los contratos con precio de
ejercicio u$s 362/ton se negociaron recientemente
con una prima fluctuando entre u$s 3,6 y 4/ton. El
interés abierto acumula 15.420 toneladas.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra

Pesos por tonelada

Fecha Operacion 10/05/13 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 Promedio  Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 Semanal anterior * anterior
Rosario

Maiz duro 950,00 960,00 965,00 958,33

Girasol 1.765,00 1.765,00 1.780,00 1.770,00

Soja 1.700,00 1.717,00 1.723,00 1.711,00 1.720,00 1.714,20 1.705,99 0,5%
Sorgo 840,00 859,00 852,00 850,00 860,00 852,20 693,28 22,9%
Bahia Blanca

Girasol 1.515,00 1.540,00 1.540,00 1.540,00 1.540,00 1.535,00 1.515,15 1,3%
Soja 1.700,00 1.700,00 1.690,00 1.710,00 1.700,00 1.654,92 2,7%
Cordoba

Santa Fe

Buenos Aires

Girasol 1.621,38

BA p/Quequén

Girasol 1.522,97

Soja 1.660,00 1.670,00 1.670,00 1.666,67 1.554,28 7.2%

* 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

FechaOperacion | 10/0513  13/05/13 0513 150513 16losaa | omedo  Promedioafio  Diferencia afio

Semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 140000  1.450,00 149000 152000 156000 | 148400 751,98 97,3%

Maiz duro 930,00 980,00 955,00 743,60 28,4%

Girasol 175000 172000 | 173500  1.621,38 7,0%

Soja 1666,10

Sorgo 670,91

Cuando la comision de semana de la Camara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercaderia disponible con entrega inmediata y pago al contado o cuando los conocidos no se consideren
representativos de la realidad del mercado, NO SE FIJAN PRECIOS DE PIZARRA. En tal caso establece PRECIOS ESTIMATIVOS, en base a la ponderacién de todos los factores disponibles que
existan en el mbito 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 13005/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 100513  vanacion
semanal

Harinas de trigo (s)

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

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

Disponible (Exp) 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0
Aceites (s)

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 ()

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

Soja pellets (Cons Déarsena) 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 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 Var% 10/05/13
Trigo
Mol/Rosario ClDesc. Cdo. MIE 1400,00 1450,00 1450,00 1450,00 1450,00 3,6%  1400,00
Mol/Resistencia C/Desc. Cdo. MIE 1600,00 1600,00 1600,00 1600,00 1600,00 0,0% 1600,00
Exp/GL-Tmb Dic'13 Cdo. M/E uss 180,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 910,00 900,00 920,00
Exp/B.Blanca C/Desc. Cdo. M/E uss 190,00 195,00 19500 195,00
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 18500 88% 170,00
Exp/SM-PA Jun’13 Cdo. M/E uss 180,00
Exp/GL-Tmb Jun’13 Cdo. M/E u$s 180,00
Exp/SM-AS Jun’13 Cdo. MIE u$s 175,00 180,00 180,00
Cebada
Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE slcz slcz slcz slcz slcz slcz
Sorgo
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 820,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. M/E 850,00 830,00 820,00
Exp/SM-AS A partir 20/05  Cdo. M/E 850,00 830,00 820,00 800,00
Exp/SM-AS A partir 27/05  Cdo. M/E uss 820,00 850,00
Exp/SM-AS Jun'13 Cdo. MIE u$s 165,00 163,00
Soja
Fca/GL-Tmb ClDesc. Cdo. MIE 1700,00 1680,00 1680,00 1700,00 24%  1660,00
FcalJunin C/Desc. Cdo. MIE 1620,00 1600,00 1610,00 1680,00
Fca/Necochea C/Desc. Cdo. M/E 1650,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1700,00 1680,00 1690,00 1700,00 24%  1660,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1700,00 1680,00 1690,00 1700,00 24%  1660,00
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1690,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 1700,00 1680,00 1700,00 1660,00
Exp/AS A partir 27/05  Cdo. M/E 1700,00 1700,00
Girasol
Fca/Rosario ClDesc. Cdo. MIE 1765,00 1780,00 1750,00 1720,00 1710,00 -3,1% 1765,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 1765,00 1780,00 1750,00 1720,00 1710,00 -3,1% 1765,00
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. M/E 1745,00 1760,00 1730,00 1700,00 1690,00 -32% 1745,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1730,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 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/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir
costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe
(Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur.(Ram)Ramallo Precios en délares
convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion reqode  Tipote Volumen 1A por 13/05/13 140513 15/05/13 16/05/13 1710513
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR072013 310 put 3 7 1,20

ISR072013 326 put 3 18 6,20

ISR112013 298 put 21 16 2,90

ISR112013 326 put 2 12,40

CALL

DLR112013 528 cal 71 163

DLR112013 581 cal 71 163

ISR072013 334,00 cal 15 36 380

ISR072013 338,00 call 10 10 2,80 2,20

ISR072013 342,00 call 25 54 2,20
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

Posicion recode  Tipode Volumen 1A por 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 1710513
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

ISR112013 334,00 cal 4 12,90

ISR112013 346,00 call 2 13 6,10

ISR112013 358,00 call 2 17 4,50

ISR112013 362,00 call 32 514 3,60 3,60 4,00

"L El interés abierto corresponde al dia viemnes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién | Volumen Int. Abierto 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.sem.
FINANCIEROS  Ens$/uss

DLR052013 331.876 464.087 5271 5272 5,267 5,266 5,265 -0,13%
DLR062013 277.077 434.953 5,355 5,355 5,348 5,348 5,347 -0,13%
DLR072013 187.445 302.539 5,448 5,452 5443 5,443 5,443 -0,20%
DLR082013 46.082 253.391 5,539 5,540 5537 5,536 5,536 -0,07%
DLR092013 45.250 139.000 5,647 5,653 5,643 5,643 5,644 -0,04%
DLR102013 15.001 45.858 5,748 5,756 5,752 5,752 5,753 0,10%
DLR112013 18.090 26.170 5,871 5876 5,865 5,865 5,867 0,09%
DLR122013 60.620 135.098 5,990 6,000 5991 5,994 6,000 0,25%
DLR012014 12.000 41.811 6,107 6,115 6,106 6,111 6,111 -0,07%
DLR022014 5.700 6,252 6,260 6,250 6,250 6,250 -0,16%
DLR032014 650 2.650 6,417 6,418 6,405 6,405 6,405 -0,31%
RFX000000 522 5,233 5234 5233 5,232 5,236 0,14%
ECU052013 6.300 6,835 6,820 6,786 6,792 6,758 -1,27%
OR0052013 1448,000 1442,000 1418,000 1408,000 1380,000 -5,48%
OR0062013 805 10514 1460,000 1454,000 1430,000 1420,000 1395,000 -5,23%
OR0122013 611 3.775 1518,400 1512,000 1488,200 1481,300 1458,000 -4,19%
WTI052013 226 700 95,430 94,100 94,300 95,150 96,000 0,52%
WTI112013 179 374 93,860 93,600 93,440 93,990 94,850 0,25%
TVPP052013 675 821 6,812 6,975 6,935 6,983 7,104 2,96%
TVPP122013 600 2.180 7,850 8,016 7,981 8,051 8,196 3,09%
AGRICOLAS EnUSS/Tm

