TAERC]

RECUPERACION DE CORTO ALIENTO
PARA EL TRIGO EN EE.UU.

En las Gltimas semanas distintos elemen-
tos han puesto en evidencia que el trigo
es el producto agricola con los fundamen-
tos méas débiles, con dificultad para volver
a los niveles de precios que mostré a prin-
cipios de 2011. El cambio en.......... Pag.7

DE ROSARIO

Maiz Nuevo: Indicadores comerciales exportacion

Al 05/10/2011 2011/12 Prom.5 2010/11
Saldo exportable 16,00 13,63 13,50
Compras exportacion 2,22 1,48 1,72
Relaci6n sfsaldo exportable 14% 11% 13%
Precios por fijar 0,18 0,23 0,15
1% 2% 1%

Precios en firme 2,04 1,25 157
13% 9% 12%

Falta vender 138 12,2 11,8
Falta poner precio 14,0 12,4 11,9

Sobre datos de MAGYP. Excepto porcentuales, las cifras estan en millones de TM

SUBE EL MAIZ NUEVO, CAE EL DE
LA ACTUAL COSECHA

En sintonia con el cambio favorable del
clima, a partir de las lluvias acaecidas a
partir del 5 de octubre, el maiz mantiene
el potencial de aumentar en un 10% la co-
bertura del area respecto del ciclo ante-
rior, de acuerdo con .................. Pag.8
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CONSIGUE EL MAYOR AUMENTO
SEMANAL DEL ULTIMO ANO EN CBT

La oleaginosa culmina una semana de
franca recuperacion en el mercado de
Chicago, donde tras cinco ruedas conse-
cutivas de alzas cerr6 hoy a los niveles mas
altos de las ultimas dos semanas. El viernes
la soja ajustd a US$ 466,64 .......... Pag.11
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EL SISTEMA DE COMERCIALIZACION DE FiSICO
DE GRANOS DE BRASIL

En el mes de Julio de 2011, la Bolsa de Comercio de
Rosario organiz6 un viaje a Brasil como parte de las acti-
vidades de un programa de capacitacion para corredo-
res de cereales, agentes de Bolsa y operadores de la
industria oleaginosa del Gran Rosario. El objetivo era
analizar el sistema de comercializacion de granos en la
Republica Federativa del Brasil, las Politicas publicas
implementadas en dicho pais y el sistema de
financiamiento al sector agropecuario. ............ Pag. 2

OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL DE GANADERIA,
SEGUN EL USDA

Como todos los meses, el USDA (United States
Department of Agriculture) ha publicado sus estimacio-
nes de oferta y demanda para una diversidad de produc-
tos agropecuarios, incluyendo el ganado bovino.

En esta oportunidad podemos ver que dicho organis-
mo considera que durante el 2011 a nivel mundial nace-
rian 1,5 millones de cabezas méas que el afio anterior.
Aqui se destaca el caso de Argentina, donde la incipien-
te retencion de hacienda redundaria en el nacimiento
anual de 1,4 millones de cabezas. ................... Pag. 5

MEJORES PERSPECTIVAS EN EUROPA'Y
ESTADOS UNIDOS GENERAN FUERTE REBOTE

Durante las ultimas 10 jornadas los mercados recupe-
raron aproximadamente entre un 60 y un 70% de las pér-
didas que venian acumulando desde fines de julio. Asi, el
Dow Jones recuper6 de los 17% de recorte un 7,7% mien-
tras que el Nasdaq recuperd nada menos que un 9,5% de
los 17% de pérdidas acumuladas desde aquella fecha. La
situacion de los indices europeos y asiaticos fue similar
a la experimentada en Wall Street, mientras que nuestro
mercado se encuentra poco mas atrasado que el prome-

dio en términos de ........cooiiiiiiiiiiiiiiae Pag. 28
ESTADISTICAS

USDA: Oferta y demanda mundial de granos, harinas
proteicas y aceites vegetales (octubre 2011).......... Pag. 24

USDA: Oferta y demanda de granos y productos del
complejo soja en EE.UU. (octubre 2011) ................. Pag. 26
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EL SISTEMA DE
COMERCIALIZACION FISICO DE
GRANOS EN BRASIL

En el mes de Julio de 2011, la Bolsa de Comer-
cio de Rosario organizé un viaje a Brasil como par-
te de las actividades de un programa de capacita-
cion para corredores de cereales, agentes de Bol-
sa y operadores de la industria oleaginosa del Gran
Rosario. El objetivo era analizar el sistema de co-
mercializacion de granos en la Republica Federativa
del Brasil, las Politicas publicas implementadas en
dicho pais y el sistema de financiamiento al sector
agropecuario.

Brasil es el sexto pais mas poblado del mundo,
con una poblacién aproximada a los 190 millones
de habitantes. Es el mas grande en extension y
superficie de América Latina y uno de los produc-
tores y exportadores de productos agricolas mas
importantes a escala mundial.

Cuenta con un gran potencial de crecimiento
para su produccién agricola, ya que el clima posi-
bilita dos 0o mas cosechas al afio, tiene grandes
extensiones de areas agro-cultivables que todavia
no han sido aprovechadas, disponibilidad de agua,
productores e industrias agricolas con un exce-
lente nivel tecnoldgico ante una demanda mundial

CONTENIDO

de alimentos en crecimiento y, sobre todo, bue-
nas perspectivas de crecimiento en el consumo
interno de productos agricolo-ganaderos.

Con una gran variedad de zonas climaticas, Brasil
es el primer productor en el mundo de citricos,
jugo de naranja concentrado y congelado, cafia
de azlcar y café. Es el segundo productor de soja
(73 millones de toneladas anuales) y de tabaco a
nivel mundial y el tercero en carne avicola. Figura
en el ranking de los cinco principales paises pro-
ductores de maiz y arroz, y entre los primeros diez
en carne bovina. Es autosuficiente en la mayoria
de los productos agricolas.

De los relevamientos realizados en dicho viaje
de capacitacion, se observa que en Brasil la mayor
parte de las operaciones de compraventa de gra-
nos son realizadas por productores, empresas
agropecuarias y/o cooperativas "en forma directa"
con exportadores e industrias. Por el tamafio de la
economia brasilefia, en muchos productos agrico-
las es muy importante la demanda para satisfacer
el mercado interno. Las operaciones de compra-
venta de granos por lo general se cierran entre
privados, sin que los contratos se registren en
Bolsas y Mercados. De lo que se observa, a priori,
es que en Brasil faltan Mercados concentradores
que puedan brindar una mayor transparencia al
proceso de formacion de precios de los produc-
tos y seguridad a las operaciones comerciales.

Para determinar el precio de las operaciones

MERCADO DE COMMODITIES
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de compraventa de granos, las fabricas y la expor-
tacion utilizan como precios de referencia los que
surgen del Mercado de Chicago (CBOT), los pre-
cios del mercado de futuros de la BM&F-Bovespa y
los relevamientos de precios que realiza el "Cen-
tro de Estudios Avanzados en Economia Aplicada" -
CEPEA- de la Universidad de San Pablo.

Segun informantes del sector cooperativo, en
la mayor parte de las operaciones en soja, los
exportadores y fabricas determinan los precios de
acuerdo a la siguiente metodologia: a) En primer
lugar, evallan conjuntamente los precios de refe-
rencia que surgen del Mercado de Chicago y del
mercado de futuros de la BM&F-Bovespa. b) Se
descuentan primas, gastos de fobbing y otros con-
ceptos; c) Finalmente se deducen los gastos de
flete por el traslado de la mercaderia desde la
sede de la Cooperativa hasta Puerto o Fabrica
(Ejemplo: 600 Km al Puerto de Santos o Paranagud).
El valor neto que surge de esos descuentos es el
gue le ofrecen pagar a la Cooperativa por la mer-
caderia del productor. El transporte, por lo gene-
ral, lo contrata el exportador o fabrica viniendo a
buscar la soja a la Planta de la Cooperativa. El tras-
lado del cereal es realizado por transportistas in-
dependientes, por lo general.

En opinidén de entidades que defienden a los
productores agropecuarios en Brasil, en los ulti-
mos afios ha aumentado la asociacion de éstos a
través de Cooperativas, las cuales se encargan de
comercializar la mercaderia del productor.

En el caso de la soja, segun opiniones informa-
les de operadores del sector, se estima que entre
el 30 y el 50% de la produccion es vendida antici-
padamente antes de la cosecha. Lo mismo estaria
sucediendo con el algoddn. En el resto de los pro-
ductos agricolas, normalmente el productor pe-
quefio y mediano decide correr el riesgo de no
cubrirse ante fluctuaciones de precios, vendien-
do al cosechar y no operando en mercados de
futuros ni realizando contratos forward.

Muchos productores brasilefios consideran que
los mecanismos para operar en los mercados de
futuros son muy complicados y prefieren comer-
cializar directamente con compradores, sin cober-
turas.

Operan en Brasil corredores de cereales, los
cuales intermedian en las operaciones directas
entre productores-cooperativas y exportadores-
fabricas. Tal como se apuntara anteriormente, es-
tas operaciones tiene la caracteristica particular
de que sus contratos no son registrados en la Bol-
sa de Mercaderia y Futuros (BM&F-Bovespa). Di-
cha entidad bursétil estaria evaluando la posibili-

dad de implementar un sistema electronico de
negociacion para migrar dichas operaciones entre
privados a un mercado fisico organizado por ella.
Estiman que la implementacién de este nuevo sis-
tema sera dificil y podria demandar varios afios.
Evidentemente, nadie puede asegurar el éxito de
esta iniciativa.

En Brasil, también se comercializa via "opera-
ciones a fijar precio" en la que participan corre-
dores de cereales. Son contratos privados que no
se registran en Bolsa. Solamente hay una cultura
de registro de contratos a término de algodon en
la BM&F-Bovespa, donde el 65% de la produccion
brasilefia es comercializada por corredores y cuen-
tan con un sistema arbitral para dirimir las diferen-
cias comerciales. El resto de los productos, prac-
ticamente no tiene registracién en Bolsa.

Un aspecto importante a sefialar en los merca-
dos de futuros, es que la BM&F-BOVESPA ha trans-
formado casi todos los futuros agropecuarios en
contratos sin entrega fisica de la mercaderia. En
Maiz en Setiembre de 2008, la BM&F-Bovespa co-
munico a sus agentes que no se operaria mas con
entrega fisica a partir de Mayo de 2009. Lo mismo
sucedid posteriormente con los contratos lista-
dos de soja y etanol. Esta decisién obedecié cen-
tralmente a la existencia de un impuesto estadual
distorsivo como el ICMS (Impuesto a la circulacién
de mercaderias y servicios) que cuenta con
alicuotas diferentes por cada Estado. Cuando la
mercaderia (Ej. Maiz) se comercializa y transporta
dentro del Estado de San Pablo, la alicuota del
impuesto es cero. Pero cuando llega de otro Esta-
do (Ej: De Mato Grosso a San Pablo) la alicuota
puede alcanzar al 12% del valor de venta. Esto im-
plica una alta presién impositiva. Los distintos es-
tados pueden fijar politicas de exenciones del
ICMS, razén por la cual es sumamente dificil con-
tar con un Unico precio de mercado de los pro-
ductos. Para evitar las cargas y distorsiones que
genera este impuesto (ICMS), la mayoria de los
contratos de futuros de la BMF-Bovespa en la ac-
tualidad son sin entrega fisica, salvo el caso del
café donde hay mucha liquidez y se comercializa
hasta 2 veces y media la produccion brasilefia.

Las operaciones de compraventa de granos en
el mercado de fisico también se ven afectadas por
este gravoso impuesto.

Un tratamiento especial merece el tema de la
publicidad de los precios en las operaciones del
mercado disponible. Ante la imposibilidad de co-
mercializar fisicamente la mercaderia con oferentes
y demandantes en un mercado concentrado e
institucionalizado y al no poder contar con pre-
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cios de referencia; Brasil -en opinion de sus diri-
gentes- debe crear una "industria permanente de
célculo diario del precio de los productos" (sic).
Lo hacen a través de una escuela de la Universi-
dad de San Pablo: el "Centro de Estudios Avanzados
en Economia Aplicada" -CEPEA-. Este centro releva
los precios diarios de los siguientes productos: soja,
maiz, algodon, café, azucar, arroz, etanol, leche,
pollo, etc. La BM&F Bovespa hace varios afios fi-
nancid la construccién del edificio donde funcio-
na el CEPEA para facilitar su funcionamiento.

Este Centro ha conformado un equipo técnico
especializado en la recoleccion de informacion de
precios. Sus operadores diariamente se comuni-
can a través de Internet o por via telefonica con
compradores y vendedores de los distintos pro-
ductos para tomar conocimiento de los precios a
los cuales se ajustaron las distintas operaciones
de compraventa en el mercado disponible. Estos
precios e indices son la base de la liquidacion de
los contratos de futuros y opciones de la BMF-
Bovespa. La metodologia de determinacion y cal-
culo de los precios cuenta con una certificacién
de calidad ISO 9001. Se publican normalmente a
las 15 horas, todos los dias.

Este Centro de Estudios determina los siguien-
tes indicadores de precios en soja:

El Indicador "ESALQ/BM&FBovespa de soja
Paranagua": es un relevamiento de los precios de
los granos comercializados en condicién "transfe-
rido" para almacenes o silos portuarios situados
dentro del corredor de exportacion del Puerto
de Paranagua.

