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MERCADO DE GRANOS

Trigo

Actividad Comercial

2019/20: 1as compras de la cosecha actual por 19,6 Mt son un récord histérico, alcanzando el 88% del total de
la oferta disponible para el ciclo comercial. El volumen de DJVE de trigo pan acumulado es de 12,31 Mt y las
exportaciones en grano superan las 11,27 Mt, 1,1 Mt por encima del afio anterior. Por otro lado, a la fecha el
remanente disponible para comercializar domésticamente es de 1,8 Mt. Ademas, a menos de 3 meses para
la finalizacién de la campafia aun resta fijar el precio del 6% de las compras totales por 1,1 Mt.

Trigo - Indicadores comerciales

Ofertatotal

Compras totales oy 17,1 43 3,0 46
@ 82% 20% 14% 21%

Con precios por fijar 05 10 05 1,6
3% 22% 17% 36%

Con precios en firme 166 33 25 2,9

Falta poner precio 29 6,6 3,6 169 183 185
* Se descuento el uso proyectade como semillo. Excepto porcentuales, las cifras estén en millones de tonelados
Fuente: Iy EE - Bolsa de Comercio de Rosario, en base a MAGYP y estimaciones propias.

A la fecha, al sector molinero le restarian adquirir unos 2,2 Mt hasta el inicio de la nueva campaifia. De éstos,
1,8 quedan disponibles sin vender en el mercado doméstico en tanto que al menos unos 0,4 Mt serian provistos
por el sector exportador, tal como muestra el cuadro que sigue elaborado a partir de informacién del MAGyP
(no consigna operaciones o convenios comerciales entre la exportacion y molineria ain no reportadas
oficialmente).

Situacion del mercado doméstico del trigo 2019,/20
DICADORES

Compras de laexportacidn alafecha 153 | Se prevé gue las exportaciones totales de trigo en
SECTOR Wentasya comprometidas (DIVE) 12,3 grano rondardn los 12,3 Mt, porlo que no se
EXPORTADOR Stock remanente de los exportadores al derre de la registrarian ventas nuevas en lo que restade la
campafia 3,0 campafia
Compras de lamolineria a lafecha = 1
P I m 4,

SECTOR MNecesidad total de grano para molineria parala %&{:ﬁ
MOLINERO  campsiia '
Resta comprar al sectormelinero 22

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosaro, en bose o MAGYF y estimociones propias.
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De este modo, la disponibilidad de cereal en el mercado de trigo es suficiente como para cubrir las necesidades
de la industria hasta el cierre de la campafia. No obstante, dadas las 3 Mt adquiridas por el sector exportador
por encima de las ventas declaradas, es probable que se dé un traspaso de mercaderia de dicho grupo hacia el
mercado doméstico de granos. Asi, el stock al final de la campafia rondaria los 2,6 Mt, 1 Mt por debajo del
promedio de los ultimos 5 afios lo cual ajusta la relacion stock/consumo al 13%, la mitad de la media del lustro
anterior.

2020/21: Para la préxima campafia se aguarda una reduccidn en la oferta total de trigo pan, alcanzandose una
disponibilidad total de 21,1 Mt (18,5 Mt de produccién y 2,6 Mt de stock inicial). En base a ello, los stocks finales
podrian sufrir una caida adicional. Las compras de trigo nuevo a la fecha suman 4,1 Mt, por debajo de la
campafa previa en términos absolutos aunque aun supera el promedio de los 5 ultimos afios. En términos
relativos, dichas compras representan el 19% de la oferta total estando, en sintonia con la campafia previa. Por
otro lado, se observa que el 23% de los negocios efectuados atin no tienen precio firme (cerca de 1 Mt),
vislumbrando claras diferencias en la forma de negociacidn del nuevo ciclo comercial ya que volumen a fijar
precio en la 2020/21 es superior tanto al de la campafia anterior como al promedio de los dltimos 5 afios.

