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BALANCE CAMBIARIO DE LA
REPUBLICA ARGENTINA

El Balance Cambiario, publicado por el Banco
Central, refleja la efectiva entrada y salida de do-
lares de la economia argentina en el periodo anali-
zado. Se diferencia del Balance de Pagos en que,
este ultimo, registra operaciones que todavia no se
han hecho efectivas desde un punto de vista mone-
tario, por ejemplo: en el Balance de Pagos, en la
sub balanza comercial, se registran montos de ex-
portaciones e importaciones que todavia no han dado
lugar a una entrada o salida efectiva de las divisas.
Todo lo contrario en el Balance Cambiario.

En base al Balance Cambiario del afio pasado
(2009) veamos las distintas cuentas que lo compo-
nen (las cifras estan en millones de doélares):

Cuenta Corriente Cambiaria

Esta compuesta por:

a)Balance de transferencias por mercancias: los
cobros por exportaciones de bienes llegaron a
53.157. Los pagos por importaciones de bienes lle-
garon a 36.722. El saldo fue superavitario en 16.435.

b)Servicios: los ingresos fueron 9.063 y los egresos
fueron 9.305. El saldo fue deficitario en -241.

CONTENIDO

c)Rentas: comprende varias partidas. El saldo
de intereses fue deficitario en -4.629 (resultado de
ingresos por 771 y egresos por 5.399). El saldo de
utilidades y dividendos y otras rentas fue deficita-
rio en -3.042 (resultado de ingresos por 156 y egresos
por 3.214).

d)Otras transferencias corrientes: el saldo fue
superavitario en 926 (resultado de ingresos por 1.679
y egresos por 753).

La Cuenta Corriente Cambiaria fue superavitaria
en 9.449.

Cuenta Capital y Financiera Cambiaria
Esta4 compuesta por:

a)Inversion directa de no residentes: tuvo un
ingreso por 2.290 y un egreso por 453 dejando un
saldo superavitario de 1.837.

b)Inversién de portafolio de no residentes: tuvo
un saldo deficitario de -14.

c)Préstamos financieros y lineas de crédito: los
ingresos fueron 6.673 y los egresos fueron 7.841,
dejando un saldo deficitario de -1.168.

d)Operaciones con el Fondo Monetario Interna-
cional: Los ingresos fueron 2.691 y se produjeron en
el ultimo trimestre del afio. Se debieron a una ma-
yor participacion de la cuota en DEGs de nuestro
pais en el Organismo Internacional.
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e)Préstamos de otros Organismos Internaciona-
les y otros bilaterales: los ingresos fueron 42.149 y
los egresos fueron 41.271, con un saldo superavitario
de 878.

f)Formacién de activos externos del SPNF (sec-
tor privado no financiero): los ingresos fueron 14.624
y los egresos 28.747, dejando un saldo deficitario
de -14.123.

g)Formacion de activos externos del sector fi-
nanciero (PGC): tuvo un saldo de 126.

h)Compra-venta de titulos valores: tuvo un sal-
do de -78.

i)Otras operaciones del sector publico (neto):
tuvo un saldo deficitario de -2.555.

J)Otros movimientos netos: tuvo un saldo
superavitario de 4.333.

La Cuenta Capital y Financiera Cambiaria tuvo
un saldo deficitario de -8.074.

Variacion de Reservas Internacionales por tran-
sacciones

Esta compuesta por las siguientes cuentas:

a)Variacion contable de Reservas Internaciona-
les del BCRA: con un ingreso neto de 1.582.

b)Ajuste por tipo de pase y valuacién: con un
saldo de -206.

El saldo de Variacion de Reservas Internaciona-
les por transacciones fue superavitario por 1.375.

Durante el afio 2008 la Cuenta Corriente
Cambiaria habia sido superavitaria en 15.682 y la
Cuenta Capital y Financiera Cambiaria deficitaria
en -15.671. La Variacion de Reservas Internaciona-
les por transacciones habia sido superavitaria en 12.

Una cuenta que hay que tenerla siempre pre-
sente en el analisis es la de Formacion de Activos
Externos del SPNF (sector privado no financiero).
Como vimos mas arriba, durante el afio pasado (2009)
fue deficitaria en -14.123, lo que indica que hubo
una fuga de ddlares por ese monto. A lo largo del
afio pasado esa cuenta se comporté de la siguiente
manera:

En el primer trimestre fue deficitaria en -5.676;
en el segundo trimestre fue deficitaria en -5.519;
en el tercer trimestre fue deficitaria en -2.983 y en
el cuarto trimestre fue superavitaria en 54.

Durante el afio 2008 el déficit de la cuenta For-
macion de Activos Externos del SPNF habia sido de -
23.098 y el comportamiento a lo largo del afio habia
sido el siguiente:

En el primer trimestre fue deficitaria en -2.273;
en el segundo trimestre fue deficitaria en -8.374;
en el tercer trimestre fue deficitaria en -5.801 y en

el cuarto trimestre deficitaria en -6.649.

Todavia no tenemos datos oficiales sobre lo que
pasoé en el primer trimestre del corriente afio, aun-
que fuentes privadas estiman un déficit pero menor
al registrado durante el afio pasado.

Desde el segundo trimestre del 2007 hasta fines
del afio 2009 la cuenta Formacién de Activos Exter-
nos del SPNF, que refleja la llamada fuga de doéla-
res, fue deficitaria en -46.101 millones de doélares.