El "Indicador da Soja CEPEA/ESALQ - Parand" es
un indicador de precios con las siguientes carac-
teristicas:

Especificacion de producto: soja en grano a
granel, tipo exportacién

Unidad de medida: saca de 60kg (R$/sc).

Entrega: El indicador se refiere a negocios de
mercado de lotes (entre empresas) a retirar en la
empresa o almacén que vende. La Region de Refe-
rencia es el Estado do Parand, dividido en cinco
subregiones: Paranagua, Ponta Grossa, Norte, Oes-
te e Sudoeste.

Base de Ponderacién de regiones: Segun el
porcentual de participacion de cada region en la
capacidad instalada de molienda segun informa-
ciones de Abiove (Asociacién Brasilera de Indus-
trias de Aceite vegetal): Porto de Paranagua
(19,13%), Ponta Grossa (25,49%), Norte (34,72%),
Oeste (9,73%), Sudoeste (10,93%).

Otros aspectos: Este indicador no computa la
incidencia del distorsivo Impuesto sobre la circu-

lacién de mercaderias y servicios (ICMS). La Perio-
dicidad del relevamiento es diaria y existe una se-
rie historica disponible desde agosto de 1997.

Salvo este sistema de relevamiento de precios
del mercado disponible implementado por la Uni-
versidad de San Pablo, no existe otro sistema de
publicidad de los valores a los cuales se cierran las
operaciones de compraventa.

De lo expuesto, queda evidenciada la ausencia
de mercados concentradores e institucionalizados
de fisico en Brasil a diferencia de lo sucedido en
la Republica Argentina, especificamente en el Gran
Rosario. En nuestra zona, existieron y existen al-
gunos factores que contribuyeron a que natural-
mente se diera la conformacién de mercados
institucionalizados bajo la tutela de la Bolsa de
Comercio de Rosario:

a)En primer lugar, las razones historicas e
institucionales por las cuales se cre6 la Bolsa de
Comercio de Rosario y se fueron conformando y
organizando los mercados (fisico y futuros). A par-
tir de 1880, con el despegue de la Argentina
agroexportadora y la insercion en la economia
mundial, la oferta de granos atomizada (en manos
de productores en cientos de miles de ubicacio-
nes a lo largo y a lo ancho del area productiva)
busco vincularse bajo mejores términos de nego-
ciacion con quienes representaban la demanda
(exportadores y fabricas). Asi fueron surgiendo los
intermediarios, corredores y cooperativas de se-
gundo grado, quienes fueron concentrando las
innumerables 6rdenes de venta en drdenes de
volumen mas significativas, defendiendo los inte-
reses de los productores. La Bolsa de Comercio
de Rosario organizé el ambito institucional de los
mercados y el sistema de resolucion de conflictos
en forma agil, répida y con la confianza y seguri-
dad que presta la experiencia y el conocimiento
de los jueces de la Camara Arbitral de Cereales.
Este sistema se ha ido perfeccionando de manera
persistente a lo largo del tiempo, con un Comple-
jo de Laboratorios que presta servicios de exce-
lencia a toda la cadena de valor granaria. Ese sello
institucional persiste hasta nuestros dias, existiendo
una relacion de pertenencia e identidad de los
operadores con la Bolsa y sus mercados.

b)Argentina ha sido histéricamente un pais con
perfil netamente exportador en el sector agrario.
Brasil, en cambio, destina buena parte de su pro-
duccién al mercado interno. Esta mayor demanda
para consumo interno de la Industria alimenticia
brasilefia podria llegar a ser un factor de desalien-
to para la conformacién de mercados
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concentradores e institucionalizados de fisico, al
incentivarse las relaciones comerciales entre par-
tes en forma directa.

c)Por cuestiones agroambientales, la produc-
cion de granos en Argentina ha estado concentra-
da en la regién pampeana, en donde Rosario esta
ubicada. La ciudad estd inserta en el area nucleo
productiva del pais. Se estima que a 300 km del
Gran Rosario se encuentra localizada el 40% de la
produccion de granos del pais. EI Gran Rosario es
la puerta centralizada de salida del grueso de las
exportaciones agroindustriales del pais al existir
una concentracion geografica de terminales por-
tuarias y fabricas aceiteras en un area acotada.
De alli se despacha el 78% de las exportaciones de
granos, aceites y harinas que produce Argentina.
La proximidad fisica de los operadores, producto-
res, puertos y plantas podria ser un factor que
incidiria positivamente en el funcionamiento de
mercados concentradores institucionalizados de
fisico y futuros. En Brasil esto no sucede, existien-
do grandes distancias entre la produccién y el
destino final de la mercaderia.

d)El régimen impositivo estadual distorsivo que
existe en Brasil es claramente un factor que ha
desincentivado las operaciones de futuro con en-
trega fisica y que afecta las operaciones del mer-
cado fisico de granos.

Como conclusién, aunque algunos puedan no
coincidir, Argentina se encuentra en mejor posi-
cion competitiva que Brasil por contar con merca-
dos concentradores e institucionalizados y un sis-
tema de operadores calificado, variado y confiable

(corretajes, acopios y cooperativas). A priori pue-
de afirmarse que los productores agropecuarios
argentinos cuentan con mayores alternativas co-
merciales para defender sus intereses y lograr un
mejor precio para sus productos.

OFERTA Y DEMANDA MUNDIAL DE
GANADERIA, SEGUN EL USDA

Como todos los meses, el USDA (United States
Department of Agriculture) ha publicado sus esti-
maciones de oferta y demanda para una diversidad
de productos agropecuarios, incluyendo el gana-
do bovino.

En esta oportunidad podemos ver que dicho
organismo considera que durante el 2011 a nivel
mundial nacerian 1,5 millones de cabezas mas que
el aflo anterior. Aqui se destaca el caso de Argen-
tina, donde la incipiente retencion de hacienda
redundaria en el nacimiento anual de 1,4 millones
de cabezas. Sin embargo, debe considerarse que
el stock inicial para este afio seria 0,4 millones
inferior a la del afio 2010, dando como resultado
un incremento esperado en el stock de aproxima-
damente 1 millén de cabezas.

Sin embargo, a pesar del aumento en los naci-
mientos el USDA estima que el stock de cabezas a
nivel mundial caeria unas 14 millones de cabezas,
tal como puede observarse en la tabla inferior.
En relacion a los precios, el si-

Tabla | - Pariciones / en miles de cabezas guiente_ grafico muestra el indice
2007 2008 2009 2010 2011 (Oct) de precios de _Ia carne que elabqra
- la FAO (Organizacién de las Nacio-
|nd|§ 60.000] 60500 61.000] 61.500 62.000f nes Unidas para la Alimentaciony la
Brasil 48.845| 49.050| 49.150| 49.200 49250| Agricultura), donde justamente pue-
China 45.353| 45360| 42.576| 41.500 40.850| de verse que durante el 2009 las
EU-27 31.500| 30.850| 30.100| 29.950 29.700| cotizaciones sufrieron una reduc-
Argentina 15.900| 14.900 12.000| 11.800 13200| Cion, consecuencia principalmen-
Australia 9369 9.079| 10145 9307 9.750| e de lacrisis economica global que
México 6.732 6.754 6.875 2,000 7 15| comenzaraen E§tados Unidos el afio
e : : - - - anterior. A partir del 2010 los pre-
i 7.965| 7.586| 7.389| 6.952 6.840f (ios vuelven a recuperarse, llegan-
Colombia 5750| 5670  5675| 5675 5675| do en laactualidad a los niveles mas
Canadd 5.515 5.328 4.958 4.886 4550 altos de la década (considerando
Otros 24.660| 23.526| 19.627| 14.295 15057| el promedio para los meses que van
Subtotal| 261.589| 258.603| 249.495| 242.065 243.997| del2011). )
Estados Unidos 36.759 36.153 35.939 35.685 35175 Para nuestro pals, .entre el 2006
. - . . . y el 2008 las exportaciones en volu-
Total Mundial 298.348 294.756 285.434 277.750 279.172 men Sufrieron una brusca Caida’ que

Fuente: USDA

sin embargo se vio compensada por
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j a observarse una caida
Gréfico |- Indice de precio de la carne - FAO de las exportaciones de
200 carne vacuna en volumen
180 - del orden del 24% respec-
160 to al mismo periodo el
140 - afio anterior, aunque otra
vez el incremento en su

120 —_ . A .
cotizacién permite un au-
100 —; mento del valor exporta-
80 do del 13% para este
60 rubro. Sin embargo, se
40 han encendido las luces
20 de alerta por las conse-
0 cuencias que la crisis
econémica mundial po-
2000 2002 2004 2006 | 2008 2010 dria tener sobre los pre-
cios de no encontrarse

Grafico Il — Evolucion de las exportaciones una pronta solucion.

600.000 —argentinas en volumeny valor (1990-2010)  ; g4 000 ~ En estos rr:jon?entfos,
cierta escasez de la ofer-
500.000 - == Envolumen A [ 1.600.000 ta de carne mundial, exa-
em===En Valor M - 1.400.000 § | cerbada por la salida de
400.000 - 1.200.000 f—; Paraguay luego de decla-
” N\ \ _ 1.000.000 g rarse un brote de aftosa
300.000 7 | 800000 o | €l mes pasado, limita una
200,000 \ 600'000 2 | potencial caida en los
: N7 v v : E precios FOB. Sin embar-
100.000 - 400.000 i [ go, de reanudarse el rit-
- 200.000 mo de ventas normal es
0 0 probable que los precios
1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 no puedan ya ser ajenos
a la situacion de crisis en

el aumento de los precios dando como resultado
gue las exportaciones en valor continuaran su ten-
dencia positiva. Vemos asi que mientras el volumen
exportado cay6 un 45,17% en el 2008 respecto al
2005, el valor de carne vacuna enviado al exterior
aumenté un 14,86%. En el afio 2009 las exportacio-
nes en valor llegaron a un maximo de al menos los
altimos cincuenta afios con un registro de 1.653
millones de délares, aunque en volumen las 419 mil
toneladas enviadas al exterior quedan por debajo
de las 483 mil logradas en el afio 2005.

Finalmente, en el afio 2010 el volumen exporta-
do disminuy6 nada menos que un 54% respecto al
afio anterior, alcanzando s6lo 192 mil toneladas.
Por lo tanto, el incremento de los precios no fue
esta vez suficiente para compensar la caida, y el
valor de los envios de carne al exterior cayé un
28% a 1.187 millones de dodlares.

Grafico Il - Evolucién de las exportaciones ar-
gentinas en volumen y valor (1990-2010)

Para los primeros cinco meses del 2011, vuelve

la economia mundial, y
en ese caso podria verse afectado el sector
exportador local. A pesar que la fortaleza de la
demanda interna le da sostén a los precios; y que
tal como estima el USDA la demanda externa sigue
perdiendo terreno en el total comercializado, ésta
es incluso hoy la que convalida los mejores pre-
cios para los que tienen la posibilidad de exportar.
Es por ende menester ir analizando la evolucion
de la crisis en general y su efecto sobre los pre-
cios en particular para estar atento a las posibles
consecuencias sobre los participantes de la cade-
na en el corto y mediano plazo, ya que sera el
comercio internacional el tal6n de Aquiles de nues-
tra economia en su intento de mantenerse aislado
de los coletazos externos.
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Tabla Il —=Stock inicial / en miles de cabezas semanal. . ;

Los primeros dias de la sema-
2007 2008 2009 2010 | 2011(Oct) | na fueron testigo de una notable
India 297.700| 304.418| 309.900| 316.400 304.000| alza de los precios. De hecho, la
Brasil 173.830| 175.437| 179.540| 185.159 191.000| suba del 8,1% alcanzada el martes
China 104.651] 105.948| 105.722| 105.430 105.060| fue la mas pronunciada del dltimo
EU-27 88.463| 89.043| 88837| 88300 §7.500| afio- Pero con el informe de Ofer-
Argentina 55.664| 55662 54.260| 49.057 48.656 ta y Demanda publicado el mar-
- - - - - tes, lo gue parecia una reversion
Colombia 29.262| 30.095| 30.775| 31171 31.871| del camino bajista, no tardé en

Australia 28.400 28.040 27.321 27.907 28.280| dar marcha atras.
México 23.316| 22.850| 22.666| 22.192 21.697 Las estimaciones del USDA
Rusia 21.562| 21546 21.040| 20677 16.919| arrojaron fundamentos amplia-
Venezuela 13.831] 13515 13.269| 13126 12.771| mente bajistas para el cereal, tan-
Otros 88.617| 82464 71783| 53255 51.908| [O POr la situacion imperante en
Estados Unidos como a nivel mun-
Subtotal] 925.296| 929.018 | 925.113| 912.674 899.662| dial. En el pais del Norte, pese a
Estados Unidos 96.573 96.035 94.521 93.881 92.550| reportarse una pequefia caida en
Total Mundial|1.021.869 | 1.025.053 | 1.019.634 | 1.006.555 992.212| la produccion esperada, ejercio

Fuente: USDA

TRIGO

Recuperacion de corto aliento para el trigo

En las ultimas semanas distintos elementos han
puesto en evidencia que el trigo es el producto
agricola con los fundamentos mas débiles, con di-
ficultad para volver a los niveles de precios que
mostrd a principios de 2011. El cambio en la es-
tructura internacional del mercado, asi como tam-
bién el buen desempefio productivo de los princi-
pales polos trigueros del mundo, permitié en los
ualtimos meses relajar la tension entre oferta y
demanda, haciendo que ambas fuerzas se encuen-
tren a precios menores a los de tiempo atras.