ISR052013 699 2417 327,60 326,30 324,60 325,70 330,00 2,01%
ISR072013 428 1.427 328,40 327,20 325,00 326,50 330,60 1,88%
ISR112013 244 947 327,50 327,00 325,00 326,50 330,00 1,79%
ISR052014 4 12 298,00 299,00 299,00 298,50 300,00 1,18%
TRI000000 354 268,00 270,00 282,00 290,00 290,00 9,43%
TRI052013 32 268,00 270,00 282,00 290,00 290,00 9,43%
TRI102013 10 10 281,00 286,00 288,00 295,00

TRI122013 4 4 196,00 194,00 194,00

TRI012014 69 196,00 196,00 196,50 195,00 195,00

MAI000000 680 185,00 186,30 186,00 187,00 190,00 4,80%
MAI052013 155 244 185,00 186,30 186,00 187,00 190,00 4,80%
MAI062013 60 126 182,00 184,00 182,00 182,00 184,00 2,22%
MAI072013 180 575 181,00 182,00 181,50 181,50 182,00 2,82%
MAI092013 469 182,00 184,00 185,00 185,00 185,00 3,35%
MAI122013 15 40 182,00 185,00 186,00 186,00 186,00 3,33%
SOF000000 2.465 327,00 326,50 326,00 327,00 331,50 2,16%
SOF052013 194 105 327,00 326,50 326,00 327,00 331,50 2,16%
SOF062013 1 1 328,00 327,00 328,50 333,00

SOF072013 270 1814 330,00 329,90 327,50 328,50 333,30 2,08%
SOF092013 49 272 330,00 329,00 327,50 328,20 332,20 1,75%
SOF112013 184 2.643 330,40 329,40 327,50 328,20 332,00 1,59%
SOF052014 115 430 302,50 303,00 303,00 302,00 299,00 -0,66%
S0J000000 317 329,00 328,50 328,00 329,20 334,50 2,76%
S0J052013 349 198 329,00 328,50 328,00 329,20 334,50 2,76%
S0J062013 26 330,00 329,00 327,50 328,70 334,00 2,14%
S0J072013 293 383 331,00 329,90 327,50 328,70 333,50 1,99%
S0J112013 66 330,40 329,40 327,50 328,50 332,50 1,68%
S0J052014 177 181 303,00 303,50 303,00 302,50 300,00 -0,50%
SOY062013 6.619 3.263 519,60 517,20 514,00 519,90 529,00 3,42%
S0Y102013 4530 1.303 444,40 448,50 446,50 449,70 452,80 1,98%
CRN062013 1.235 627 258,60 257,00 256,20 254,00 258,70 3,36%
CRN112013 2.106 838 213,60 212,40 212,20 209,00 207,20 -1,33%
TOTAL 1.011.767 1.897.316
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.
méx min__ Gltima max min__dltima méx min__dltima méax min__dltima max min__dltima sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052013 5275 5271 5272| 5274 5272 5272| 5272 5267 5267 5266 5264 5266 5265 5261 5265 -0.15%
DLR062013 5359 5350 5355 5356 5353 5355| 5350 5348 5348| 5348 5345 5348| 5347 5345 5347| -0.13%
DLR072013 5455 5444 5448| 5452 5446 5452) 5454 5440 5443| 5443 5442 5443| 5443 5442 5443| -0.24%
DLR082013 5543 5538 5541| 5545 5540 5540) 5539 5533 5535
DLR092013 5647 5647 5647 5655 5650 5653 5653 5635 5643
DLR102013 5756 5755 5756/ 5752 5742 5752 5757 5757 5757
DLR112013 5880 5875 5876/ 5865 5850 5.865 5867 5867 5867
DLR122013 6,010 5989 5990 6000 6000 6000 6005 5985 5991 5995 5995 5995 6,000 6000 6000 0.33%
DLR012014 6,107 6107 6107 6113 6110 6,113 609 6,090 6,090
DLR032014 6418 6418 6418
OR0O062013 | 14600 14586 1460.0| 1459.0 1447.0 1454.0) 14300 14250 1426,0| 14195 14150 14195| 14000 13950 13950 -5.23%
OR0122013 15125 15120 15120 15046 14829 14893| 14819 14689 1481.3| 1462.0 14547 14580 -3.32%
WTI052013 9543 9484 9543 9293 9293 9293
WTI112013 9380 9360 93.60| 9279 9150 9279 9399 9399 93,99 9485 9398 94.85
TVPP052013 6.862 6800 6.812 7000 7000 7,000 6950 6.950 6.950
TVPP122013 7850  7.850  7.850 8050 8050 8050/ 8000 8000 8000
AGRICOLAS EnUS$S/Tm
ISR052013 3276 3230 3276 3282 3262 3263 3270 3246 3246| 3262 3245 3257| 3305 3272 3300 21%
ISR072013 3284 3236 3284 3285 3266 3272| 3276 3250 3250| 3270 3245 3265/ 3310 3277 3310 2.0%
ISR112013 3277 3236 327.7) 3272 3261 3270f 3270 3250 3250/ 3265 3245 3265/ 3301 3277 3300 1.8%
ISR052014 3000 3000 3000
TRI102013 2810 2810 2810
TRI122013 1960 1960 196.0
MAI052013 1850 1840 1850 1863 1860 1863 1860 1860 1860| 1870 1870 1870/ 1901 1895 1900| 4.8%
MAI062013 1820 1820 1820 1840 1840 1840 1820 1820 1820| 1820 1820 1820| 1840 1840 1840| 22%
MAI072013 1820 1810 1810 1820 1810 1820 1815 1815 1815 1825 1820 1820| 2.8%
MAI122013 1820 1820 1820 1850 1850 1850
SOF052013 3280 3270 3270 3275 3265 3265 3265 3260 3260| 3280 3270 3270/ 3315 3310 3315 22%
SOF062013 3280 3280 3280
SOF072013 3281 3255 3281 3300 3288 3300/ 3290 3281 3281| 3285 3269 3285 3335 3300 3333
SOF092013 3257 3257 3257 3290 3287 3290 3284 3280 3280| 3269 3269 3269| 3300 3300 3300 1.0%
SOF112013 3304 3259 3304 3300 3285 3294| 3291 3275 3275 3281 3269 3281| 3320 3290 3320 1.6%
SOF052014 3030 3030 3030f 3020 3020 3020f 2991 2980 299.0
$0J052013 3300 3290 3290 3295 3285 3285 3280 3280 3280/ 3300 3292 3292
S0J072013 3302 3260 329.7| 3299 3294 3299 3286 3286 3286| 3291 3271 3287| 3320 3302 3320 1.4%
S0J052014 3035 3030 3030 3025 3025 3025/ 3000 3000 3000
SOY062013 5200 5128 5200 5172 5155 517.2| 5177 5140 5140| 5205 5180 5199| 5290 5214 5290/ 34%
S0Y102013 4452 4436 4444 4485 4475 4485 4501 4460 4465| 4501 4490 4497 4540 4490 4528 2.0%
CRN062013 2598 2586 2586 2565 2565 2565 2550 2550 2550| 2540 2540 2540| 2590 2540 2587 3.5%
CRN112013 2148 2127 2136| 2140 2124 2124| 2128 2122 2122 2090 2090 209.0] 2084 2065 207.7] -11%
1.015.369 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.927.505 Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem.  Open Interest\ 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.sem.
TRIGO B.A. 05/2013 1.600 7 325,00 327,00 330,00 350,00 350,00 8,53%
TRIGO B.A. 07/2013 8.000 581 311,50 319,50 330,00 334,00 342,00 11,76%
TRIGO B.A. 09/2013 9 312,50 320,50 331,00 335,00 343,00 11,73%
TRIGO B.A. 01/2014 11.400 555 195,70 195,70 197,50 195,00 195,00 0,26%
TRIGO B.A. 02/2014 201,00 201,00 202,50 200,00 200,00
TRIGO B.A. 03/2014 4.000 46 202,60 202,00 203,00 201,00 202,50 0,25%
TRIGO B.A. 07/2014 1 207,50 207,00 208,00 206,00 207,50 0,24%
MAIZ ROS 05/2013 3.500 43 185,00 185,00 188,00 186,50 189,00 2,72%
MAIZ ROS 06/2013 184,00 184,00 187,00 185,50 188,00 2,17%
MAIZ ROS 07/2013 28.600 2.222 182,00 182,50 183,00 181,00 183,00 3,39%
MAIZ ROS 08/2013 1.000 12 184,00 183,00 183,50 181,50 182,50 1,96%
MAIZ ROS 09/2013 6.200 287 183,00 184,00 185,00 182,00 183,00 2,23%
MAIZ ROS 11/2013 100 185,00 182,00 183,00
MAIZ ROS 12/2013 14.000 172 183,50 184,50 185,50 185,00 185,00 2,78%
MAIZ ROS 04/2014 11.600 268 170,00 170,00 169,50 169,00 169,50 2,42%
MAIZ ROS 07/2014 2.000 20 173,00 173,00 173,00 173,00 173,00 2,98%
GIRASOL ROS 07/2013 500 345,00 345,00 345,00 345,00 345,00
SORGO ROS 05/2013 2.500 5 166,00 166,00 168,00 168,00 167,00 0,60%
SORGO ROS 07/2013 1.000 10 169,00 169,00 169,00 169,00 168,00 -0,59%
SOJA ROS 05/2013 112.800 1.670 330,50 330,00 328,00 331,00 334,50 2,42%
SOJA ROS 06/2013 2.000 20 330,60 329,50 327,50 328,70 333,90 2,11%
SOJA ROS 07/2013 133.400 5131 330,70 329,90 327,20 328,60 333,80 2,05%
SOJA ROS 09/2013 500 29 330,90 330,00 327,30 328,60 332,00 1,44%
SOJA ROS 11/2013 85.000 5333 329,70 328,80 326,80 328,00 332,50 1,90%
SOJA ROS 05/2014 13.300 726 300,70 302,00 300,50 300,00 298,20 -0,27%
CEBADA Q.Q. 05/2013 210,00 210,00 210,00 210,00 210,00 0,48%
CEBADA Q.Q. 07/2013 1 210,00 210,00 210,00 210,00 210,00 0,48%
CEBADA Q.Q. 12/2013 15 187,00 187,00 186,00 186,00 186,00 -0,53%
CEBADA Q.Q. 01/2014 51 187,00 187,00 186,00 186,00 186,00 -0,53%
TOTAL 443.000 17.214
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. _Open Interest| 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.sem.