Trigo - Proyecciones de oferta y demanda
(Campafia diciembre - noviembre)

Estimado  Proyectodo

Prom.5afios  2019/20 2020/21

Area Sembrada Mha 52 6,8 65
Area Cosechada =, Mha 5,0 6,5 6,1
- Area Perdida '% Mha 0,2 0,3 0,4
E Rinde t'ha 26 30 30
' sTocKINICIAL Mt 42 26 2,6
PRODUCCION Mt 15,8 19,5 18,5

CONSUMO DOMESTICO Mt 6,5 7 (7.0-7.5)
=8 Uso Industrial Mt 57 6.4 {6,0-6,5)
E Semillay otros Mt 0,8 09 0,9
| EXPORTACIONES M 9,8 12,3 (11,5-12,0)

STOCK FINAL Mt 37 26 (1,6-2,86)
Relacién stock/consumo (%) 26% 13% (8% - 14%)
Fuente: Dpto. Estudios Econdimicos - Bolsa de Comercio de Rosario {@BCRmercodos

Evolucion de Cultivos

» Avance de siembra de Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (al 20/08): total pais 100% (vs. 100% en
2019).
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Maiz

Actividad Comercial

2019/20: las compras totales de la cosecha actual por 36,2 Mt constituyen un récord histérico, superando a la
campafa anterior y adelantandose en mas de 12 Mt a las negociaciones promedio de las dltimas 5 campaias.
Aun resta fijar el precio de 4,6 Mt, lo que representa cerca del 13% de los negocios efectuados. Las DJVE de maiz
en granos alcanzan, al 31 de agosto, 30,5 Mt.

Maiz - Indicadores comerciales del sector

-l UZ2/US /200

Produccion 51,5 51,5

Compras totales 36,2 7,9
€ 70% 65% 6% 13% 8% 15%

Con precios por fijar 46 25 34 22 1,2 3,1
13% 10% 10% 36% 33% 40%

Con precios en firme 31,6 21,3 304 4,0 24 4,8

2 5] pateass
i 1

Falta poner precio 19,9 15,0 211 388 417 459
* Se descuento el uso proyectade como semillo. Excepto porcentuales, las cifras estén en millones de tonelados
Fuente: lyEE - Bolsa de Comercio de Rosario, en base a MAGYP y estimaciones propias.

Maiz - Campaiia actual

Exportaciones totales B 16,32 17,15 18,72 17,06 18,95 21,64 25,98 22,46 37,23 36,00
DIVE al 31/Ago S nes 12,56 16,29 13,66 13,81 18,84 16,85 16,49 31,82 30,51
% Ventas/Teotal 65% 73% 7% B0% 73% 87% B5% 73% B85% B5%

Maiz - Campaia nueva
e T

17,15 18,72 17,06 18,95 21,64 25,98 2248 3723 36,00 30,50

Exportaciones totales ‘:%m?
DUVE al 31/Ago Wiy 0 0 0 0 ] 0 0,08 2,73 4,33 4,06
% Ventas/Total 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 12% 13%

Fuente: [yEE en base & INDEC, MAGYP ¥ estimaciones propias

2020/21: A la fecha se llevan negociadas 6,3 Mt de la nueva campafia a cosecharse en 2021 representando el
13% de la produccién esperada, lo cual se ubica por debajo de la campafia actual en el mismo momento (7,1
Mt) pero supera el volumen promedio negociado en las ultimas cinco campafias (3,6 Mt). Respecto a la
participacién de los negocios a fijar, con el 36% de las compras hechas bajo esta modalidad dicho cociente se
encuentra por debajo del afio anterior (40%) pero por encima del promedio de los tltimos 5 afios (33%)

Para el total de la actual campafia 2019/20 se proyectan exportaciones de maiz por 36 Mt, de las cuales el
sector exportador lleva adquiridas 30,25 Mt. Restan por tanto comprar en la plaza doméstica 5,75 Mt de granos
con destino a exportacién. Al valor FOB del 07/09/2020 (US$ 176/t), ello supone que restaria ingresar
estimativamente US$ 1.012 millones al pais en concepto de exportaciones del cereal.
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Maiz - Proyecciones de oferta y demanda
(Campafia marzo - febrero)