El trigo ha seguido un sendero bajista desde
gue comenzara el afio, exhibiendo en su camino
alzas y bajas bastante pronunciadas. Es cierto que
en los ultimos meses el vaivén de las finanzas inter-
nacionales -con la cotizacién del dolar canalizan-
do el temor de los operadores- ha afectado el pre-
cio de las commodities agricolas, siendo el trigo
particularmente afectado por la ardua competen-
cia que tiene Estados Unidos en el mercado de
exportacion.

Tras caer por seis semanas consecutivas, que-
brando en su camino bajista todos los niveles de
soporte importantes desde el punto de vista téc-
nico, el cereal logré recuperar algo de terreno en
los ultimos dias. Sin embargo, lo que por momen-
tos se proyectaban como subas superiores al 9%,
terminaron siendo mucho méas moderadas, del 2,6%

presion sobre el mercado el alza

en la estimacién de stocks fina-
les. Segun el organismo, los mismos quedaran en
22,8 millones de toneladas, por encima de la esti-
macion anterior y del valor esperado por los ope-
radores (20,7 y 19,9 millones de toneladas, respec-
tivamente). Dado que los inversores habian toma-
do posiciones el martes a la espera de un recorte
en las existencias, el aumento de las mismas hizo
retroceder nuevamente a los precios, aunque los
mismos quedaron por encima de los valores pre-
Vios.

A nivel internacional, a diferencia de lo que
ocurre en Estados Unidos, lejos de esperarse una
menor oferta, la produccion estimada por el USDA
es mas amplia de la anunciada en el mes de sep-
tiembre. Pese a no efectuarse cambios a la pro-
duccion que se espera en Argentina (13,5 millones
de toneladas), hubo cambios positivos en Austra-
lia, Canada, la Unidn Europea y los paises que for-
maban parte de la URSS. Tomada conjuntamente,
la correccién a la produccion de estos bloques
lleg6 a 1,6%, permitiendo contrarrestar el flojo
desempefio que se espera en Estados Unidos, que
tendra una produccion de 54,6 millones de tone-
ladas (el USDA habia estimado en septiembre que
serian 56,5 millones).

En consecuencia, se observa que el mercado
del trigo continta débil, retrocediendo respecto
del resto de los productos agricolas cotizantes en
Chicago. Pese a ello, los operadores incluyen en
su agenda el clima, una variable que puede
redireccionar al mercado. El seguimiento de los
cultivos de trigo de distintas variedades en &reas
productivas del mundo, tales como Estados Uni-
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Compras de la exportacion de TRIGO NUEVO al 05/10
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dos, Ucrania o Argentina, es lo que orientara los
precios en las proximas semanas.

Las lluvias, la inica buena noticia

A pesar que la falta de agua en septiembre de-
terioro la condicion del trigo en Argentina, los re-
sultados relevados por Guia Estratégica para el Agro
(GEA) de esta Bolsa indicaron que las lluvias regis-
tradas en la primera semana de octubre consoli-
daron un cambio en el patron pluvial. De esta ma-
nera, quedaron determinadas zonas donde el gol-
pe sobre los rendimientos es irrebatible, otras areas
donde la recuperacién permitira alcanzar los ren-
dimientos historicos y otras zonas donde aun se
mantiene el potencial como en el centro y sudes-
te de Buenos Aires. "Todo esto permite sostener
la expectativa de poder alcanzar las 12,5 M de tn".
No se efectuaron ajustes significativos en la su-
perficie implantada respecto de la Gltima estima-
cion de GEA, quedando en 4,51 millones ha, y ma-
terializando una leve suba sobre el 4rea sembrada
del afio anterior.

La Bolsa de Cereales de Buenos Aires esta esti-
mando la cosecha triguera en 12,6 millones Tm,
mientras que el USDA en su informe de oferta y
demanda mundial de este mes calculé que la cose-
cha argentina estaria en 13,5 millones, sin cambios
respecto de la proyecciéon de septiembre.

Sigue sin haber muchos negocios sobre el ce-
real. Hay algun que otro exportador interesado
en hacer transacciones, pero de muy bajo volu-
men, mientras que el interés por vender sigue alto.
El frente externo también muestra alta morosidad,

Tm.

Esto significa un recorte de 30 dolares respec-
to de los pocos valores que se conocian en el
mercado doméstico. El ajuste para el futuro Dic’11
fue de US$ 146 este viernes, al igual que el de
Ene’12, mientras que Mar’12 ajust6 a US$ 158,50.
Como sea, la baja semanal de precios para las tres
primeras posiciones de la cosecha nueva estuvie-
ron en torno al 2,5%.

La realidad muestra que, por otra parte, hasta
el 5 de octubre, molineria y exportacion llevaban
adquiridas 1,27 millon de toneladas de trigo, de las
cuales 1,2 millén eran exclusivamente de la expor-
tacion. Este tonelaje representaria el 20% de un
saldo exportable de 6 millones Tm. El afio pasado
para esta misma época, estaba adquirido el 26%
del posible saldo exportable.

Mientras tanto, es parsimoniosa la registracion
de ROE Verde. En esta semana, solo salieron 29.300
toneladas, algo mas que las casi 25.000 de la sema-
na pasada. Estimamos, ya que no es posible consi-
derarlo de otra forma, que los RV autorizados para
la 2011712 pueden estar totalizando 1,5 millon Tm,
cuando el cupo liberado es de 3 millones.

MAIiZz

Sube el maiz nuevo, cae el de la actual
cosecha

En sintonia con el cambio favorable del clima, a
partir de las lluvias acaecidas desde el 5 de octu-
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bre, el maiz mantiene el potencial de aumentar en
un 10% la cobertura del area respecto del ciclo
anterior, de acuerdo con la estimacion mensual
de GEA - Guia Estratégica para el Agro. Con un
avance de siembra del 30% (50% el afio pasado para
igual fecha), estas primeras lluvias de octubre per-
miten seguir sosteniendo una intencion de siem-
bra de 4,3 millones de ha. Tomando el rinde pro-
medio de las ultimas temporadas, esto podria sig-
nificar una produccion de 23 millones Tm. El USDA,
mientras tanto, mantuvo en 27,5 millones Tm su
proyeccién para el maiz argentino 2011/12.
Mientras tanto, la suba ocurrida en el merca-
do de Chicago de esta semana, de 6,7% para Dicll
y 6,2% para Jull2, parecidé tener mayor efecto so-
bre el segmento de la nueva cosecha que sobre la
vieja. Desde los US$ 164,50 de la semana pasada, el
precio de la posicion de futuros Abr’12 ajusto a
US$ 170 este viernes, 3,3% de incremento semanal.
En el mercado fisico los valores de forwards de
esta semana oscilaron entre US$ 165 y US$ 170,
pero, con pocos participantes por el lado de la
compra, el volumen de negocios fue mas bien bajo.
Los vendedores se quedaron pidiendo US$ 172 este
viernes, pero el grueso de los lotes estan para
salir recién a US$ 175, valor que los exportadores
no estaban dispuestos a convalidar.
Lamentablemente, no es posible deducir el
monto de RV autorizados para la campafia 2011/12,
ya que la ex-ONCCA sigue sin mostrar ese valioso
dato en la informacion de ROEs. Sin embargo, tal
como se aprecia en la tabla de tapa los
exportadores tienen ya adquirido 2,22 millones Tm
de maiz nuevo, lo cual significaria el 14% de una
proyeccion de saldo exportable. Esto supera el
promedio de 5 campafias de la relacién compras/
saldo exportable.
S6lo cabe inferir que el cupo liberado de RV
para la campafa 2010/11, por 12,9 millones Tm,

Cereales: ROE Verde aprobados

estaria completo, mientras que el cupo liberado
para el ciclo 2011/12, por 7,5 millones Tm lejos
esta de ello.

Por lo pronto, en las dos primeras semanas de
octubre se llevan autorizadas ventas externas por
1,2 millon Tm, volumen que supera los tonelajes
mensuales de junio en adelante.

El USDA golped al maiz, aunque sin cambiar
fundamentos claves

Durante el verano norteamericano, el maiz fue
el producto estrella del mercado de Chicago. El
doble estimulo surgido como consecuencia de la
depreciacion del délar y la ajustada relacién stock-
consumo, propicio una suba de los precios que los
catapulto6 a valores maximos histéricos. A mediados
de junio los valores llegaron a ser 130% superiores
a los negociados doce meses antes.

Desde entonces, la retraccién de la demanda
logré desacelerar la carrera ascendente de las
cotizaciones. Con el transcurso de las semanas las
exportaciones norteamericanas perdieron dinamis-
mo y el consumo de etanol se estancd, aunque
quedo -naturalmente- en niveles altos en términos
histdricos. Adicionalmente, la utilizacion de maiz
para consumo animal encontrd la posibilidad de
sustitucién con el trigo luego de que, tras quince
afios, se invierta el caracteristico diferencial de
precios entre ambos productos. Como consecuen-
cia de la menor fuerza compradora, los stocks al 1
de septiembre resultaron altos en comparacion
con las expectativas de los operadores, lo que de
inmediato derrumbé los precios.

Sin embargo, en un contexto de oferta tan ajus-
tada, los precios en algin momento deberian en-
contrar un punto de sostén, que posiblemente se
encontrd en torno a u$s 230/ton. A partir de alli
los precios evidenciaron una leve recuperacion, si
bien disminuyendo en las ruedas de mitad de se-

En toneladas

L TRIGO TRIGO BP MAIZ
Fecha de emision -
ROE 45 ROE 365 Dic-11 TOTAL ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 365 TOTAL
ENERO 43.912 1.559.917 1.603.829 3.354 2.007.718 2.011.072
FEBRERO 6.342 272951 279.293 342.000 342.000 23.883 854.591 878.474
MARZO 15.619 55.460 71.079 19.000 59.206 78.206 63.208 2.447.899 2.511.107
ABRIL 4.194 38.860 43.054 60.000 60.000 25.650 986.572 1.012.222
MAYO 12.945 55.452 68.397 75.000 75.000 86.700 1.414.676 1.501.376
JUNIO 6.314 255.125 261.439 1.428 461.500 462.928 79.461 935.089 1.014.550
JuLio 4.029 216.734 87.082 307.845 177.200 503.996 681.196
AGOSTO 11.216 821.256 832.472 1.428 176.000 177.428 39.756 1.033.426 1.073.182
SEPTIEMBRE 661 1.261.228 1.261.889 80.000 384.398 464.398
Semana al
07/10/2011 5.300 19.572 24.872 26.508 551.443 577.651
Semana actual
10/10/11
11/10/11 1.000 1.000 382.167 382.167
12/10/11
13/10/11 1.507 25.400 26.907 17.900 211.902 229.802
14/10/11 1.400 1.400 2.700 1.200 3.900
Total 2011 113.039 4.583.354 87.082 4.783.475 21.856 1.173.706 1.195.562 626.320  11.715.077 12.341.097

Elaborado sobre la base de datos publicados por MAGyYP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca).
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mana. Asimismo, ayudoé a limitar las bajas la mayor
tranquilidad que se respird en los mercados finan-
cieros mundiales. La presente semana culminé con
el maiz a u$s 251,9/ton en Chicago, 6,7% por enci-
ma del viernes pasado.

A mediados de la semana, el Informe de Oferta
y Demanda del USDA contribuyé a gestar un viraje
en la accion de los precios, haciendo caer las co-
tizaciones tras dos dias de subas que llegaron al
7,5%. La informacion que brindd, sin embargo, ad-
mite varias lecturas.

Desde el punto de vista productivo, sorpren-
di6 que el organismo reduzca su estimacion de
area sembrada y cosechada, esta Ultima en un 0,6%.
Este factor -pese a que los rendimientos no hayan
sido corregidos- reduce la estimacion de produc-
cion en Estados Unidos, para dejarla en 318,5 mi-
llones de toneladas. Por lo tanto, la produccion
quedaria por debajo de la alcanzada en el ciclo
2010/11, imposibilitando relajar la justeza de la ofer-
ta. En principio, este dato deberia dar impulso a
los precios.

Sin embargo, los stocks iniciales se corrigieron
en sentido ascendente, quedando ahora en 44,4
millones de toneladas. Esta correccion fue resul-
tado de los guarismos reportados el 30 de sep-
tiembre en el Informe Trimestral de Stocks. Pese a

que las exportaciones proyectadas fueron corre-
gidas a la baja, el aumento de las existencias fue el
principal elemento que presiond sobre las cotiza-
ciones. Subyace a estas cifras una evidente caida
en la demanda del maiz norteamericano.

De todos modos, si se analiza el mercado en
términos histoéricos, la relacion stocks/uso, que
segun la ultima estimacion del USDA quedaria ape-
nas por encima del 14%, sigue anormalmente baja.
Posiblemente se necesiten varias campafias para
acomodar la situacién. Como puede verse en la
figura adjunta, cuando aquel ratio se encuentra
en niveles bajos, los precios suelen ser
sostenidamente altos.