TRIGO I.W. 07/2013 24 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00

TRIGO Q.Q. 01/2014 96,00 96,00 96,00 96,00 96,00

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

TRIGO BRQ 01/2014 100 1 95,00 95,00 95,00 95,00

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 20 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00 -2,78%

SOJA I.W. 05/2013 100 25 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

SOJA L.W. 07/2013 17 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

SOJA Q.Q. 05/2013 11 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00

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

TOTAL 200 98

TOTALES 443.200 17.312

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

Posicién | Vol. Sem. _ Open Interest| 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.sem.

SOJA CME sle 07/2013 11.023 41 1.417,25 1.415,00 1.410,00 1.425,00 1.445,00 3,21%

SOJA CME s/e 11/2013 18.098 111 1.211,00 1.214,00 1.212,25 1.220,00 1.225,00 1,37%

SOJA CME s/e 05/2014 3.401 8 1.227,75 1.233,50 1.226,50 1.233,00 1.241,50 1,43%

SOJA CME sle 07/2014 2.857 10 1.234,00 1.240,00 1.234,50 1.240,00 1.246,50 1,18%

TRIGO CME sfe 07/2013 6.669 1 707,50 709,50 696,25 689,00 684,50 -3,05%

TRIGO CME sfe 09/2013 5.444 7 716,00 718,50 705,25 695,00 692,75 -2,91%

TRIGO CME sle 12/2013 5.307 15 733,75 734,50 721,00 723,00 708,00 -3,15%

MAIZ CME sle 07/2013 7.366 20 653,00 651,00 653,00 641,00 652,75 2,80%

MAIZ CME sle 12/2013 5.461 1 537,50 537,75 533,00 524,00 520,00 -1,70%

MAIZ CME sle 05/2014 1.905 2 555,50 556,00 552,00 543,50 538,00 -1,65%

TOTAL 66.007 216

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicién | Vol. Sem.  Open Interest] 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.sem.

TRIGO B.A. Disp. 1.680,00 1.700,00 1.830,00 1.830,00 1.830,00 9,58%

MAIZ B.A. Disp. 476 59 1.000,00 1.000,00 1.010,00 980,00 990,00 -1,00%

SOJA ROS Disp. 1.725,00 1.725,00 1.725,00 1.730,00 1.750,00 2,94%

SOJA Fabrica ROS Disp. 1.725,00 1.725,00 1.725,00 1.730,00 1.750,00 2,94%

TOTAL 476 59

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicion 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.
max. _ min. Ultimo_ méx.  min. Ultimo_ méx.  min. Ultimo_méx.  min. Ultimo_ méax. _ min. ultimo sem.