Estimado Proyectodo
Prom.5anos  2019/20 2020/21

Area Sembrada Mha 57 7.3 7.0
Area Cosechada Mha 48 63 6,0
Area Perdida @ Mha 1,0 1,0 1,0
Rinde o t/ho 75 82 80
STOCK INICIAL Mt 3,8 2,9 22
PRODUCCION Mt 36,2 51,5 480

CONSUMO DOMESTICO Mt 11,4 16,3 164

Uso Industrial Mt 3.5 3.5 3,8

g Etanol M 14 15 17
s Forraje, semillay residual Mt 79 12,8 12,6
=1 EXPORTACIONES Mt 253 36,0 32,0

STOCK FINAL Mt 34 21 17
Relacion stock/cansumeo {%) 9% &% 4%
Fuente; Dpto. Est udios Econdimices - Bolsa de Comercio de Rosario {@BCAmercados

Las proyecciones preliminares para la nueva campafia 2020/21 indican una caida de superficie sembrada del
4% respecto al ciclo anterior, guarismo que muestra una recuperacién respecto al 7% que se creia perder el
mes pasado gracias a la recuperacion de los precios y con ello, del margen del productor. Al mismo tiempo, se
prevé un stock de granos mas ajustado para el empalme de las cosechas 2019 /20 con la 2020/21, dando lugar
a una contraccion de mas de 4 Mt en la oferta total. De cumplirse estas previsiones, las exportaciones de cereal
amarillo podrian disminuir en un volumen comparable al de la oferta.

Evolucion de Cultivos

= Avance de cosecha de Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (al 03/09): total pais 99,8% (vs. 100% en
2019). Las labores avanzaron 0,8 p.p. en la dltima semana.
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Soja

Actividad Comercial

2019/20: las compras del ciclo comercial actual (30,8 Mt) se ubican por debajo de los 35 Mt promedio
comercializados tanto para la misma altura del afio anterior como del promedio de los ultimos 5 afios. En
términos relativos, sin embargo, el avance de los negocios (que alcanza el 61%) se encuentra mayormente en
linea con lo acontecido el afio anterior (62%) aunque unos 5 pp por detras del promedio para el tltimo lustro.
Destaca asimismo la mayor proporcién de negocios con precios a fijar (26%) con respecto a los ciclos previos.

Soja - Indicadores comerciales del sector industrial

CAMPAR JAL

Ofertatotal

Compras totales -, 30,8
'(4'-“.}’ 61%

Con precios por fijar 80
26%
Con precios en firme 22,8

IR S s we al i al
i 1 ] ¢

Falta poner precio 27,9 244 288 53,0 50,1 49,0
* Sedescuento el uso proyectado como semillo. Excepto porcentuales, las cifras estén en millones de tonelades
Fuente: lyEE - Bolsa de Comercio de Rosario, en base o MAGYP y estimaciones propias.

En la actual campafia, el consumo estimado entre crushing y exportaciones alcanza las 48 Mt, mientras que el
volumen de compras realizadas por industria y exportacion es de 30,8 Mt. Es decir, faltan comercializar cerca
de 17 Mt que, multiplicadas por la cotizaciéon FOB del 07/09/2020 (US$ 391/t), supone un valor de US$ 6.647

millones.