Por lo tanto, en los ultimos dias el mercado
respondié a la sorpresa que generé el aumento de
los stocks. No obstante, pequefias bajas en los
precios ya hacen reaparecer la demanda por el
cereal, tal como ocurrié en la ultima semana con
las exportaciones de Estados Unidos, mayores a
las esperadas. Esto hace pensar que los precios
permaneceran en niveles nominalmente elevados
al menos por un periodo considerable.
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SOJA

Consigue el mayor incremento semanal del
ltimo afio en Chicago

La oleaginosa culmina una semana de franca
recuperacion en el mercado de Chicago, donde
tras cinco ruedas consecutivas de alzas cerrd hoy
a los niveles més altos de las ultimas dos semanas.
El viernes la soja ajusto6 a 466,64 délares por tone-
lada aumentando un 7,86% durante la semana, lo
cual representa el mayor incremento desde el 7,90%
del 08 de octubre de 2010.

La suba estuvo fundamentada por diversos fac-
tores, entre los que se destaca el informe de oferta
y demanda que publicé el miércoles el Departa-
mento de Agricultura de Estados Unidos (USDA),
donde el panorama de oferta proyectado resultd
mas ajustado de lo que se preveia, debido tanto a
menor produccion estadounidense como a meno-
res stocks.

Del lado de la produccién, el organismo infor-

mé que para la campafia 2011/12 en Estados Uni-
dos se cosecharian 7,3 millones de toneladas me-
nos que en la campafia anterior a 83,3 millones de
toneladas. Como resultado de lo anterior, los stocks
iniciales se reducirian en 1,5 millones de tonela-
das a 4,35 millones. A nivel mundial, la produccién
para la campafa que se inicia resultaria de 258,60
millones de toneladas; ello es, 5,5 millones inferior
a la campafa 2010/11. El nivel de stocks mundial
por su parte caeria 6,25 millones de toneladas a
63,01 millones. En el grafico adjunto se muestra el
ratio stock/uso de la soja tanto a nivel mundial
como en Estados Unidos, donde desconsiderando
la estimacién de septiembre se observa que dicho
indicador resultaria 4 puntos porcentuales menor
en la préxima campafa en el mundo, mientras que
caeria un 1,5% en Estados Unidos.

Por otro lado, la firmeza del disponible donde
los productores han reducido el ritmo de venta a
la espera de mejores oportunidades de negocio le
da sostén a los precios del futuro en Chicago. En
este sentido, a pesar que las labores de cosecha
avanzaron rapido en el pais del norte éstos se nie-
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Complejo Soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 14/10/2011

_ ) S_ubproductos’de Soja. ) Total Soja
Mes emisién Aceite de Soja (Hasta Dic09, la mayoria es harina y/o Soja (incluyendo
pellets de soja.) orgénicay
ROE 45 ROE 180 Total ROE45 __ ROE 180 Total ROE45 _ ROE 180 Total | desactivada)
Ene-11 16.538 329.900 346.438 346.458 801.774 1.148.328 519 325.500 326.019 342.759
Feb-11 32.857 85.900 118.757 219.427 326.466 545.910 10.900 166.000 176.900 191.223
Mar-11 156.099 88.615 244,714 1.100.750 1.476.581 2.577.331 295.500 477.000 772.500 784.431
Abr-11 182.215 103.130 285.345 2.171.875 2.931.535 5.103.410 454,542 868.500 1.323.042 1.334.312
May-11 317.966 176.935 494.901 1.763.702 756.920 2.520.622 563.030 716.500 1.279.530 1.293.731
Jun-11 85.365 250.463 335.828 601.380 756.199 1.357.629 671.552 758.200 1.429.752 1.437.593
Jul-11 167.186 81.681 248.867 737.211  1.744.561 2.481.772 699.366 688.400 1.387.766 1.391.492
Ago-11 253.390 124.857 378.247 1.385.290 1.605.320 2.990.610 406.200 705.800 1.112.000 1.118.296
Sep-11 73.198 95.000 168.198 446.746 719.050 1.165.796 147.645 100.000 247.645 253.499
Oct-11 165.756 418.675 584.431 1.076.428 1.417.400 2.493.828 159.500 270.000 429.500 431.885
Nov-11
Dic-11
Total 2011 1.450.569 1.755.156 3.205.725 9.849.267 12.535.806 22.385.236 3.408.754 5.075.900 8.484.654 8.579.219
Ttl 2010/11 1.401.174 1.250.741 2.651.915 9.283.382 11.407.566  20.690.998 3.397.335  4.584.400 7.981.735 8.044.828
Total Soja equivalente 2010/11 32.877.714
Elaborado sobre la base de informacién publicada por MAGYP.
Soja 2010/11: Indicadores Comerciales
Al 05/10/2011 2010/11 Prom.5 2009/10 semana en el mercado, semana en la que
Produccién 49,50 44.15 5460 | los precios para la cosecha con entrega
Compras totales 41,27 37,61 46,01 disponible o inmediata estuvieron entre
83% 85% gao, | $1220y $1300. Pueden haberse hecho algu-
Precios por fijar 5.43 3,74 3.99 nas operaciones a $1320, pero habrian sido
11% 8% 7% | bien puntuales y cerradas por uno o dos
Precios en firme 35.84 33.87 102 | compradores. El resto se qued6 en menos.
72% 7% 77% También se caracteriz6 la semana por el ele-
Falta vender 82 65 8.6 vado volumen de fijaciones, lo que hizo que
| . los compradores trataran de no convalidar
Falta poner precio 13,7 10.3 126 | 1os mayores precios pedidos por los

Sobre datos de MAGyP. Cifras en millones de toneladas métricas.

gan a vender a la espera de que los fundamentals
alcistas terminen de manifestarse sobre los pre-
cios. Esta interrupcion de la fluidez de llegada de
oferta disponible al mercado impulsa las cotizacio-
nes a la suba. A ello se le suma la expectativa de
los operadores acerca de que China incrementaria
las compras de soja a EE.UU.

Finalmente, la National Oilseed Processors
Association informé que el crushing de soja esta-
dounidense en septiembre fue de casi 2,99 millo-
nes Tm, por debajo de las 3,21 millones que espe-
raban los operadores. Simultdneamente, el aumento
en el precio del petrdleo favorecio el incremento
en la cotizacion del aceite de soja. La fortaleza de
los derivados, asi como también el debilitamiento
del délar durante la jornada de hoy, funcionaron
como un pilar adicional para la reconstruccion de
los alicaidos precios.

Llegaron los $1300 para la soja disponible

Con la soja en Chicago liderando la suba de la
semana, casi 10% semanal para la posicion Nov11,
hubo algo més de actividad en el mercado domés-
tico. Casi todos los compradores estuvieron en esta

oferentes, a tono con la tendencia exter-

na. Tal como se ve en el cuadro de esta
pagina, es elevado el volumen de mercaderia pen-
diente de fijacion.

Hubo gran actividad en los negocios de harina
de soja con el exterior, tal como se advirtio por la
anotacion y autorizacion de ROE Verde durante
esta semana. En s6lo 2 semanas de octubre, se
anotaron 2,5 millones Tm de harina.

Para la soja nueva, la situacion es distinta, con
una menor actividad, pero, es perfectamente ex-
plicable en funcion del alto grado de compromiso
que se ha adelantado de la produccion futura. Tal
como puede apreciarse en el grafico de tapa, mas
de 6 millones Tm de soja nueva estan vendidas lo
cual representaria el 12% de la produccion (8% es
la relacion histérica para esta época del afio).

Recién el viernes aparecieron los ofrecimien-
tos por los forwards, cercano a los US$ 300, mien-
tras que la demanda pretende US$315. En los mer-
cados de futuros, la posicion May2011 ajusté a US$
307,50 (+5,7% semanal) en el MATBAy a US$ 306,70
(+5,6% semanal) en el futuro con entrega, condi-
cion exportacion, en ROFEX. La posicion May2011
fabrica del ROFEX ajust6 a US$305,70, 5,6% por so-
bre la semana precedente.

12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 14/10/11



. e N>
ROSGAN "3 ROSGAN "3

{
ERCADGANADERD 5.4 o RCADD GARADERD 5.4 =

7 7

Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.

Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar

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

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

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

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

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

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

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

Alzaga Unzué y Cia S.A.

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

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 34 - Fechas: 11 al 14/10/11

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 4.300 65 878 1305 1081
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 1.415 17 8,85 9,70 9,23
Bovino Novillos holando En Pie 241 8 8,45 10,10 9,21
Bovino Novillos méas de 3 afios En Pie 391 5 8,50 9,00 8,56
Bovino Terneras En Pie 3.186 44 10,50 14,20 11,65
Bovino Terneros En Pie 6.485 88 10,40 15,10 12,30
Bovino Terneros holando En Pie 925 21 872 1145 9,82
Bovino Terneros jersey En Pie 32 1 8,30 8,30 8,30
Bovino Terneros/as En Pie 4.285 68 10,00 16,00 11,82
Bovino Toros para faena En Pie 91 4 5,90 6,46 6,26
Bovino Vacas con cria al pie En Pie 1.259 17 1.580,00 4.760,00 2.532,17
Bovino Vacas de invernada En Pie 426 13 5,65 7,05 6,54
Bovino Vagquillonas de invernada En Pie 1.241 20 10,00 12,50 10,44
Bovino Vagquillonas para cria En Pie 784 16 9,30 9,30 9,30 2.800,00 2.800,00 2.800,00
Bovino Vientres con garantia de prefiez En Pie 902 26 2.900,00 3.520,00 3.310,89
Bovino Vientres entorados En Pie 199 4 2.320,00 4,900,00 3.723,06
Bovino Vientres holando En Pie 20 2 9,00 9,00 9,00 3.100,00 3.250,00 3.193,22
Equinos Equinos En Pie 6 1 3.850,00 3.850,00  3.850,00

Totales 26.188 420

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DELMERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Fecha Operacion 06/10/11 07/10/11 11/10/11 12/10/111 13/10/11 Promedio ~ Promedio afio  Diferencia afio
Fecha Pizarra 07/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 Semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro feriado
Maiz duro 677,36
Girasol 1.350,15
Soja 1.265,00 1.265,00 1.280,00 1.270,00 1.275,95 -0,5%
Sorgo 700,00 745,00 750,00 731,67 576,51 26,9%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 686,23
Girasol 1.045,00 1.045,00 1.045,00 1.085,00 1.090,00 1.062,00 1.344,57 -21,0%
Soja 1.198,00 1.190,00 1.250,00 1.250,00 1.260,00 1.229,60 1.249,72 -1,6%
Sorgo
Coérdoba
Trigo Duro
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.120,00 1.120,00 1.120,00 1.130,00 1.135,00 1.125,00 1.350,15 -16,7%
Soja
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.050,00 1.050,00 1.050,00 1.090,00 1.095,00 1.067,00 1.361,31 -21,6%
Soja 1.197,70 1.190,00 1.248,40 1.250,00 1.260,00 1.229,22 1.220,23 0,7%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica. (**)
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Variacién
Producto 10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 07/10/11
emanal

Harinas de trigo (s)

"0000" feriado 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0

"000" 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 530,0 530,0 530,0 550,0 530,0 3,71%
Aceites (3)

Girasol crudo 3.350,0 3.350,0 3.350,0 3.350,0 3.350,0

Girasol refinado 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0

Lino

Soja refinado 3.750,0 3.750,0 3.750,0 3.750,0 3.750,0

Soja crudo 3.220,0 3.220,0 3.220,0 3.220,0 3.220,0
Subproductos )

Girasol pellets (Cons Dna) 590,0 590,0 590,0 590,0 590,0

Exp. Mani (Export. Rosario)

Soja pellets (Cons Dérsena) 970,0 970,0 970,0 970,0 970,0
(Dna) Darsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES-MERCADOFISICO DE GRANOS DEROSARIO

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 Var% 06/10/11
Trigo
Exp/SL Dic Cdo. MIE u$s  Fer. 140,00 13500 135,00 135,00
Exp/GL Ene Cdo. MIE us$s 145,00 140,00 135,00 140,00 0,0% 140,00
Mol/Ros Ene Cdo. Gluten26/PH76 u$s 140,00 135,00 140,00
Maiz
Exp/GL 15/11a15/12 Cdo. MIE uss 150,00
Exp/SM Dic Cdo. ME us$s 150,00 145,00
Exp/SM Mar/Abr'12 Cdo. MIE uss 165,00
Exp/AS Mar/Abr'12 Cdo. MIE uss 165,00
Exp/GL Mar/May'12 Cdo. MIE us$s 170,00 165,00 160,00 170,00 6,3% 160,00
Exp/SM-AS Mar/May'12 Cdo. MIE us$s 170,00 165,00 170,00
Exp/SM-AS Mar/May'12 Cdo.  Grado 2 u$s 170,00
Exp/SM-AS May/Jul'12 Cdo. ME u$s 170,00 165,00
Exp/Tmb Jul'12 Cdo. MIE uss 170,00
Sorgo
Exp/GL ClDesc. Cdo. MIE 700,00 700,00 750,00 750,00 19,0% 630,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. ME 700,00
Exp/SM Nov Cdo. MIE 700,00
Exp/SM Mar/May'12 Cdo. ME u$s 165,00
Soja
Fca/Tmb ClDesc. Cdo. MIE 1240,00 1240,00 1260,00 1270,00 6,7% 1190,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 1240,00 1240,00 1260,00 1270,00 6,7% 1190,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 1240,00 1240,00 1260,00 1270,00 6,7% 1190,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1240,00 1240,00 1260,00 1270,00 6,7% 1190,00
FcalVGG C/Desc. Cdo. ME 1240,00 1240,00 1260,00 1270,00 6,7% 1190,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 1240,00 1240,00 1260,00 1270,00 6,7% 1190,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 1230,00 1230,00
Fca/Tmb May'12 Cdo. MIE uss 300,00
Exp/SM May'12 Cdo. MIE uss 300,00
Exp/AS May'12 Cdo. MIE uss 300,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 1120,00 1130,00 113500 1140,00 1,8% 1120,00
Fca/Rosario  C/Desc. Cdo. MIE 1120,00 1130,00 113500 1140,00 1,8% 1120,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE 1120,00 1130,00 113500 1140,00 1,8% 1120,00
Fca/Deheza  C/Desc. Cdo.  Flt/Cnflt 1120,00 1130,00 113500 1140,00 1,8% 1120,00

(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 Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (Tmb) Timbties (VGG) Villa Gobernador
Galvez. Precios en délares convertibles a pesos segtn el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de
Rosario.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 14:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar

Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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PRECIOSNACIONALES-MERCADOSDEFUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion [ Volumen Int. Abiert0| 10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 var.sem.