TRIGO B.A. 05/2013 3300 3300 330,0 3500 3500 350,0 3500 350,0 3500 9.4%

TRIGO B.A. 07/2013 3140 3100 3140 3195 3180 3195 3315 3220 3315 3380 3350 3380 3420 3420 3420 114%

TRIGO B.A. 01/2014 196,5 1957 1961 196,00 1955 196,0 1975 1960 196,0 1955 1950 1950 1950 1950 1950 -05%

TRIGO B.A. 03/2014 202,0 202,0 2020 2020 2020 2020 2030 2030 2030

MAIZ ROS 05/2013 185,0 1850 1850 188,00 187,0 187,0 189,0 189,0 1890 33%

MAIZ ROS 07/2013 1825 1800 1825 1825 1820 182,00 1830 1815 1820 1815 1810 1815 1830 1810 1830 28%

MAIZ ROS 08/2013 183,0 1830 1830

MAIZ ROS 09/2013 183,0 1830 183,0 184,0 1840 1840 1830 183,00 183,0

MAIZ ROS 11/2013 1850 1850 1850

MAIZ ROS 12/2013 184,0 1830 1840 1850 1840 184,00 1855 1850 1850 1850 1850 1850 1850 1850 1850 28%

MAIZ ROS 04/2014 1710 1700 1710 1700 1700 170,0 1695 1695 1695 1690 169,0 169,0

GIRASOL ROS 07/2013 3420 3420 3420

SORGO ROS 05/2013 167,0 166,0 166,0 1675 1675 1675 1670 1670 167,0 1670 167,0 167,0

SORGO ROS 07/2013 169,0 169,0 169,0

SOJA ROS 05/2013 3310 3290 3295 3310 3294 3295 3293 3280 3285 3320 3295 3320 3345 3315 3345 25%

SOJA ROS 07/2013 3310 3290 3307 3306 3295 3295 3298 3270 3280 3295 3275 3295 3338 3280 3338 23%

SOJA ROS 09/2013 3286 3286 3286 3288 3288 3288

SOJA ROS 11/2013 3300 3270 3295 3300 3285 3285 3290 3265 3270 3295 3270 3290 3325 3270 3325 17%

SOJA ROS 05/2014 3030 299,0 3030 3020 3020 3020 3020 3005 3005 301,0 3000 3000 2990 2980 2982 -03%

TRIGO BRQ 01/2014 95,0 95,0 95,0

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

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicion 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.

max min__dltima  méx min__Ultima_ méx min__Ultima_ méx min__Ultima_ méx min__ (ltima___sem.
SOJA CME sfe 07/2013 1420,0 1406,0 1417,3 14150 14105 14150 1417,0 14030 1410,0 14285 14130 14250 14450 14258 14450 32%
SOJA CME sfe 11/2013 1214,0 1207,0 1211,0 1216,5 1204,3 12140 1220,0 1210,0 1210,0 1224,0 1215,0 1220,0 12250 12150 12250 14%
SOJA CME sle 05/2014 1230,0 1225,0 1227,8 12335 12235 12335 1237,0 1226,5 12265 1233,0 1231,0 1233,0 12415 1230,0 12415 14%
SOJA CME sle 07/2014 1234,0 1230,0 1234,0 1240,0 1230,0 1240,0 12445 12345 12345 1240,0 1233,0 1240,0 1246,5 12350 12465 12%
TRIGO CME s/e 07/2013 7158 7075 7075 7155 7075 7095 7125 6963 6963 6950 6840 6890 6873 6820 6845 -30%
TRIGO CME s/e 09/2013 7238 7160 7160 7235 7165 7185 7133 7053 7053 7030 6920 6950 6953 6898 6928 -29%
TRIGO CME sfe 12/2013 7400 7338 7338 7395 7328 7345 7290 7210 7210 7190 7100 713,0 7120 7060 7080 -31%

MAIZ CME s/e 07/2013 6575 644,0 6530 6530 6498 6510 6550 6470 6530 6485 6410 6410 6550 6400 6528 28%
MAIZ CME s/e 12/2013 540,0 534,0 5375 5395 5378 5378 5370 5328 5330 5305 5240 524,00 5245 5200 5200 -17%
MAIZ CME s/e 05/2014 557,0 5525 5555 5578 5560 5560 5550 5505 5520 5485 5485 5485 5400 5380 5380 -16%
MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
Posicién 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 var.

max min__dltima  méx min__Ultima  méx min__Ultima  méx min__Ultima  méx min__Gltima  sem.
MAIZ B.A. Disp. 10100 10100 10100 9800 9800 9800
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embargue 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 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 320,00 v 315,00
Precio FAS 237,11 232,11
Precio FOB Dic'13 272,00 280,00 280,00 279,00 275,75 1,2%
Precio FAS 198,31 206,31 206,31 205,31 202,06 1,6%
Ptos del Sur - Qq
Precio FOB Jun'13 v 320,00 v 320,00
Precio FOB Spot Oficial 315,00 315,00 315,00 315,00 li 315,00
Maiz Up River
Precio FOB Spot Oficial 258,00 257,00 257,00 257,00 254,00 1,2%
Precio FAS 194,77 193,99 194,00 194,00 191,65 1,2%
Precio FOB May'13 v 285,82
Precio FAS 222,59
Precio FOB Jun'13 256,68 256,88 257,57 254,32 249,30 2,0%
Precio FAS 193,45 193,87 194,56 191,97 186,96 2,7%
Precio FOB Jul'13 255,30 254,91 256,19 251,56 v 250,48 0,4%
Precio FAS 192,08 191,90 193,19 189,22 188,14 0,6%
Precio FOB Ago'13 v 257,27 v 257,77 v 257,27 v 253,43 v 248,81 1,9%
Precio FAS 194,04 194,76 194,27 191,09 186,46 2,5%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot Oficial 222,00 221,00 221,00 221,00 215,00 2,8%
Precio FAS 167,19 166,44 166,44 166,44 161,73 2,9%
Precio FOB Jun'13 216,72 215,05 216,82 213,18 211,11 1,0%
Precio FAS 161,91 160,49 162,26 159,22 157,84 0,9%
Precio FOB Jul'13 214,76 215,05 215,84 212,20 210,13 1,0%
Precio FAS 159,95 160,49 161,28 158,23 156,86 0,9%
Precio FOB Ago'13 214,76 215,05 215,84 212,20 210,13 1,0%
Precio FAS 159,95 160,49 161,28 158,23 156,86 0,9%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot Oficial 534,00 532,00 530,00 530,00 529,00 0,2%
Precio FAS 332,14 330,87 329,57 329,57 329,01 0,2%
Precio FOB Jun'13 532,52 v 531,60 v 530,87 534,82 v 526,18 1,6%
Precio FAS 330,66 330,47 330,44 332,28 326,19 1,9%
Precio FOB Jul'13 532,52 v 531,60 v 531,97 534,82 v 527,28 1,4%
Precio FAS 330,66 330,47 331,54 332,28 327,29 1,5%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot Oficial 580,00 580,00 580,00 580,00 580,00
Precio FAS 351,70 351,40 352,03 352,03 351,67 0,1%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
10/05/13 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13  var.sem.
Tipo de cambio cprdr 5,1890 5,1930 5,1950 5,1930 5,1930 5,1960 0,13%
vndr 5,2290 5,2330 5,2350 5,2330 5,2330 5,2360 0,13%
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,9955 3,9986 4,0002 3,9986 3,9986 4,0009 0,13%
Maiz 20,0 4,1512 4,1544 4,1560 4,1544 4,1544 4,1568 0,13%
Demés cereales 20,0 4,1512 4,1544 4,1560 4,1544 4,1544 4,1568 0,13%
Habas de soja 35,0 3,3729 3,3755 3,3768 3,3755 3,3755 33774 0,13%
Semilla de girasol 32,0 3,5285 35312 3,5326 3,5312 35312 3,5333 0,13%
Resto semillas oleagin. 23,5 3,9696 3,9726 3,9742 3,9726 3,9726 3,9749 0,13%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 45144 45179 45197 45179 45179 4,5205 0,13%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,5285 35312 35326 3,5312 35312 3,5333 0,13%
Harina y pellets girasol 30,0 3,6323 3,6351 3,6365 3,6351 3,6351 3,6372 0,13%
Resto Harinas y Pellets 30,0 3,6323 3,6351 3,6365 3,6351 3,6351 3,6372 0,13%
Aceite de soja 32,0 3,5285 35312 3,5326 3,5312 35312 3,5333 0,13%
Aceite de girasol 30,0 3,6323 3,6351 3,6365 3,6351 3,6351 3,6372 0,13%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 3,6323 3,6351 3,6365 36351 3,6351 36372 0,13%
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PRECIOS INTERNACIONALES