2020/21: las compras de la campafia a cosecharse en 2021 ascienden a 1,8 Mt encontrandose muy por detras
de lo sucedido en la campafia anterior, cuando para esta altura del afio se habian comercializado 3,9 Mt, y algo
debajo atn del volumen promedio negociado en los ultimos 5 afios de 2,3 Mt. Respecto a las modalidades de
comercializaciéon destaca la mayor proporcion de negocios sin precio firme, que para comienzos de
septiembre alcanza al 89% de los mismos, en comparacién con el 55% del afio anterior y el 61% del promedio
de las ultimas 5 campaiias.
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Soja - Proyecciones de oferta y demanda
(Campaiia abril - marzo)

Estimodo Proyectado
Prom. 5 afios  2019/20 202021

Area Sembrada Mha 18,9 17,2 17,3
Area Cosechada Mha 17,9 16,6 16,7
Area Perdida @ Mha 1,0 0,6 0,6
Rinde = t/ha 2,9 3,1 3,1
STOCK INICIAL Mt 8,7 9,7 10,9
IMPORTACIONES Mt 3,0 6,0 5,0
PRODUCCION Mt 52,9 50,7 52,3

CONSUMO DOMESTICO Mt 47,4 45,5 48,0
= Crushings Mt 41,4 39,0 41,5
E Semilla, balanceados y otro Mt 6,1 8,5 6,5
E EXPORTACIONES Mt 8,4 10,0 2,0

STOCK FINAL Mt 8,8 10,9 12,2
Relacion stock/consumo {%) 16% 20% 22%
Fuente: Dpto. Estudios Economicos - Bolsa de Comercio de Rosario @BCRmercados

Respecto a las primeras proyecciones para el Balance de oferta y demanda de la préxima campafia, se prevé un
aumento de la superficie cubierta con la oleaginosa de alrededor de 100.000 hectareas, que bajo condiciones
normales podria dar lugar a una mejora en la oferta luego del golpe que significé en la campana actual la
prevalencia de condiciones secas y altas tempertaturas de los meses de febrero y marzo.

Evolucion de Cultivos

= Avance de cosecha de Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca (al 23/07): total pais 100% (vs. 100% en
2019).
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Estimaciones de Produccion 2019/20y2020/21 en Argentina

Guia Estratégica para el Agro (GEA) y Direccién de Informaciones y Estudios Econémicos (DIyEE) - BCR
Bolsa de Cereales de Buenos Aires
United States Department of Agriculture (USDA)

Estimaciones de produccidn - Campafia 2019/20

CULTIVO AREA SEMBRADA (Mha) PRODUCCIGN (Min)

BCR GEA BCBA MAGYP USDA" BCR GEA BCBA MAGYP USDA
Trigo 68(=) 6.6 (=) 69(=) 672(1022) 19,5(=) 18,3 (=) 19,75 (=) 19,5(=)
Maiz 7,26 (=) 6.3 (=) 9,5(2) 6,2 (=) 51,5(=) 50 (=) 58,5 (=) 50(=)
Soja 172 (=) 17,4 (=) 16,9(=)  169(0,1) 50,7(=) 49,6 (=) 49 (=) 49,7(4.0,3)
Estimaciones de produccién - Campafia 2020/21
CULTIVO AREA SEMBRADA (Mha) PRODUCCION (Mtn)

BCR GEA BCBA MAGyP usDA" BCR GEA BCBA MAGYP USDA
Trigo 65(0,1) 6,5(=) 6.8 (4.0,2) 6,35(0,15) 185(l04) 21(9) - 20,5 (.0,5)
Maiz 675(=) 9,5 6.2 (=) 26,7 (=) 50(=)
soja - 17,3 (=) 53,2(=) 53,5(9)

L6 uspa publica su estimacidn de drea cosechada, no sembroda
*Esta cifro comprende no sélo la produccion de grano comercial, sino también la destinada para autoconsumo por el productor, silajes, uso
diferido, etc.

Informacion de precios

Evolucion de cotizaciones FAS Evolucion cotizaciones CME

@BCRMercados en base a Camara Arbitral de Cereales de Rosario 400
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Informacion de camiones

En el mes de agosto’20 se informo la entrada de 69.965 camiones a las terminales del up-river a las 7 horas de
la mafiana, mostrando una caida del 18,44% respecto del ingreso mensual en julio del 2020 (85.369).
Recordemos que -por lo general- la entrada de camiones durante el dia es equivalente a multiplicar por 2 a la
entrada a las 7 horas de la mafana.