FINANCIEROS En$/USS
DLR102011 284.570 622.588 feriado 4,213 4,214 4,216 4,219 0,05%
DLR112011 154.388 546.429 4,246 4,243 4,248 4,251 0,05%
DLR122011 243.649 499.483 4,283 4,284 4,288 4,294 0,19%
DLR012012 191.045 302.725 4,322 4,325 4,325 4,334 0,18%
DLR022012 258.150 517.620 4,365 4,373 4,369 4,373 0,14%
DLR032012 101.020 181.487 4,434 4,435 4,435 4,435 0,05%
DLR042012 53.315 178.765 4,496 4,505 4,500 4,496 0,07%
DLR052012 46.290 83.584 4,561 4,565 4,565 4,562 0,11%
DLR062012 19.960 75.909 4,620 4,625 4,631 4,628 0,24%
DLR072012 26.535 39.650 4,685 4,690 4,710 4,700 0,38%
DLR082012 1.150 62.300 4,745 4,750 4,765 4,760 0,38%
DLR092012 2.100 38.600 4,813 4,818 4,830 4,827 0,08%
DLR102012 1.000 42.760 4,870 4,875 4,890 4,890 0,20%
ECU122011 150 427 5,834 5,865 5,860 5,900 3,15%
ECU032012 225 1.025 6,004 6,045 6,026 6,072 3,37%
OR0122011 335 5.687 1.668,00 1.680,20 1.666,00 1.684,00 2,32%
OR0022012 10 1.669,80 1.682,00 1.668,00 1.686,00 2,33%
OR0032012 1.670,70 1.682,90 1.669,00 1.687,00 2,34%
OR0062012 168 1.379 1.672,20 1.685,50 1.673,80 1.688,70 2,35%
RFX000000 5 675 4,2110 42112 42132 4,2160 0,14%
WTI112011 89 1180 86,35 84,50 83,50 86,50 4,85%
WTI052012 123 41 88,35 87,00 86,00 89,00 5,33%

AGRICOLAS EnU$S /Tm
ISR102011 feriado 301,00 301,00 304,50 307,50 6,03%
ISR112011 1.738 3670 303,20 303,20 305,30 308,00 4,69%
ISR012012 8 22 307,50 309,50 311,60 314,30 5,47%
ISR042012 297,80 298,90 300,70 303,50 5,57%
ISR052012 1.850 1715 297,80 298,90 300,70 303,50 5,57%
ISR072012 368 302,10 303,20 305,00 307,80 5,48%
MAI000000 22 145,00 144,50 144,50 143,00 -1,38%
MAI102011 145,00 144,50 144,50 143,00 -1,38%
MAI122011 40 152,50 150,00 150,00 148,50 -1,66%
MAI042012 179 338 171,50 171,00 170,00 170,00 3,34%
SOF000000 305,50 305,00 308,20 311,10 5,46%
SOF102011 703 417 305,50 305,00 308,20 311,10 5,46%
SOF112011 556 1569 307,50 307,00 310,00 312,50 4,62%
SOF012012 14 315,50
SOF042012 299,50 301,00 302,70 305,70 5,56%
SOF052012 195 1543 299,50 301,00 302,70 305,70 5,56%
SOF072012 342 303,50 305,00 306,70 309,70 5,52%
$0J000000 1392 307,00 306,50 310,00 311,10 5,10%
$0J102011 4 307,00 306,50 310,00 311,10 5,10%
S0J112011 63 199 309,50 308,00 310,00 312,00 4,00%
$0J052012 264 1742 301,50 302,10 304,50 306,70 5,54%
TRI000000 39 146,00 140,00 138,00 137,00 -5,52%
TRI122011 6 71 150,00 140,00 140,00 139,00 -5,44%
TRI012012 317 153,00 145,00 144,00 143,00 -4,98%

TOTAL 1.380.843  3.216.134

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

Posicion Preciode . Tipo de volmen WAROTLygngmy 1paoml 12101 1301 141011

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR112011 306 put 7 297 7,000

ISR112011 310 put 6 340 9,900

ISR112011 314 put 3 32 12,500

ISR052012 274 put 88 40 7,800

ISR052012 278 put 92 52 9,000 7,400

16 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 14/10/11



PRECIOSNACIONALES-MERCADOSDEFUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En US$S
Posicion Preciode  Tipo de volumen 1A por 10110111 1110111 12110111 13110111 14110111
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL
DLR032012 4,59 call 25 163 0,090 0,090
DLR042012 4,21 call 54 180
DLR042012 4,63 call 54 180
ISR052012 326 call 20 21 10,500
ISR052012 330 call 20 26 9,500
ISR052012 334 call 20 7 8,500
ISR052012 342 call 40 47 7,700
ISR052012 350 call 8 139 5,600 6,200
ISR052012 354 call 9 63 5,400
" Elinterés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

- 10/10/11 11/10/111 12/10/111 13/10/11 14/10/11 var.
Posicion max  min dltima  max min dlima  max min dtima  max  min Gltima ~ max min dtima  sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR102011 feriado 4221 4213 4213| 4,214 4211 4214 4216 4213 4216 4,219 4216 4,219 002%
DLR112011 4252 4243 4246| 4,243 4241 4243 4,248 4241 4248| 4,254 4248 4251 002%
DLR122011 4294 4283 4283 4,284 4279 4,284 4,288 4,283 4,287| 4295 4,290 4,293| 0,16%
DLR012012 4330 4,322 4322 4327 4319 4322 4327 4,323 4325 4334 4328 4,334] o021%
DLR022012 4377 4,365 4,365 4,373 4,361 4373| 4,371 4364 4369 4,375 4371 4,373| 014%
DLR032012 4450 4,428 4434 4435 4,433 4435 4,440 4,432 4435 4440 4,435 4,435 005%
DLR042012 4502 4490 4,496 4506 4,495 4506 4,506 4,496 4,500/ 4510 4,495 4,495 0,07%
DLR052012 4565 4560 4561| 4569 4,558 4560[ 4,565 4,565 4565/ 4,562 4559 4562 011%
DLR062012 4,622 4,615 4,620| 4,622 4,611 4,621| 4,631 4,630 4,631
DLR072012 4,680 4,680 4,680 4,710 4,700 4,710| 4,713 4,700 4,700
DLR082012 4770 4,765 4,765
DLR092012 4813 4,813 4813 4,827 4,825 4,827 -0,04%
DLR102012 4,890 4,890 4,890 0,20%
ECU122011 5869 5865 5,865
ECU032012 6,004 6,004 6,004 6,045 6,045 6,045 6,026 6,026 6,026/ 6,080 6,072 6,072| 2,76%
ORO0122011 1673,0 1664,7 1668,0| 1688,5 1680,1 1680,2| 1667,0 1661,0 1666,0| 1684,0 1674,6 1684,0| 232%
OR0062012 1679,6 1669,6 1669,6| 1690,0 16875 1688,2| 1673,8 16634 1673,8| 1688,7 16750 1688,7| 297%
RFX000000 4,186 4,186 4,186
WTI112011 86,350 85,000 86,350| 86,000 86,000 86,000
WTI052012 87,050 86,450 87,050| 87,000 87,000 87,000
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112011 feriado 305,80 301,00 303,20 305,00 303,00 303,20| 305,70 302,00 305,30| 309,00 306,00 308,00/ 4,69%
ISR012012 307,50 307,50 307,50| 309,50 309,50 309,50
ISR052012 299,00 293,00 297,80| 300,00 297,00 299,00 300,70 297,50 300,70| 304,80 301,50 303,00| 528%
MAI042012 171,50 170,00 171,50| 172,50 171,00 171,00
SOF102011 307,00 302,00 305,50 305,50 304,00 305,00| 308,20 303,50 308,20| 311,10 309,50 311,10 546%
SOF112011 309,00 307,50 307,50| 307,50 307,00 307,00 310,00 307,80 310,00| 313,00 312,00 312,50| 4,62%
SOF012012 315,50 315,50 315,50
SOF052012 301,00 296,30 299,50 301,00 300,40 301,00| 303,00 300,20 302,70
S0J112011 310,00 309,70 310,00| 312,50 312,00 312,00
S0J052012 302,50 298,50 301,50| 303,00 302,00 302,10( 304,00 301,70 304,00| 307,40 306,00 306,70| 554%
TRI122011 140,00 140,00 140,00| 140,00 140,00 140,00

1.390.289 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.223.646  Interés abierto en contratos
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PRECIOSNACIONALES-MERCADOSDEFUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest\ 10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/111 14/10/11  var.sem.

TRIGO B.A. 10/2011 400 2 feriado 152,00 151,00 147,00 145,50 -3,64%

TRIGO B.A. 12/2011 6 152,50 150,50 148,50 146,00 2,01%

TRIGO B.A. 01/2012 18.100 1.627 153,00 151,00 148,00 146,00 -2,80%

TRIGO B.A. 03/2012 10.100 239 166,00 164,00 161,00 158,50 -2,76%

TRIGO B.A. 07/2012 2.700 179 175,00 173,00 170,00 168,00 -2,33%

TRIGO B.A. 01/2013 1 165,00 165,00 165,00 165,00

TRIGO Q.Q. 01/2012 1.000 20 98,00 98,00 98,00 98,00

TRIGO ROS 01/2012 302 95,00 95,00 95,00 95,00

MAIZ ROS 10/2011 145,00 144,50 144,50 143,00 -1,38%

MAIZ ROS 12/2011 7.000 770 150,50 151,00 151,00 148,50 -1,33%

MAIZ ROS 04/2012 32.200 1.782 169,00 171,50 170,80 170,00 3,34%

MAIZ ROS 07/2012 2 172,00 174,00 173,00 172,50 2,68%

GIRASOL ROS 03/2012 315,00 315,00 315,00 315,00

SORGO ROS 10/2011 186,00 186,00 186,00 185,00

SORGO ROS 11/2011 1 187,00 187,00 187,00 186,00

SORGO ROS 04/2012 28 170,00 170,00 170,00 169,00 -0,59%

SOJA ILW. 11/2011 5.000 117 99,00 98,50 98,00 98,00 -1,01%

SOJA ILW. 05/2012 1.000 178 101,00 102,00 102,00 102,00 0,99%

S0JA Q.Q. 05/2012 1.000 172 95,00 95,00 95,00 95,00

SOJA ROS 10/2011 5.300 21 307,00 306,30 308,00 309,00 4,22%

SOJA ROS 11/2011 100.400 2.775 310,70 309,70 309,80 312,80 4,20%

SOJA ROS 01/2012 6.900 108 314,00 313,00 313,00 316,00 6,76%

SOJA ROS 05/2012 182.500 8.587 302,80 303,60 304,50 307,50 5,74%

SOJA ROS 09/2012 3 319,50 320,00 320,00 320,00 3,90%

SOJA ROS 11/2012 1 321,50 322,00 322,00 322,00 3,87%

SOJA CHA 10/2011 1 90,00 90,00 90,00 90,00

SOJA VIL 10/2011 2 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJAVIL 11/2011 210 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJA DAI 10/2011 86,00 86,00 86,00 86,00

SOJA DAI 11/2011 47 86,00 86,00 86,00 86,00

SOJA FRS 05/2012 100 2 99,00 99,00 99,00 99,00

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada

Posicion [ Vol. Sem. Open Interest[ 10/10/11 11/10/11 12/10/111 13/10/11 14/10/11  var.sem.

Trigo BA Inm./Disp feriado 615,00 610,00 600,00 600,00 -1,64%

Maiz BA Inm./Disp 600,00 605,00 605,00 600,00

Soja Ros Inm/Disp. 1.258,00 1.250,00 1.279,00 1.300,00 5,69%

Soja Fab. Ros Inm/Disp 1.258,00 1.250,00 1.270,00 1.295,00 5,28%

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 var.