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 jul-13 sep-13 dic-13 jul-13
17/05/2012 247,00 247,50 v250,00 248,50 291,00 291,00 267,40 265,50 241,69 246,00 253,08 246,92
Semana anterior| 315,00 v315,00 275,75 v320,00 328,30 328,30 288,10 286,30 258,77 261,80 268,23 278,80
13/05/13 315,00 v320,00 272,00 v320,00 331,20 331,20 290,10 288,30 260,79 263,83 270,07 281,65
14/05/13 315,00 280,00 331,40 331,40 288,70 286,80 261,16 264,38 270,26 281,83
15/05/13 315,00 280,00 325,80 325,80 282,40 280,60 254,91 258,04 264,01 276,23
16/05/13 315,00 279,00 323,86 323,50 282,10 277,60 252,71 255,74 261,99 273,19
17/05/13 315,00 fh fli fh fh fli fli fh 251,06 253,90 259,97 270,90
Var. Semanal 12% -1,4% -1,5% -2,1% -3,0% -3,0% -3,0% -3,1% -2,8%
Var. Anual 27,5% 11,6% 11,3% 11,2% 5,5% 4,6% 3,9% 3.2% 2,7% 9,7%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depésitos autorizados por el mercado de Kansas.

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

s Emb.cerc. | jun-13 jul-13 ago-13 may-13 jun-13 jul-13 jul-13 sep-13 dic-13 mar-14 may-14
17/05/2012 255,00 251,96 251,37 v251,37 286,73 287,40 287,40 246,05 212,00 207,96 212,29 21544
Semana anterior| 254,00 249,30 250,48 v248,81 291,21 286,70 282,40 250,48 218,30 208,46 212,59 215,64
13/05/13 258,00 256,68 v255,30 v257,27 297,57 293,50 289,60 258,06 22381 212,29 216,23 219,28
14/05/13 257,00 256,88 v254,91 v257,77 299,34 295,30 291,30 256,88 224,30 211,80 215,64 218,69
15/05/13 257,00 257,57 v256,19 v257,27 298,67 294,60 290,60 256,19 221,84 209,34 213,48 216,53
16/05/13 254,00 254,32 v251,56 v253,43 295,80 291,70 287,80 252,55 218,00 206,29 210,33 213,28
17/05/13 255,00 fh fli fh fh fli fli 256,98 218,89 204,52 208,65 21161
Var. Semanal 0,4% 2,0% 0,4% 1,9% 1,6% 1,7% 1,9% 2,6% 0,3% -1,9% -1,9% -1,9%
Var. Anual 0,9% 0,1% 0,8% 3.2% 1,5% 0,1% 4,4% 3,2% -1,7% -1,7% -1,8%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago.