Esta disminucidn representa una considerable merma en el niimero de camiones ingresados en las terminales
del Gran Rosario teniendo en cuenta que el promedio de los ultimos 3 afios alcanza los 87.305 camiones,
significando una disminuciéon del 19,9% comparado con dicho valor.

Elingreso de camiones para el afio 2020 se ubica por debajo del afio previo con 729.341 camiones, significando
60.992 camiones menos que en 2019. No obstante, el ingreso de camiones en comparacion con el promedio de
los ultimos 3 afios para los primeros 8 meses del afio representa una mejora del 4,5%, o un incremento de
31.122 camiones diarios mas que en el promedio.
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DIREC

Ingreso de camiones a las terminales del
Gran Rosario. Ao 2020

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Total

67.297
54.823
102.186
102.732
98.366
88.095
97.416
87.305
698.219

60.151 83.254
56.713 63.432
105.086 96.875
118.806 135.584
117.885 109.039
96.631 85.823
126.713 85.369
108.348 69.965
790.333 729.341
@BCRmercados en base a datos de entregadores

y

A continuacién la informacién de los ingresos de camiones al Gran Rosario en los primeros 8 meses del
2020 y su comparativo con el afio anterior, desagregado por tipo de producto. En todos los productos,
salvo el caso del trigo, el total de camiones ingresados entre enero y agosto 2020 fue inferior al del afio anterior,
cuando la cosecha mostr6 un muy buen rendimiento y produccion.

Ingreso de camiones a las terminales del Gran Rosario. Afio 2020

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Julio
Agosto
Total

13.763
22.397
66.643
43.136
52.008
43.662
73.172
48.931
363.712

22.543
22.217
63.696
52.346
45.691
49.403
47.231
40.778
343.905

13.452
16.225
31.703
71.795
60.346
48.343
49.017
56.405
347.286

24.626
21.201
23.891
78.623
59.774
33.010
34.315
25.750
301.190

@BCRmercados en base a datos de entregadores pertenecientes a CECOA

Informacion de embarques

25.838
14.673
4.392
2.664
4.066
2.877
2.672
1.816
58.998

32.925

18.668
8.086
3.412
2.081
2.119
3.172
1.857

72.320

Carga en buques programada

En toneladas

Trigo
Maiz
Cebada
Sargo
Soja
Harinas
Aceites
Total

86.000 +
1.178.660

0 =

40.000 =

45.345 +
1.462.515

285.350 +

3.097.870 -

117.042

30.740
24.400
16.000
188.182

(@BCRmercados en base o dotos de NABSA

ﬁ%%& BOLSA
;ﬁ DE COMERCIO

DE ROSARIO

del: 9/9/2020

+ 351.0%4
0 =
= 0 =
52.080 +
- 0
+ 0 =
- 403.174 -
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MERCADO DE CAPITALES

Tasa Cheques de Pago Diferido Avalados: T 0,70% en la tasa promedio negociada para el segmento de 1 a 30
dias. A su vez, el Monto total liquidado mostré una suba del 94% respecto a la semana anterior.

Mercado de Capitales Regional

Tasa promedia Monto Liquidadao Cant. Cheques

Flazo Semana Actual i:;':l'roar Semana Actual ii;l?'i?r Semana Actual i;ﬂarinoar
MAV: CHEQUES DE PAGO DIFERIDO AVALADOS

De 1a 30 dias 2402 23,32 123.1298.2241 63.467.500 206 161
De 31 a 60 dias 24,53 23,99 158.473.730 136,508,454 385 358
De &1 a 90 dias 25,97 25,53 205.095.697 141,355,611 444 345
De 91 a 120 dias 26,58 26,47 241,589.696 254.483.213 433 461
De 1213180 dias 27,96 27,95 384124732 317.367.037 637 664
De 181 a 365 dias 2912 28,24 547,222,114 661,140,413 1.007 1.124
Total 1.659.635.189  1.574.320.233 317 317