Posicién max min Ultma max min dtima max min dtima max min GOtima max  min GOltima  sem.

TRIGO B.A. 10/2011 feriado 1500 150,0 150,0 147,0 1460 146,0 1460 1460 146,0

TRIGO B.A. 01/2012 153,0 153,0 1530 151,0 151,0 1510 150,0 1460 1460 146,0 1450 146,0 -3,0%

TRIGO B.A. 03/2012 166,0 166,0 166,0 164,0 164,0 1640 162,55 159,0 159,0 1585 157,0 158,0 -3,1%

TRIGO B.A. 07/2012 176,0 1745 1745 172,0 1700 1700 168,0 1675 1675 -2,6%

TRIGO B.A. 01/2013

TRIGO Q.Q. 01/2012 98,0 980 980

MAIZ ROS 12/2011 1530 1530 1530 1510 1499 1499 151,0 1490 1500 151,0 1490 149,0 -1,0%

MAIZ ROS 04/2012 1725 169,0 1725 172,1 1700 1700 170,8 1690 1690 170,0 170,0 170,0 33%

SOJA LW. 11/2011 1000 990 99,0 1000 985 985 980 980 980

SOJA LLW. 05/2012 102,0 102,0 102,0

SOJA Q.Q. 05/2012 950 950 950

SOJA ROS 10/2011 307,9 3045 307,0 3063 3055 3060 3080 3080 308,

SOJAROS 11/2011 312,2 304,0 3095 310,0 308,2 3092 310,7 3075 310,2 3135 3110 3120 39%

SOJA ROS 01/2012 3138 311,1 3138 313,0 3125 3130 3135 310,5 313,0 3165 3157 3165

SOJA ROS 05/2012 302,8 2975 302,8 3050 302,0 3030 3053 301,3 3050 3085 3045 3074 56%
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CALCULORASTEORICOAPARTIRDELFOB

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 sem.ant.  var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot feriado 270,00 267,00 265,00 265,00 270,00 -1,85%

Precio FAS 193,48 191,28 189,74 189,80 193,49 -1,91%

Precio FOB Nov'1l 255,00 255,00 v 250,00 v 250,00 v 255,00 -1,96%

Precio FAS 178,48 179,28 174,74 174,80 178,49 -2,07%

Precio FOB Dic'11 262,50 262,50 v 250,00 v 250,00 v 265,00 -5,66%

Precio FAS 180,23 180,34 174,74 174,80 182,74 -4,35%
Ptos del Sur

Precio FOB Ene'12 € 250,00 ¢ 250,00 € 245,00 € 250,00 251,50 -0,60%

Precio FAS 167,23 167,34 162,34 174,30 168,74 3,30%
Brasil

Precio FOB Ene'12 v 265,00 v 265,00 v 250,00 v 250,00 v 260,00 -3,85%

Precio FAS 250,58 250,69 235,69 235,75 245,59 -4,01%
Uruguay

Precio FOB Ene'12 v 250,00 v 250,00 v 240,00 v 240,00 v 240,00

Precio FAS 235,58 235,69 225,69 225,75 225,59 0,07%
Maiz Up River

Precio FOB Spot 284,00 283,00 282,00 282,00 262,00 7,63%

Precio FAS 214,40 213,63 212,83 212,85 197,33 7,86%

Precio FOB Nov'1l 283,26 281,98 281,78 283,45 267,51 5,96%

Precio FAS 213,65 212,61 212,61 214,31 202,84 5,65%

Precio FOB Dic'11 c 281,48 ¢ 280,60 ¢ 280,80 283,45 C 265,74 6,67%

Precio FAS 211,88 211,23 211,63 21431 201,07 6,58%

Precio FOB Abr'12 269,58 267,31 266,72 268,20 v 253,83 5,66%

Precio FAS 199,97 197,95 197,55 201,85 189,16 6,71%

Precio FOB May'12 269,58 267,31 266,72 268,20 v 253,83 5,66%

Precio FAS 199,97 197,95 197,55 201,85 189,16 6,71%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot 203,00 202,00 200,00 201,00 186,00 8,06%

Precio FAS 151,10 150,30 148,70 149,13 137,87 8,17%

Precio FOB Dic'1l 249,99 248,32 243,40 ¢ 220,46 ¢ 214,56 2,75%

Precio FAS 198,09 196,62 192,10 168,60 166,43 1,30%

Precio FOB May'12 210,52 208,65 207,28 v 219,97 v 206,59 6,48%

Precio FAS 158,62 156,96 155,98 168,11 158,46 6,09%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot 487,00 489,00 495,00 500,00 453,00 10,38%

Precio FAS 300,89 302,20 306,10 309,13 278,94 10,82%

Precio FOB Nov'1l v 479,70 v 481,17 v 487,60 v 492,38 458,39 7,41%

Precio FAS 293,59 294,37 298,70 301,51 284,33 6,04%

Precio FOB Dic'11 v 487,05 v 495,87 v 491,18 v 495,50

Precio FAS 300,94 309,06 302,28 304,63

Precio FOB May'12 v 472,63 470,70 475,93 480,43 451,22 6,47%

Precio FAS 286,52 283,89 287,03 289,56 277,16 4,47%

Precio FOB Jun'12 c 477,22 c 482,64

Precio FAS 288,32 291,77
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00

Precio FAS 297,06 296,72 296,72 296,39 297,06 -0,23%

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

Tipo de cambio de referencia

10/10/11 11710111 12/10/11 13/10/11 14/10/11  var.sem. 07/10/11
Tipo de cambio cprdr 4,1700 4,1710 41710 4,1730 4,1760 0,14% 4,1700
vndr 4,2100 4,2110 4,2110 4,2130 4,2160 0,14% 4,2100

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,2109 32117 3.2117 32132 3,2155 0,14% 3,2109
Maiz 20,0 3,3360 3,3368 3,3368 3,3384 3,3408 0,14% 3,3360
Demas cereales 20,0 3,3360 3,3368 3,3368 3,3384 3,3408 0,14% 3,3360
Habas de soja 35,0 2,7105 2,7112 2,7112 2,7125 2,7144 0,14% 2,7105
Semilla de girasol 32,0 2,8356 2,8363 2,8363 2,8376 2,8397 0,14% 2,8356
Resto semillas oleagin. 235 3,1901 3,1908 3,1908 3,1923 3,1946 0,14% 3,1901
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,6279 3,6288 3,6288 3,6305 3,6331 0,14% 3,6279
Harina y Pellets Soja 32,0 2,8356 2,8363 2,8363 2,8376 2,8397 0,14% 2,8356
Harina y pellets girasol 30,0 2,9190 2,9197 29197 2,9211 2,9232 0,14% 2,9190
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,9190 2,9197 29197 2,9211 2,9232 0,14% 2,9190
Aceite de soja 32,0 2,8356 2,8363 2,8363 2,8376 2,8397 0,14% 2,8356
Aceite de girasol 30,0 2,9190 2,9197 2,9197 2,9211 2,9232 0,14% 2,9190
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 29190 29197 29197 29211 29232 0,14% 29190

14/10/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 19



PRECIOSINTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro (2 |[FOB Golfo Bldo (33 |CBOT (3 KCBOT (5)
sl Emb.cerc. Nov-11 Dic-11 Oct-11 Nov-11 Oct-11 Nov-11 Dic-11 Mar-12 May-12 Dic-11 Mar-12
14/10/2010 298,00 292,50 301,40 301,40 291,70 288,70 257,49 270,71 276,32 272,09 277,42
Semana anterior| 270,00 v255,00  v265,00 290,10 291,93 252,62 256,29 223,22 236,63 245,64 251,52 257,39
10/10/11 fer. fer. fer. 290,60 292,40 254,00 257,70 224,69 238,01 246,74 252,07 257,95
11/10/11 270,00 255,00 262,50 308,50 310,30 272,10 275,80 242,79 255,37 263,27 268,14 274,11
12/10/11 267,00 255,00 262,50 301,60 303,50 259,60 263,30 230,30 24371 252,62 261,25 267,32
13/10/11 265,00 v250,00  v250,00 297,90 299,80 256,40 260,10 227,08 240,12 249,04 257,58 263,92
14/10/11 265,00 v250,00  v250,00 298,00 299,83 256,48 260,15 228,83 241,23 249,77 259,97 265,85
Var. Semanal -1,9% -2,0% -5,7% 2,71% 2,7% 1,5% 1,5% 2,5% 1,9% 1,7% 3,4% 3,3%
Var. Anual -11% -15% -1% -1% -12% -10% -11% -11% -10% -4% -4%
(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.

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

s Emb.cerc. | Nov-11 Abr-12 May-12 Oct-11 Nov-11 Dic-11 Dic-11 Mar-12 May-12 Jul-12 Sep-12
14/10/2010 258,00 255,80 244,28 243,49 260,63 260,63 260,30 22332 221,75 229,72 230,01 213,08
Semana anterior| 262,00 267,51 v253,83 v253,83 264,95 264,95 265,74 236,21 241,23 244,18 245,76 233,55
10/10/11 fer. fer. fer. fer. 266,90 266,90 267,70 238,18 243,10 245,95 247,73 235,13
11/10/11 284,00 283,26 269,58 269,58 282,70 282,70 283,50 253,93 258,85 261,70 263,47 24773
12/10/11 283,00 281,98 267,31 267,31 281,00 281,00 281,80 252,25 256,98 259,83 261,51 244,77
13/10/11 282,00 281,78 266,72 266,72 280,80 280,80 281,60 251,27 255,80 258,45 260,32 244,77
14/10/11 282,00 283,45 268,20 268,20 280,01 280,01 280,80 251,96 256,49 259,34 261,11 245,36
Var. Semanal 7,6% 6,0% 57% 57% 5,7% 57% 5,7% 6,7% 6,3% 6,2% 6,2% 51%
Var. Anual 9% 11% 10% 10% ™% % 8% 13% 13% 13% 14% 15%
(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.

FOB FOB Arg FOB Grano |Pellets Aceite

Uss / Tn Oficial (1) Golfo () [FOB Of (1)|FOB Of 1) [FOB Arg |RTTDM(3) |FOB Of (1) |FOB Arg RTTDM (4

Emb.cerc. | Dic-11 Oct-11 | Emb.cerc. | Emb.cerc. Oct-11 Afloat Emb.cerc. | Oct-11 Nv/Dc.11 | EnMrl2  Ablnl2
14/10/2010 205,00 v203,63 223,60 540,00 150,00 246,07 1.180,00 | 1.19500 1.19500 | 1.290,00  1.280,00
Semana anterior| 186,00 214,56 239,10 505,00 167,00 172,50 1.070,00 | v1085,00 v1090,00 | 1.14500  1.145,00
10/10/11 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. 1.160,00  1.165,00
11/10/11 203,00 249,99 241,40 505,00 160,00 172,50 1.070,00 | 1.110,00 v1135,00 | 1.160,00  1.160,00
12/10/11 202,00 248,32 260,20 505,00 160,00 172,50 1.070,00 | 1.115,00 v114500 | 1.190,00  1.190,00
13/10/11 200,00 243,40 254,10 505,00 160,00 170,00 225,14 1.100,00 | v1155,00 v1160,00 | 1.18500  1.185,00
14/10/11 201,00 220,46 254,10 505,00 160,00 170,00 1120,00 | v1175,00 v1180,00 | 1.220,00  1.220,00
Var. Semanal 8,1% 2,8% 6,3% -4,2% -1,4% 4,7% 8,3% 8,3% 6,6% 6,6%
Var, Anual 2% 8% 14% -6% % -5% 2% -1% -5% -5%
(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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FO'B' FOB Arg FOB.Paranagua- FOB Golfo ) CBOT TGE (3

Uss/ Tn Oficial (1) Brasil GM
Emb.cerc. Nov-11 May-12 Mar-12 Jnll.12 Nov-11 Dic-11 Nov-11 Ene-12 Mar-12 Oct-11 Dic-11

14/10/2010 480,00 469,21 464,25 470,78 463,34 476,41 476,50 436,71 440,57 443,60 579,66 579,66
Semana anterior| 453,00 458,39 451,22 V448,01 449,84 449,48 453,79 425,59 429,91 433,31 491,39 475,88
10/10/11 fer. fer. fer. fer. fer. 458,90 460,60 432,67 436,80 440,11 495,44 483,70
11/10/11 487,00 V479,70 V472,63 474,00 476,02 480,90 483,60 453,98 457,93 461,14 495,63 483,89
12/10/11 439,00 v481,17 470,70 474,74 476,48 482,40 484,80 455,45 459,12 461,88 504,14 497,67
13/10/11 495,00 V487,60 475,93 480,25 481,08 489,90 492,20 461,88 465,46 468,12 507,35 505,92
14/10/11 500,00 v492,38 480,43 484,38 485,03 487,97 491,18 466,65 469,78 472,44 504,46 503,17
Var. Semanal 10,4% 7,4% 6,5% 8,1% 7,8% 8,6% 8,2% 9,6% 9,3% 9,0% 2,7% 57%
Var. Anual 4% 5% 3% 3% 5% 2% 3% 7% % ™% -13% -13%
(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.