SORGO |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
17/05/2012 189,00 183,06 183,06 254,77 610,00 210,00 €215,00 1.145,00 | 1.130,00 | 1.23500 1.210,00
Semana anterior| 215,00 211,11 210,13 279,08 580,00 260,00 1.095,00 | 1.08500 | 1.205,00  1.155,00
13/05/13 222,00 216,72 214,76 283,26 580,00 260,00 1.095,00 | 1.08250 | 121500  1.162,50
14/05/13 221,00 215,05 215,05 260,53 580,00 260,00 1.095,00 | 1.082,50 | 121500  1.165,00
15/05/13 221,00 216,82 215,84 259,64 580,00 260,00 1.095,00 | 1.082,50 | 1.215,00  1.165,00
16/05/13 218,00 213,18 212,20 257,66 580,00 260,00 1.095,00 | 1.082,50 | 1.225,00 1.170,00
17/05/13 221,00 fh fli fh 580,00 260,00 fli 1.090,00 fli 1.225,00  1.170,00
Var. Semanal 2,8% 1,0% 1,0% -1,7% 0,5% 0,2% 1,7% 1,3%
Var. Anual 16,9% 16,5% 15,9% 11% -4,9% 23,8% -4,8% -4,2% -0,8% -3,3%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB | 0B 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
17/05/2012 545,00 V547,86 555,02 555,76 555,66 556,20 556,20 528,39 516,35 495,13 611,60
Semana anterior| 529,00 v526,18 v527,28 507,99 509,27 570,37 565,40 555,10 514,05 488,70 460,87 635,83
13/05/13 534,00 532,52 532,52 513,59 515,43 578,58 572,80 562,50 521,50 494,21 464,08 670,07
14/05/13 532,00 v531,60 v531,60 512,67 512,67 598,01 591,38 563,80 519,84 494,67 465,92 644,64
15/05/13 530,00 v530,87 v531,97 511,94 511,94 600,65 600,65 570,40 519,11 493,11 463,90 640,44
16/05/13 536,00 534,82 534,82 518,27 515,33 611,28 611,28 579,50 524,53 497,52 467,21 654,91
17/05/13 543,00 fli fli fli fli fli fli fli 532,24 506,52 473,82 654,19
Var. Semanal 2,6% 1,6% 1,4% 2,0% 12% 7.2% 8,1% 4,4% 3,5% 3,6% 2,8% 2,9%
Var. Anual -0,4% -2,4% -6,6% -7,3% 10,0% 9,9% 4,2% 0,7% -1,9% -4,3% 7,0%
(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/St13 | JnlJl13  Ag/Stl3 jun-13 JIISt13 Oc/Dc.13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13
17/05/2012 483,00 V489,42 V485,34 469,02 463,84 492,00 488,00 477,00 471,78 452,27 431,44 410,93
Semana anterior| 476,00 482,58 448,36 427,47 426,31 488,00 472,00 450,00 448,41 423,06 396,49 374,45
13/05/13 488,00 492,28 c452,32 436,07 431,38 480,00 464,00 440,00 457,56 428,35 399,14 37533
14/05/13 486,00 488,65 c453,15 431,33 43331 486,00 470,00 444,00 453,92 428,35 400,79 376,65
15/05/13 484,00 489,97 455,58 429,34 432,43 480,00 470,00 445,00 452,49 427,58 399,80 375,88
16/05/13 489,00 494,82 c461,69 433,09 436,34 480,00 471,00 445,00 457,34 431,77 403,44 378,75
17/05/13 504,00 fli fli fli fli 481,00 476,00 446,00 468,58 443,12 412,26 384,26
Var. Semanal 5,9% 2,5% 3,0% 1,3% 2,4% -1,4% 0,8% -0,9% 4,5% 4,7% 4,0% 2,6%
Var. Anual 4,3% 1,1% -4,9% -1,7% -5,9% -2,2% -2,5% -6,5% -0,7% -2,0% -4,4% -6,5%
(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. | Jn/Jl.13  Ag/St13  Oc/Dc.13 | JnlJl13 Ag/St.13  Oc/Dc.13 | JnlI13  Ag/Oc.13 jul-13 ago-13 sep-13
17/05/2012 1.136,00 | 1.13361 120523  1.21526 1.188,17 1.230,23 1.235,26 1.202,00 121345 | 111817 112302 1.127,43
Semana anterior| 995,00 990,53 984,79 989,64 989,42 988,10 990,75 1.069,28 1.062,80 | 1.08532 1.166,67 1.074,51
13/05/13 1.004,00 995,60 988,10 995,27 993,39 989,20 997,47 1.064,11 1.064,11 | 1.09369 117524  1.082,01
14/05/13 1.004,00 998,90 992,51 998,13 1.000,01 993,61 1.001,44 1.070,27 1.070,27 | 1.097,00 117881  1.085,32
15/05/13 995,00 990,97 984,68 993,72 992,07 989,09 994,83 1.067,30 1.073,73 | 1.087,96 1.169,76  1.078,04
16/05/13 998,00 994,72 989,76 998,57 995,82 994,16 1.000,78 1.070,12 1.076,57 | 1.091,71 117381  1.082,23
17/05/13 997,00 fli fli fli fli fli fli 1.072,78 1.071,50 | 1.091,71 117500 1.08311
Var. Semanal 0,2% 0,4% 0,5% 0,9% 0,6% 0,6% 1,0% 0,3% 0,8% 0,6% 0,7% 0,8%
Var, Anual -12,2% -12,3% -17,9% -17,8% -16,2% -19,2% -19,0% -10,7% -11,7% -2,4% 4,6% -3,9%
(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 08/05/13 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 12,6 (**) 4.788,1 230,1 72,8 2.767,6
(Dic-Nov) (9.269,4) (631,8) (275.2) (5.945,7)
Maiz 12/13 4111 15.123,6 1.620,1 253,3 6.642,0
(Mar-Feb) (11.579,0) (1.535,3) (400,4) (3512,0)
Sorgo 12/13 43,7 859,6 72,8 4.6 659,0
(Mar-Feb) (959,0) (32,8) 13) (354,3)
Cebada Cerv. 12/13 12,0 842,1 2798 128,1 330,1
(Dic-Nov) ** Sin datos (1.181,7) (336,2) (317.9) (879,1)
Cebada Forr. 12/13 2,7 3.024,3 85,5 73,0 2.681,5
(Dic-Nov) * (1.960,3) (123.4) (123.4) (1.781,2)
Soja 12/13 307,2 (**)  6.118,7 2.900,6 803,1 1.631,0
(Abr-Mar) (10.387,0) (3.966,2) (1.851,2) (1.135,0)
1112 0,6 11.840,5 3.157,0 2.604,5 4.869,4
(14.862,3) (2.669,0) (2.353,5) (8.820,9)
Girasol 12/13 0,7 234 51 2,0
(Ene-Dic) (19,0 1) @7

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 MARZO. (***) DATOS AJUSTADOS. (****) DATOS ACTUALIZADOS.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 30/04/13 estimadas () declaradas 1 a fijar 2 total 3
Trigo pan 12/13 2.262,8 2.149,7 510,4 376,6
(2572,2) (2.443,6) (922,6) (583,8)
Soja 12/13 10.720,3 10.720,3 6.922,3 1.840,0
(12.468,1) (12.468,1) (6.675.8) (2.239,4)
1112 28.756,4 28.756,4 10.992,8 10.047,2
(36.068,6) (36.068,6) (15.983,4) (13.666,3)
Girasol 12/13 1.865,2 1.865,2 680,4 4089
(2.414,3) (2.4143) (955,9) (490,8)
Al 03/04/13

Maiz 12/13 905,1 814,6 88,4 38,0
(795,4) (715,9) (68,1) (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) 0,2)
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 de Trigo por Pais

Proyeccion de: MAYO 2013

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2011/12 (act.) 411 15,50 0,01 19,62 12,90 5,95 0,76 12,77%
2012/13 (act.) 0,76 11,00 0,01 11,77 5,00 6,00 0,77 12,83%
2013/14 (act.) 0,77 13,00 0,01 13,78 7,00 6,05 0,72 11,90%

Variacion 1/ 1,3% 18,2% 17,1% 40,0% 0,8% -6,5%

Variacion 2/ -81,3% -16,1% -29,8% -45,7% 1,7% -5,3%
Australia 2011/12 (act.) 8,18 29,92 0,12 38,22 24,66 6,51 7,06 108,45%
2012/13 (act.) 7,06 22,08 0,12 29,26 18,00 7,04 4,22 59,94%
2013/14 (act.) 4,22 24,50 0,12 28,84 17,00 7,05 479 67,94%

Variacion 1/ -40,2% 11,0% -1,4% -5,6% 0,1% 13,5%

Variacion 2/ -48,4% -18,1% -24.5% -31,1% 8,3% -32,2%
Canada 2011/12 (act.) 7,36 25,29 0,49 3314 17,35 9,85 5,93 60,20%
2012/13 (act.) 5,93 27,20 0,48 33,61 18,50 9,90 521 52,63%
2013/14 (act.) 521 29,00 0,49 34,70 18,50 9,70 6,50 67,01%

Variacion 1/ -12,1% 6,6% 2,1% 3,2% -2,0% 24,8%

Variacion 2/ -29,2% 14,7% 4,7% 6,6% -1,5% 9,6%
Union Europea 2011/12 (act.) 11,68 137,33 7,37 156,38 16,57 126,25 13,56 10,74%
2012/13 (act.) 13,56 132,06 5,70 151,32 21,50 120,00 9,82 8,18%
2013/14 (act.) 9,82 138,77 6,50 155,09 17,00 123,75 14,35 11,60%

Variacion 1/ -27,6% 5,1% 14,0% 2,5% -20,9% 3,1% 46,1%

Variacion 2/ -15,9% 1,0% -11,8% -0,8% 2,6% -2,0% 5,8%
China 2011/12 (act.) 59,09 117,40 2,93 179,42 0,98 122,50 55,95 45,67%
2012/13 (act.) 55,95 120,60 3,20 179,75 1,00 120,00 58,75 48,96%
2013/14 (act.) 58,75 121,00 3,50 183,25 1,00 120,50 61,75 51,24%