Fuente: Dpto. Estudios Erondmicos - BCR en base o datos ge Mercado Argenting Valores (MAV)

Tasa de Politica Monetaria (TPM), definida por la tasa de LELIQ se ubica en el 38% sin cambios desde el 10
de marzo. Si se observa su evoluciéon desde comienzos del afio 2020, el BCRA ha recortado fuertemente la TPM
por un total de 17 puntos porcentuales en los primeros 3 meses del afio pero ya sin variaciones desde el 10 de
marzo a la fecha.

Tasa de Politica Monetaria - TPM (tasa de leliq)
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Fuente: Dpto. Estudios Econémicos - BCR en base a datos de Banco Central de la Repiblica Argentina (BCRA)
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Al tiempo que se mantiene sin cambios la tasa de interés en pesos en el mercado dictado principalmente por la
tasa de LELIQ, la tasa de devaluacién implicita se ubica en un sendero ascendente en términos generales.

Tasa de devaluacion implicita
60%
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55% 53%
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45%
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Fuente: Dpto. Estudios Econdmicos - BCR en base a datos de Matba-Rofex
Cotizaciones segun tipo de cambio:

Cotizaciones segiin tipo de cambio
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Fuente: Dpto. Estudios Economicos - BCR en base a datos de Reuters y BCRA
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MERCADO DE FUTUROS

= Derivados Financieros en Matba-Rofex: Luego de la abrupta caida en el volumen negociado en septiembre
de 2019, se observan algunos signos de recuperacion. El minimo se encontré en diciembre, dicha variable se
ubic6 en minimos de 4,8 millones de contratos negociados para luego presentar incrementos paulatinos. En
agosto del presente afio, se arrib6 a 12,4 millones de contratos, ubicindose por encima del anterior pico
obtenido en mayo. Ademas, el interés abierto en derivados financieros contintia creciendo, actualmente alcanza
a 4,75 millones de posiciones abiertas.

Derivados Financieros: volumen operado e interés abierto mensual
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Fuente: Dpto. Estudios Econémicos - BCR en base a datos de Matba-Rofex

= Contrato Délar Dic’20: Dicha posicion de Matba-Rofex experimenté un fuerte salto en su cotizacion en el mes
de marzo alcanzando un maximo de 91,5 pesos por ddlar el 19 de marzo. Luego de un periodo de relativa
volatilidad, su cotizacion descendi6é a un minimo de 86,9 a mediados de mayo, mientras que actualmente su
valor negociado se encuentra sin sobresaltos en una cotizacién cercana a los 85,3 pesos por doélar.

Délar Matha-Rofex: ajuste diario y volumen operado del contrato Dic'20
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Fuente: Dpto. Estudios Econémicos - BCR en base a datos de Matha-Rofex
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Derivados sobre productos agropecuarios en Matba-Rofex: Respecto al interés abierto se dio un rally alcista
entre abril y octubre del 2019, para luego detentar un cambio abrupto en dicha tendencia hasta el altimo mes
de 2020, donde se observa una tendencia bajista hasta julio del 2020. Sim embargo, el interés abierto mejoré
en agosto del corriente afio. En cuanto al volumen de contratos, sucedi6 algo similar para la primera parte del
periodo analizado, una sustancial mejora desde abril del 2019 hasta octubre, para luego retraerse. Aunque aqui
se encontré un minimo en enero del 2020. Luego, el nimero de contratos mejoré. En agosto, el volumen total
fue de 46 mil contratos, por detrds del mes previo, y representando una caida del 18,7% con respecto a lo
alcanzado en el mismo mes de 2019.

Derivados Agricolas: volumen operado e interés abierto mensual
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Fuente: Dpto. Estudios Econdmicos - BCR en base a datos de Matba-Rofex
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