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

serm Emb.cerc. | EnMrl2  MylIl12 | En/Fbl12 Mar-12 Oct-11 En/Mr12 Oct-11 En/Mr12 Oct-11 Dic-11 Ene-12
14/10/2010 383,00 363,09 351,08 397,04 381,94 434,00 433,00 420,00 358,80 365,63 366,73
Semana anterior| 324,00 332,34 328,74 330,63 327,05 363,00 367,00 357,00 364,00 330,80 335,43 337,96
10/10/11 fer. fer. fer. fer. fer. 364,00 370,00 358,00 360,00 335,87 340,06 342,59
11/10/11 344,00 348,62 346,52 345,90 344,36 364,00 369,00 359,00 363,00 349,32 353,40 356,04
12/10/11 348,00 350,68 347,85 348,16 346,34 375,00 379,00 373,00 377,00 352,84 355,71 358,25
13/10/11 350,00 355,64 351,85 355,16 350,64 381,00 384,00 375,00 378,00 358,47 360,12 362,32
14/10/11 353,00 356,30 352,00 356,76 351,08 389,00 391,00 380,00 382,00 361,99 361,11 363,43
Var. Semanal 9,0% 7.2% 7,1% 7,9% 7,3% 7.2% 6,5% 6,4% 4,9% 9,4% 7,7% 7,5%
Var. Anual -8% -2% 0% -10% -8% -10% -10% -9% 1% -1% -1%
(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

55/ FOB Of (1) [FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM 2) CBOT 3
Emb.cerc. | Nv/Dcll  En/Mrl12 My/JI12 Nv/Dcll ~ Mr/Myl2 | Nv/En12 Fb/Ab12 Oct-11 Dic-11 Ene-12 Mar-12

14/10/2010 1.059,00 | 1.06525 1.080,25  1.068,28 1.070,77 1.067,69 820,00 825,00 1.043,87 1.05864 106636 1.074,74
Semana anterior| 1.082,00 | 1.081,80  1.084,37  1.068,50 1.078,49 1.072,76 1.081,79 1.087,30 109369 1.101,19
10/10/11 fer. fer. fer. fer. fer. fer. 870,00 880,00 109921 110472 111111 111883
11/10/11 1.150,00 | 1.15146 1.157,34  1.136,62 1.145,95 1.137,46 870,00 875,00 114528 115035 1.156,75 1.164,24
12/10/11 1.142,00 | 1.14441 115029 1.13471 1.138,90 1.130,30 890,00 890,00 113757 114330 114969 1.157,19
13/10/11 1.146,00 | 1.156,09 116381  1.149,81 1.156,09 1.147,60 905,00 885,00 1150,79  1.156,08 1.162,26  1.169,53
14/10/11 1170,00 | 1.17924 118578  1.172,92 1.178,69 1.168,88 905,00 117284 118034 118629 1.193,78
Var. Semanal 8,1% 9,0% 9,4% 9,8% 9,3% 9,0% 8,4% 8,6% 8,5% 8,4%
Var. Anual 10% 11% 10% 10% 10% 9% 10% 12% 11% 11% 11%
(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 DEMAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas
Al 05/10/11 Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha Ventas semana  Totalcomprado  Total a fijar Total fijado | Acumulado ()
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 11/12 25,0 1.197,9 104,7
(Dic-Nov) (1.852,0) (49,3) 23)
10/11 34,9 8.682,1 4174 199,7 7.222,1
(3.829,8) (109,7) (74,9) (3.490,0)
Maiz 11/12 88,9 2.220,8 184,1 14,8
(Mar-Feb) (1.718,4) (150,0) (50,6)
10/11 158,4 13.476,4 969,2 631,9 11.322,7
(16.100,4) (1.000,6) (756,3) (12.646,7)
Sorgo 11/12 10,4 210,7 9,2
(Mar-Feb) (67,0) 1,4
10/11 2,2 1.637,8 24,8 22,3 1.140,9
(1.7215) (1235) (84,5) (952,4)
Cebada Cerv. ** 11/12 . 38 664,8 329,2 120,1
) Sin datos
(Dic-Nov) (389,4) (377.3) (71,3)
10111 01 905,1 416,0 4159 852,2
(431,4) (359,5) @72,7) (269,4)
Cebada Forr. ** 11/12 72 926,9 37,7 16,4
(Dic-Nov) (39,6) (18.4) ©09)
10/11 4159 18,2 16,8 417,0
29,3
Soja 11/12 59,5 4.154,4 1.727,2 231,1
(Abr-Mar) (2.217,6) (922,4) (174,8)
10111 128,0 (%) 14.824,0 3.140,3 1.990,7 8.451,9
(17.371,9) (3576,1) (2.601,9) (12.527,5)
Girasol 10/11 0,3 203,2 33,6 13,7
(Ene-Dic) (32,3) (6,6) 48)

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

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 afijar 2 total 3
Al 28/09/11

Trigo pan 11/12 57,9 55,0 18,7
(30,4) (28,9) 17,7 0,7)
10/11 49111 4.665,5 1.442,7 1.362,5
(4.779,4) (4.540,4) (976,4) (900,8)
Soja 11/12 1.759,6 1.759,6 1.137,0 298,6
(1.919,7) (1.9197) (864,2) (227,9)
10/11 25.762,8 25.762,8 12.097,3 7.838,4
(28.444,0) (28.444,0) (13.952,1) (10.924,3)
Girasol 11/12 733 733 23,9 0,7
(119,6) (119,6) (25,8) 0,2
10/11 2.972,0 2.972,0 1.152,2 784,6
(1.949,6) (1.949,6) (759,9) (394,5)

Al 31/08/11

Maiz 10/11 2.687,2 24185 462,4 2422
(2.745,7) (2.471,0) (396,1) (310,6)
Sorgo 10/11 78,3 70,5 9,2 45
(126,7) (114,0) (19,3) 43

(%) Las compras del sector industrial, respecto de Ta capacidad instalada, resultan de computar Tas fabricas que representan:para trigo 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 mercaderia pero
sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecid precio.

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segiin base ONCCA.
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ESTADISTICASCOMERCIALESDE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Octubre-11 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos

2010/11 561,56 2.651,29 3.212,85 385,79 759,25 2.601,46 541,61 20,8%

2011/12 (ant) 532,50 2.720,68 3.253,18 394,64 787,67 2.666,69 515,76 19,3%

2011/12 (act) 541,61 2.732,34 3.273,95 399,47 786,74 2.669,96 532,78 20,0%
Var. slciclo 11/12 1,7% 0,4% 0,6% 1,2% -0,1% 0,1% 3,3% 3,2%
Var. siciclo 10/11 -3,6% 31% 1,9% 35% 3,6% 2,6% -1,6% -4,2%
Total Cereales

2010/11 490,34 2.198,51 2.688,85 278,78 759,25 2.227,24 461,59 20,7%

2011/12 (ant) 452,53 2.267,70 2.720,23 280,21 787,67 2.277,02 443,20 19,5%

2011/12 (act) 461,59 2.278,87 2.740,46 285,40 786,74 2.280,69 459,76 20,2%
Var. slciclo 11/12 2,0% 0,5% 0,7% 1,9% -0,1% 0,2% 3,7% 3,6%
Var. slciclo 10/11 -5,9% 3,7% 1,9% 2,4% 3,6% 2,4% -0,4% -2,7%
Todo Trigo

2010/11 200,75 648,16 848,91 131,07 112,62 653,30 195,60 29,9%

2011/12 (ant) 193,34 678,12 871,46 131,89 130,10 676,36 194,59 28,7%

2011/12 (act) 195,60 681,20 876,80 135,30 125,52 674,43 202,37 30,0%
Var. slciclo 11/12 1,17% 0,45% 0,61% 2,59% -3,52% -0,36% 4,00% 4,37%
Var. s/ciclo 10/11 -2,57% 5,10% 3,29% 3,23% 11,45% 3,23% 3,46% 0,22%
Granos Gruesos

2010/11 195,39 1.098,97 1.294,36 114,17 646,63 1.126,17 168,19 14,9%

2011/12 (ant) 162,90 1.131,20 1.294,10 116,46 657,57 1.144,14 149,96 13,1%

2011/12 (act) 168,19 1.136,28 1.304,47 117,14 661,22 1.148,48 155,98 13,6%
Var. s/ciclo 11/12 3,25% 0,4% 0,8% 0,6% 0,6% 0,4% 4,0% 3,6%
Var. s/ciclo 10/11 -13,9% 3,4% 0,8% 2,6% 2,3% 2,0% -7,3% -9,1%
Maiz

2010/11 143,88 828,29 972,17 89,38 494,10 842,42 129,76 15,4%

2011/12 (ant) 124,30 854,67 978,97 93,22 505,11 861,58 117,39 13,6%

2011/12 (act) 129,76 860,09 989,85 94,15 509,51 866,66 123,19 14,2%
Var. s/ciclo 11/12 4,39% 0,63% 1,11% 1,00% 0,87% 0,59% 4,94% 4,33%
Var. s/ciclo 10/11 -9,81% 3,84% 1,82% 5,34% 3,12% 2,88% -5,06% -7,72%
Arroz

2010/11 94,20 451,38 545,58 33,54 447,77 97,80 21,8%

2011/12 (ant) 96,29 458,38 554,67 31,86 456,02 98,65 21,6%

2011/12 (act) 97,80 461,39 559,19 32,96 457,78 101,41 22,2%
Var. s/ciclo 11/12 1,57% 0,66% 0,81% 3,45% 0,39% 2,80% 2,40%
Var. slciclo 10/11 3,82% 2,22% 2,49% -1,73% 2,24% 3,69% 1,42%
Semillas Oleaginosas

2010/11 71,22 452,78 524,00 107,01 374,22 80,02 21,4%

2011/12 (ant) 79,97 452,98 532,95 114,43 389,67 72,56 18,6%

2011/12 (act) 80,02 453,47 533,49 114,07 389,27 73,02 18,8%
Var. slciclo 11/12 0,06% 0,11% 0,10% -0,31% -0,10% 0,63% 0,74%
Var. slciclo 10/11 12,36% 0,15% 1,81% 6,60% 4,02% -8,75% -12,28%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.
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ESTADISTICASCOMERCIALESDEUSDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: Octubre-11 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2010/11 7,62 255,87 263,49 76,79 250,85 8,97 3,6%

2011/12 (ant) 8,62 266,25 274,86 79,38 262,40 8,73 3,3%

2011/12 (act) 8,97 265,86 274,83 79,49 260,49 9,69 3,7%
Var. slciclo 11/12 4,06% -0,15% -0,01% 0,14% -0,73% 11,00% 11,81%
Var. slciclo 10/11 17,72% 3,90% 4,30% 3,52% 3,84% 8,03% 4,03%
Aceites vegetales

2010/11 13,06 146,08 159,14 60,17 144,60 11,71 8,1%

2011/12 (ant) 11,37 151,76 163,13 62,97 150,22 10,26 6,8%

2011/12 (act) 11,71 151,61 163,32 62,97 149,98 10,79 7,2%
Var. slciclo 11/12 2,99% -0,10% 0,12% -0,16% 517% 5,33%
Var. slciclo 10/11 -10,34% 3,79% 2,63% 4,65% 3,72% -7,86% -11,16%
Soja

2010/11 59,38 264,12 323,50 91,68 220,71 251,15 69,26 27,6%

2011/12 (ant) 68,82 258,99 327,81 98,30 232,09 262,24 62,55 23,9%

2011/12 (act) 69,26 258,60 327,86 97,66 231,36 261,75 63,01 24,1%
Var. slciclo 11/12 0,64% -0,15% 0,02% -0,65% -0,31% -0,19% 0,74% 0,92%
Var. siciclo 10/11 16,64% -2,09% 1,35% 6,52% 4,83% 4,20% -9,02% 0,92%
Harina de soja

2010/11 6,06 174,38 180,44 58,26 170,88 7,49 4,4%

2011/12 (ant) 7,13 183,03 190,16 60,95 180,49 717 4,0%

2011/12 (act) 7,49 182,50 189,99 60,40 179,24 8,01 4,5%
Var. slciclo 11/12 5,05% -0,29% -0,09% -0,90% -0,69% 11,72% 12,49%
Var. slciclo 10/11 23,60% 4,66% 5,29% 3,67% 4,89% 6,94% 1,95%
Aceite de soja