Variacion 1/ 5,0% 0,3% 9,4% 1,9% 0,4% 5,1%

Variacion 2/ -0,6% 3,1% 19,5% 2,1% 2,0% -1,6% 10,4%
Norte de Africa 2011/12 (act.) 12,21 18,31 24,24 54,76 0,45 40,57 13,74 33,87%
2012/13 (act.) 13,74 17,23 20,70 51,67 0,58 40,39 10,71 26,52%
2013/14 (act.) 10,71 20,46 20,60 51,77 0,58 41,06 10,13 24,67%

Variacion 1/ -22,1% 18,7% -0,5% 0,2% 1,7% -5,4%

Variacion 2/ -12,3% 11,7% -15,0% -5,5% 28,9% 1,2% -26,3%
Sudeste Asia 2011/12 (act.) 3,93 17,40 21,33 0,73 16,02 4,58 28,59%
2012/13 (act.) 4,58 15,30 19,88 0,74 15,63 3,52 22,52%
2013/14 (act.) 3,52 16,60 20,12 0,71 16,12 3,29 20,41%

Variacion 1/ -23,1% 8,5% 1,2% -4,1% 3,1% -6,5%

Variacion 2/ -10,4% -4,6% -5,7% 2,7% 0,6% -28,2%
FSU-12 2011/12 (act.) 23,67 115,03 8,02 146,72 39,82 79,78 27,13 34,01%
2012/13 (act.) 27,13 77,21 6,81 111,15 24,93 71,87 14,36 19,98%
2013/14 (act.) 14,36 107,09 6,76 128,21 35,70 76,31 16,20 21,23%

Variacion 1/ -47,1% 38,7% -0,7% 15,3% 43,2% 6,2% 12,8%

Variacion 2/ -39,3% -6,9% -15,7% -12,6% -10,3% -4,3% -40,3%

1/ Relaci6n entre la presente campatia y la precedente. 2/ Relacion entre la presente camparia y la campafia 11/12 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccién de: MAYO 2013

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2011/12 (act.) 5,68 30,11 0,01 35,80 23,86 10,51 1,43 13,61%
2012/13 (act.) 1,43 37,65 0,01 39,09 25,91 11,70 1,48 12,65%
2013/14 (act.) 1,48 36,86 0,01 38,35 23,91 12,36 2,09 16,91%

Variacion 1/ 3,5% -2,1% -1,9% -1,7% 5,6% 41,2%

Variacion 2/ -73,9% 22,4% 7,1% 0,2% 17,6% 46,2%
Canada 2011/12 (act.) 3,55 22,92 0,90 27,37 3,70 20,28 3,39 16,72%
2012/13 (act.) 3,39 24,30 0,55 28,24 4,28 21,19 2,77 13,07%
2013/14 (act.) 2,77 25,83 0,55 29,15 4,35 21,10 3,69 17,49%

Variacion 1/ -18,3% 6,3% 3,2% 1,6% -0,4% 33,2%

Variacion 2/ -22,0% 12,7% -38,9% 6,5% 17,6% 4,0% 8,8%
Unién Europea 2011/12 (act.) 16,30 147,71 7,02 171,03 6,47 148,76 15,80 10,62%
2012/13 (act.) 15,80 143,12 11,06 169,98 5,76 152,73 11,49 7,52%
2013/14 (act.) 11,49 151,60 7,36 170,45 6,56 152,10 11,78 7,74%

Variacion 1/ -27,3% 5,9% -33,5% 0,3% 13,9% -0,4% 2,5%

Variacion 2/ -29,5% 2,6% 4,8% -0,3% 1,4% 2,2% -25,4%
Japon 2011/12 (act.) 1,18 0,18 17,73 19,09 17,99 1,09 6,06%
2012/13 (act.) 1,09 0,18 18,01 19,28 18,21 1,07 5,88%
2013/14 (act.) 1,07 0,19 18,54 19,80 18,73 1,06 5,66%

Variacion 1/ -1,8% 5,6% 2,9% 2,7% 2,9% -0,9%
Variacion 2/ -9,3% 5,6% 4,6% 3,7% 4,1% -2,8% 13,61%
México 2011/12 (act.) 2,10 25,75 12,76 40,61 0,69 38,05 1,87 4,91%
2012/13 (act.) 1,87 29,08 9,90 40,85 0,10 38,67 2,08 5,38%
2013/14 (act.) 2,08 30,47 10,25 42,80 0,15 40,22 2,43 6,04%

Variacion 1/ 11,2% 4,8% 3,5% 4.8% 50,0% 4,0% 16,8%

Variacion 2/ -1,0% 18,3% -19,7% 5,4% -78,3% 5,7% 29,9%
China 2011/12 (act.) 50,13 199,30 792 257,35 0,13 196,99 60,23 30,58%
2012/13 (act.) 60,23 214,79 5,65 280,67 0,11 216,28 64,29 29,73%
2013/14 (act.) 64,29 218,48 9,45 292,22 0,11 233,13 58,99 25,30%

Variacién 1/ 6,7% 1,7% 67,3% 41% 7,8% -8,2%

Variacién 2/ 28,2% 9,6% 19,3% 13,5% -15,4% 18,3% -2,1%
Brasil 2011/12 (act.) 10,61 75,88 1,09 87,58 24,34 53,74 9,51 17,70%
2012/13 (act.) 9,51 78,77 111 89,39 21,53 56,09 11,76 20,97%
2013/14 (act.) 11,76 74,81 121 87,78 18,01 57,13 12,64 22,12%

Variacion 1/ 23,7% -5,0% 9,0% -1,8% -16,3% 1,9% 7,5%

Variacion 2/ 10,8% -1,4% 11,0% 0,2% -26,0% 6,3% 32,9%
FSU-12 2011/12 (act.) 5,50 78,67 1,05 85,22 24,61 54,28 6,32 11,64%
2012/13 (act.) 6,32 69,02 0,77 76,11 21,31 50,18 4,63 9,23%
2013/14 (act.) 4,63 82,39 0,79 87,81 25,94 55,38 6,48 11,70%
Variacion 1/ -26,7% 19,4% 2,6% 15,4% 21,7% 10,4% 40,0% 26,8%
Variacion 2/ -15,8% 4,7% -24,8% 3,0% 5,4% 2,0% 2,5% 0,5%

1/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 2/ Relacién entre la presente campafia y la campafia 11/12 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

VUELTA A LA VOLATILIDAD

Los activos negociados en los principales mer-
cados contindan en una tendencia alcista, soste-
nida por un contexto de elevada liquidez a nivel
mundial. Asi, los principales indices bursatiles se
mantienen en niveles maximos histéricos y merca-
dos periféricos que fueron duramente golpeados
por la crisis financiera hoy sorprenden por las ga-
nancias alcanzadas. En lo que hace al mercado lo-
cal, la volatilidad se hizo presente, tanto en accio-
nes como bonos, ante un escenario complejo para
su analisis.