2010/11 3,06 41,26 44,32 9,66 40,96 3,02 7,4%

2011/12 (ant) 3,03 4324 46,27 9,35 43,10 2,49 5,8%

2011/12 (act) 3,02 43,11 46,13 9,28 43,01 2,58 6,0%
Var. slciclo 11/12 -0,33% -0,30% -0,30% -0,75% -0,21% 3,61% 3,83%
Var. slciclo 10/11 -1,31% 4,48% 4,08% -3,93% 5,00% -14,57% -18,64%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Oct-11
Todo Trigo Soja
2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2010/11 2009/10 Variacion
Oct-11 Sep-11 Oct-11 201112 2010/11 Oct-11 Sep-11 Oct-11 201112 2010111
Area Sembrada 22,01 22,34 21,69 -1,4% 1,5% 30,35 30,35 31,32 -3,1%
Area Cosechada 18,49 18,57 19,26 04%  -4,0% 29,82 29,87 31,00  -0,1% -3,8%
% Cosechado 84% 83% 89% 1,0%  -54% 98% 98% 99%  -0,1% 0,7%
Rinde 29,52 30,40 31,14 29%  52% 27,91 28,11 2926 -0,7% -4,6%
Stock Inicial 23,46 23,43 26,56 01% -11,7% 5,85 6,12 411 -44% 42,4%
Produccion 54,65 56,53 60,07 33%  -9,0% 83,28 83,96 90,60  -0,8% -8,1%
Importacién 3,27 2,99 2,64 91%  23,7% 0,41 0,41 0,41
Oferta Total 81,38 82,93 89,24 19%  -8,8% 89,54 90,49 9512  -1,1% -5,9%
Industrializacién 44,50 44,50 44,85 -0,8%
Consumo humano 25,58 25,58 25,20 1,5%
Uso semilla 2,12 2,23 1,93 -4,9% 9,9% 2,40 2,40 2,37 1,1%
Forraje/Residual 4,35 6,53 3,59 333%  21,2% 0,87 0,63 122 39,1%
Consumo Interno 32,06 34,35 30,70 -6,7% 4.4% 47,76 47,52 48,44 0,5% -1,4%
Exportacion 26,54 27,90 35,08 -4.9%  -24,4% 37,42 38,51 40,82 -2,8% -8,3%
Empleo Total 58,60 62,24 65,78 5,9% -10,9% 85,19 86,03 89,27  -1,0% -4,6%
Stock Final 22,78 20,71 23,46 10,0%  -2,9% 4,35 4,49 585  -30%  -256%
Ratio Stocks/Empleo 38,9% 33,3% 357%  168%  9,0% 5,1% 5,2% 6,6% 2%  -22,0%
Precio prom.
Chacra (ugs / Tm) 261 290 270 307 209 45%  31,6% 446 520 465 538 415  37%  164%
Aceite de Soja Harina de Soja
2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2011/12 2010/11 Variacion
Oct-11 Sep-11 Oct-11  2011/12 2010/11 Oct-11 Sep-11 Oct-11 201112 2010111
Stock Inicial 1,28 1,29 1,54 09% -17,3% 0,32 0,32 0,27 15,9%
Produccion 8,47 8,47 #DIVIO! 35,23 35,23 #DIV/O!
Importacién 0,08 0,08 0,07 15,6% 0,15 0,15 0,16 -8,3%
Oferta Total 9,83 9,84 10,26 01%  -42% 35,70 35,70 36,29 -1,6%
Ester metilico 1,63 1,63 1,13 44,0%
Consumo Interno 8,03 8,05 7,53 -0,3% 6,6% 21,67 27,67 27,71 -0,2%
Exportacion 0,82 0,82 1,45 -43,8% 7,76 7,76 8,26 6,0%
Empleo Total 8,85 8,87 8,98 03%  -15% 35,43 35,43 35,97 -1,5%
Stock Final 0,98 0,97 1,28 1,2% -22.9% 0,27 0,27 0,32 -14,3%
Ratio
Stocks / Empleo 11,1% 11,0% 14,2% 14% -21,7% 0,8% 0,8% 0,9% -13,0%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1168 1257 1213 1301 1174 -3,5% 3,3% 369 402 397 430 381  -6,7% 1,3%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qq/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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ESTADISTICASCOMERCIALESDEUSDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Oct-11
Granos Gruesos Maiz
2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2011/12 2010/11 Variacion
Oct-11 Sep-11 Oct-11 2011/12 2010/11 Oct-11 Sep-11 Oct-11 2011/12  2010/11
Area Sembrada 41,44 41,64 40,31 -0,5% 2,8% 37,19 37,35 3569  -04% 42%
Area Cosechada 37,03 37,27 36,42 07%  L7% 33,95 34,15 3294 -0,6% 3,1%
% Cosechado 89% 90% 90% 02%  -11% 91% 91% 92%  -0,2% -1,1%
Rinde 35,60 35,60 36,70 -3,0% 92,96 92,96 95,91 -3,1%
Stock Inicial 32,30 27,00 48,10 19,6% -32,8% 28,65 23,37 4338  226%  -34,0%
Produccién 326,20 328,10 330,00 0,6%  -1,2% 315,81 317,44 316,17  -05% -0,1%
Importacién 2,20 2,20 2,40 -8,3% 0,38 0,38 0,69 -44,4%
Oferta Total 360,60 357,30 380,50 09%  52% 344,84 341,19 360,24  1,1% -4,3%
Forraje/Residual 123,20 123,20 128,00 -3,8% 119,38 119,38 122,00 2,1%
Alim./Semilla/Ind. 169,40 169,40 169,60 -0,1% 162,82 162,82 162,95 -0,1%
Etanol p/ combust. 127,01 127,01 127,51 -0,4%
Consumo Interno 292,70 292,60 297,60 00%  -16% 282,21 282,21 284,95 -1,0%
Exportacion 43,40 45,00 50,60 3.6% -14,2% 40,64 41,91 4661  30%  -128%
Empleo Total 336,10 337,60 348,20 04%  -35% 322,85 324,12 33156 -04%  -26%
Stock Final 24,50 19,60 3230  250% -241% 22,00 17,07 2865 289%  -23.2%
Ratio
Stocks / Empleo 7.3% 5,8% 93%  256% -21,4% 6,8% 5,3% 86% 294%  -212%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 244 283 256 204 43%  293%
Sorgo Cebada
2011/12 2011/12 2010/11 Variacion 2011/12 2011/12 2010/11 Variacion
Oct-11 Sep-11 Oct-11 2011/12 2010/11 Oct-11 Sep-11 Oct-11 2011/12  2010/11
Area Sembrada 2,23 2,14 2,19 38%  19% 1,05 1,09 117 37%  -103%
Area Cosechada 1,78 1,78 1,94 -8,3% 0,89 0,97 101 -83% -120%
% Cosechado 80% 83% 89% -36% -10,0% 85% 89% 86%  -4,8% -1,8%
Rinde 34,52 34,90 45,07 1,1%  -23,4% 37,23 37,88 3933 1,7% -5,3%
Stock Inicial 0,69 0,69 1,04 -34,1% 1,94 1,94 2,50 -22,6%
Produccion 6,20 6,20 8,76 -29,3% 3,37 3,66 392 77%  -139%
Importacién 0,22 0,22 0,20 11,1%
Oferta Total 6,88 6,88 9,83 -30,0% 5,53 5,84 664 52% -167%
Alim./Semilla/Industr. 1,65 1,40 3,15 182%  -47,6% 3,48 3,48 3,46 0,6%
Forraje/Residual 2,03 2,03 2,16 -5,9% 0,65 0,87 1,09 -250%  -40,0%
Consumo Interno 3,68 343 5,31 74% -30,6% 4,14 4,35 453  5,0% -8,7%
Exportacion 2,54 2,79 3,81 9,1% -33,3% 0,22 0,22 0,17 25,0%
Empleo Total 6,22 6,22 9,12 -31,8% 4,35 457 470  -48% -7,4%
Stock Final 0,66 0,66 0,69 -3,7% 1,18 1,26 194 69%  -39,3%
Ratio
Stocks/Empleo 10,6% 10,6% 7,5% 411% 27,0% 27,6% 412%  22%  -345%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 236 276 248 287 198 -44%  295% 243 289 250 177 33% 50,3%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MERCADODECAPITALES-COMENTARIO

MEJORES PERSPECTIVAS EN
EUROPA Y ESTADOS UNIDOS
GENERAN FUERTE REBOTE

Durante las Gltimas 10 jornadas los mercados
recuperaron aproximadamente entre un 60 y un
70% de las pérdidas que venian acumulando desde
fines de julio. Asi, el Dow Jones recuper6 de los
17% de recorte un 7,7% mientras que el Nasdaq
recuper6é nada menos que un 9,5% de los 17% de
pérdidas acumuladas desde aquella fecha. La si-
tuacion de los indices europeos y asiaticos fue
similar a la experimentada en Wall Street, mientras
que nuestro mercado se encuentra poco mas atra-
sado que el promedio en términos de recupera-
cion, debido a que las pérdidas anteriores fueron
sensiblemente mas abultadas que el de la mayoria
de los mercados Internacionales. El principal indi-
ce local, el Merval, si bien tuvo una escalada del
18% durante las ultimas 10 jornadas, todavia le queda
mucho recorrido para recuperar el 34% erosionado
en los anteriores dos meses.

Los factores que llevaron a los inversores a re-
fugiarse en activos seguros y generando ventas
masivas en acciones y bonos soberanos de Estados
con baja calidad crediticia, han dado algunos indi-
cios de esperanza. Por un lado, Europa con pers-
pectivas a aprobar medidas que finalmente permi-
tan aliviar la crisis de deuda en la zona euro que
amenaza con generar una nueva recesion a nivel
global, y por otro lado, Estados Unidos con algu-

nos datos macros que muestran una leve recupe-
racion.

En relacién al Viejo Continente, si bien todavia
no se conocen medidas concretas asumidas por
las autoridades europeas, se produjeron algunos
acontecimientos que trajeron algo de tranquili-
dad a los inversores. Entre ellos se destaco la re-
unién entre Merkel y Zarkozy, en la que prome-
tieron un "paquete completo” de medidas para fin
de mes y aseguraron que el miemo incluye mas
integracion econdmica, mas mecanismos anticrisis
y la reforma de tratados comunitarios; todo den-
tro de una "nueva vision" europea. Sin embargo es
esta region la que sigue despertando los mayores
dolores de cabeza a los inversores y, a pesar de la
buena disposicion mostrada por los lideres de la
Regidn, no es suficiente para neutralizar el temor
de que la crisis de deuda se desencadene en un
nuevo proceso de recesién. En este sentido, el
titular del BCE advirti6é que "la crisis de deuda so-
berana se ha vuelto sistémica y los riesgos para la
economia se estan incrementando rapidamente”

En cuanto a Estados Unidos, los datos publica-
dos estuvieron en sintonia con las apreciaciones
de la Fed, quien en la presentacion de su minuta
de la uUltima reunién de tasas sostuvo que "el cre-
cimiento se ve lento, pero no apunta a una con-
traccion, aunque los riesgos son significativos".
Entre esos datos se destacd el informe sobre las
solicitudes de subsidios de desempleo que se mos-
tré estable en relacion a la semana pasada, una
reduccién marginal del déficit comercial y ventas
minoristas mejores a las esperadas. También co-
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MERCADO DE CAPITALES-MERCADO DEVALORES DEROSARIO

menzo6 durante la semana la presentacion de los
balances trimestrales de las empresas estadouni-
denses, que desde que estall la crisis a nivel glo-
bal, sirvieron de una buena medida a la hora de
medir el impacto de la crisis sobre el desarrollo de
la economia real. En general la presentacion de
los balances trimestrales fue un elemento tranqui-
lizador del mercado y esta vez no fue la excep-
cién. Sl bien decepciond el balance presentado
por JPMorgan, resultados como los de Google y
de PEPSI CO entre otros, torcieron la balanza en
pos de alentar el optimismo que se habia instaurado
en los mercados desde la semana pasada.

En sintonia con los mercados internacionales,
el optimismo volvié a las plazas locales. La semana
resultd, tal como prometia desde su comienzo,
corta pero intensa. Tras un lunes sin operatoria
por el feriado local, el Merval, y con el aliciente
de la recuperacion en el precio de commodities
como la soja y el petréleo, acuso la sobreventa y
acompafiando las noticias positivas del ambito glo-

Volumenes Negociados

bal rebot6 al alza un 16,6% finalizando en los
2.717puntos. No obstante, el volumen negociado
en acciones dio indicios de moderacion entre los
operadores, colocandose en torno a los $32M, por
debajo del promedio mensual del ultimo mes. En-
tre las empresas del Panel General, la nota de la
semana fue para Alpargatas que, tras conocerse la
OPA por parte de su controlante, vio catapultada
su cotizacién. La operacion, que aun debe ser
aprobada por CNV, se realizaria a razén de $8,14
por accién, monto que supera ampliamente los
$4,58 a los que operd la semana pasada.

Los titulos publicos presentaron subas intere-
santes y los cupones atados al crecimiento del PBI
aguardan con confianza la publicacién del EMAE
correspondiente al mes de Agosto, prevista para
el 18 de octubre. De todas formas, frente a la ac-
tual incertidumbre cambiaria no hay demasiado
interés en los titulos publicos a pesar de los rendi-
mientos atractivos tanto en ddélares como en pe-
S0S.

Instrumentos/ Total Variacion
dias 10/10/11 11/10/11 12/10/11 13/10/11 14/10/11 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. feriado 937.315 15.350 216.775 30.000 1.199.440 145,06%
Valor Efvo. ($) 956.381,46 61.082,55 942.429,32 57.600,00 2.017.493,33 307,70%
Valor Efvo. (u$s)

Cauciones

Valor Nom. 406 265 288 145 1.104 22,80%
Valor Efvo. ($) 28.543.640,96  18.557.044,48  13.157.315,10 7.974.547,78| 68.232.548,32 28,83%
Totales

Valor Efvo. ($) 29.500.022,42  18.618.127,03  14.099.744,42 8.032.147,78|  70.250.041,65 31,41%
Valor Efvo. (u$s)

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Cordoba 1402, Entrepiso
S2000AWYV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracién: mervaros@bcr.com.ar
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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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