Las principales plazas europeas cerraron una
nueva semana en positivo, ignorando algunos
indicadores que arrojaron variaciones desfavora-
bles. Tal es el caso de la evolucion de la actividad
econémica en Francia, que ingres6 oficialmente
en recesion al acumular un segundo trimestre
contractivo en forma consecutiva. Si se analiza el
agregado de la Eurozona, el primer parcial del afio
marcé el sexto trimestre consecutivo de caida en
el PBI, representando la recesion mas extensa su-
frida por el bloque.

No obstante, no todas las noticias resultaron
negativas. Datos referentes al comercio entre la
Union Europea y el resto del mundo, asi como re-
ferentes a la actividad industrial, resultaron un ali-
ciente y llevaron a que los inversores demoren la
toma de ganancias. De esta forma, el Dax concluye
la rueda del viernes anotando una variaciéon sema-

nal positiva del 1,4%, al cerrar proximo a los 8.400
puntos (en su nuevo maximo historico).

Las bolsas de Italia y Francia también observa-
ron saldos ganadores, con cambios del 1,9% y 1,2%
respectivamente, aunque la estrella fue el merca-
do heleno. El indice de referencia para Atenas
experiment6 una fuerte alza (+11,4%) y se consti-
tuye como uno de los mercados que mayores su-
bas acumula en el afio, un 27% respecto del inicio
del periodo. Vale mencionar que Atenas vio
mejorada la calificacion de sus titulos de deuda
por parte de la agencia calificadora Fitch, lo que
motivé una notoria reduccion en el retorno de los
bonos emitidos por el pais.

Cruzando el Atlantico, Wall Street anotd su
cuarto cierre semanal al alza, marcando nuevamen-
te récords en los indices. El indice Dow Jones gané
un 1,6%, consolidandose por encima de los 15.300
puntos, con una ganancia acumulada del 17,2%.
Sin despegarse de la tendencia, el S&P500 tam-
bién finaliza la semana con una suba del 2% y nue-
VOS Maximos.

En una escala intermedia, antes de referirnos
al mercado local, la bolsa brasilefia tuvo una sema-
na calma - retrocediendo un 0,2% - y queda lejos
de las subas alcanzadas en otras latitudes.

Por otra parte - en relacion a las acciones
paulistas - una referencia obligada para esta sema-
na es la destacada colocacion de bonos corpora-
tivos que realizo la petrolera de capitales mixtos
brasilera, Petrobras, al captar fondos por 11.000
millones de ddlares. Se trata de la emision de deu-
da privada mas importante en paises emergentes
(a nivel mundial, la mayor emision de bonos la rea-

Tasa Badlar Bancos Privados: con dinamica alcista
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Merval presenté un giro a la volatilidad al perder el
sostenido impulso alcista que implicaba la persis-
tente suba del délar marginal, arrastrando consigo
la cotizacién de acciones y bonos emitidos en mo-
neda extranjera. El indice de referencia de la bol-
sa portefia, que replica el comportamiento de las
acciones mas negociadas en el mercado local, ex-
perimentd fuertes variaciones en las ultimas rue-
das y concluye la semana con una contraccion del
0,5% respecto del nivel alcanzado siete dias atras.

Entre las cotizantes que integran el panel lider
se destacaron las subas de YPF, que mostré una
mejora del 6,5%, impulsada por la confirmacion de
un acuerdo con la petrolera norteamericana
Chevron. Segun lo previsto, las firmas actuaran en
forma coordinada en la explotacion de hidrocar-
buros en la formacion de Vaca Muerta, con un apor-
te de capitales del orden de los 1.500 millones de
dolares a cargo de la extranjera.

La corta lista de papeles que cierran la semana
en positivo se completa con las acciones del Ban-
co Francés y el Grupo Financiero Galicia, que su-
bieron el 1,2% y 1% respectivamente.

Del lado de las bajas, las variaciones mas signifi-
cativas se dieron en Sociedad Comercial del Plata
(-6,6%), Petrobras Argentina (-3,8%), Siderar (-3,6%),
Petrobras Brasil (-3,3%) y Aluar (-2,7%)

La filial local de la petrolera carioca tuvo jorna-
das de marcada expectativa ante rumores de ven-

Volimenes Negociados

ta del paquete accionario al empresario Cristébal
Lopez. Si bien el mensaje oficial de la petrolera es
que no hay una decision tomada al respecto, las
versiones sobre una inminente transaccion entre
estas partes resuena cada vez mas entre los ope-
radores. Resulta importante recordar que exis-
ten precedentes en la materia, ya que parte de la
red de estaciones de servicio y refinerias contro-
ladas otrora por Petrobras son actualmente pro-
piedad de Oil Combustibles, comandada por el
empresario argentino.

Entre los titulos publicos, la mayor atencién
pasé por aquellos denominados en ddlares que se
movieron al compés de un dolar "blue" que cedid
fuertemente en los Ultimos dias. Los bonos mas
operados tuvieron variaciones negativas margina-
les para el tramo medio de la curva, en tanto que
los titulos pertenecientes al tramo largo no acu-
saron bajas. En el mercado de renta fija, capta
atencidén una incipiente suba en las tasas de inte-
rés que podria dar dinamismo a los titulos en pe-
sos que ajusten por tasa Badlar, tanto publicos
como privados.

Para los cupones vinculados al PBI, la semana
fue positiva. Los TVPP, en pesos treparon un 3,6%,
en tanto que los denominados en délares mejora-
ron entre 0,5% y 1,9% segun legislacion.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 13/05/13 14/05/13 15/05/13 16/05/13 17/05/13 semanal semanal
Titulos Renta Fija

Valor Nom. 2.372.715 464.679 376.670 322.622,00 567.351 4.104.037 100,20%
Valor Efvo. ($) 2.534.247,64 1.721.641,05 1.556.816,06 456.274,06 1.341.211,32 7.610.190,13 71,81%
Valor Efvo. (u$s) 8.925,00 18.050,00 13.575 40.550,00  #DIV/0!
Titulos Renta Variable

Valor Nom. 555,00 200 755,00 -92,01%
Valor Efvo. ($) 14.985,00 39.100,00 54.085,00 -90,54%
Ob. Negociables

Valor Nom. 27.891,00 33.600,00 14.455,00 75.946,00 -13,40%
Valor Efvo. ($) 27.909,43 34.560,29 14.499,81 76.969,53 -14,68%
Cauciones

Valor Nom. 202 227 191 283 227 1.130 20,73%
Valor Efvo. ($) 12.333.417,64  10.839.834,83 10.129.999,87 27.151.464,39 13.532.023,68| 73.986.740,41 14,56%
Totales

Valor Nominal 2.401.363,00 498.506,00 376.861,00 337.560 567.578|  4.181.868,00 94,68%
Valor Efvo. ($) 14.910.559,71 12.596.036,2 11.686.815,9 27.661.338,3 14.873.235,0| 81.727.985,07 17,30%
Valor Efvo. (u$s) 8.925,00 18.050,00 13.575,00 40.550,00
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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