Tengamos en cuenta que la verdadera genera-
cion de divisas es la que registra la balanza comer-
cial, que en el mencionado periodo tuvo un saldo
superavitario de 48.955 millones de dolares. Parte
de esas divisas se utilizaron para el pago de servi-
cios financieros (utilidades e intereses) y cancela-
cion de deudas, pero las divisas que se fugaron fue-
ron practicamente por el mismo saldo superavitario
gue genero la balanza comercial.

Hagamos ahora un comentario que a muchos les
puede resultar extrafio. Hay que tener en cuenta
gue las exportaciones son, para un pais, un 'sacrifi-
cio', dado que productos elaborados en su territorio
y por sus factores productivos, no son usados por los
habitantes de ese pais sino enviados al exterior para
que los usen los extranjeros.

Entonces, (para qué sirven las exportaciones? Su
finalidad es la de proporcionar las divisas para que
las utilicemos en la importaciones de otros bienes
desde el exterior. En resumidas cuentas: no tiene
sentido exportar si no se importa. La concepcion
mercantilista de exportar bienes para acumular oro
genera inflacion como lo demostr6 a mediados del
siglo XVIII, David Hume, en su teorema sobre ‘el flu-
joy el reflujo del metal'.

Lo que se muestra en los nimeros del Balance
Cambiario publicado por el Banco Central es que
gran parte del sacrificio realizado por nuestro pais
en materia de exportaciones en los Ultimos tres afios
practicamente fue absorbido por la fuga de déla-
res. Como se dice en el muy buen articulo del Dr.
Rodolfo Rossi, "¢La Argentina, es un pais capitalis-
ta?", en la Revista Institucional de la Bolsa de Co-
mercio de Rosario (abril de 2010):

“"La formacién de activos financieros del sector
privado en el exterior alcanzd, segun el Balance
Cambiario del BCRA, entre el 2° semestre de 2007 y
el 4° Trimestre de 2009 a cerca de US$ 46.000 mi-
llones, importe que superd largamente, el saldo
positivo de la Balanza Comercial del periodo. Todo
el esfuerzo productivo nacional y el ahorro externo
transaccional conseguido de la Balanza Comercial
del periodo, se 'evapord'y esta en el exterior. Sola-
mente tal hecho y cifra muestran que el capital
nacional se fuga por desconfianza institucional e
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inseguridad juridica. Probablemente, el stock de
capitales de argentinos que existe en el exterior
duplique el endeudamiento externo publico y pri-
vado de la Argentina.

"Surge ahora la pregunta mas importante y la
respuesta obligada.

";Es Argentina un pais capitalista? Es capitalista
porque el sector privado continuadamente genera
riqueza y capital. Sin embargo, simultaneamente,
no es capitalista, ya que el pais no conserva y acu-
mula, como debiera, el capital que crea".

La diferencia con nuestras cifras es aparente y
se debe a que nosotros tomamos el superavit de la
balanza comercial mientras el Dr. Rossi tomé el su-
peravit del balance de la Cuenta Corriente
Cambiaria, cuyo saldo fue de 30.827 millones de
dolares, bastante inferior a la fuga de divisas que
fue de casi 46.000 millones.

COMERCIO INTERNACIONAL Y
SISTEMA MONETARIO

El comercio internacional no difiere del comer-
cio que se registra domésticamente y de la misma
manera que este ultimo tiene que ser totalmente
libre, sin interferencias o aduanas interiores, tam-
bién lo tendria que ser el comercio entre las nacio-
nes.

Recordemos que el comercio mundial es un ca-
mino de doble via: el monto de las exportaciones
tiene que ser igual al monto de las importaciones.
Si las exportaciones mundiales de bienes y servicios
ascienden a alrededor de 18 billones de doélares, las
importaciones también tienen que ascender a una
cifra similar. Lo que es exportaciones para algunos
es importaciones para otros.

¢Cual es entonces la razdn por la que respira en
el mundo una tendencia 'proteccionista’ que impide
que el comercio mundial sea totalmente libre?

La razon fundamental es de indole socioldgica y
no es otra que el nacionalismo. La vieja expresion
“"cuando las mercaderias no cruzan las fronteras las
cruzan los ejércitos" es una verdad que ha sido ex-
perimentalmente comprobada a lo largo de la his-
toria. Para muestra vale lo ocurrido durante la dé-
cada del treinta del siglo pasado: comenz6 con el
alza de aranceles a la importacion por parte del
gobierno estadounidense del Presidente Hoover; si-
guio por la devaluacion de la libra esterlina en 1931
y el ddlar estadounidense en 1933, y continué con

la cerrazon de la politica econémica implantada por
Adolf Hitler en Alemania buscando producir todo
internamente. Otros paises devaluaron sus mone-
das tratando de traspasar la crisis a sus vecinos al
mismo tiempo que la URSS ya se habia ido aislando
del mundo a partir de la revolucién de 1917. Todas
estas acciones colectivas estaban impulsadas por el
nacionalismo, y cuando las mercaderias ya no cru-
zaron las fronteras lo hicieron los ejércitos (1939).

Hay acuerdo casi total entre los economistas de
que el comercio tiene que ser libre y los grandes
desarrollos de la teoria asi lo demuestran. Desde las
ideas de David Hume (sobre el flujo y reflujo del
oro), pasando por Adam Smith (que muestra en su
obra que la 'riqueza de las naciones' se debe a la
division social del trabajo), por David Ricardo (que
mostré que aun cuando un pais es mas apto que
otro en dos diferentes productos, tiene que dedi-
carse a aquél para el cual tiene una eficiencia rela-
tiva mayor, e importar el otro), siguiendo con
Frédéric Bastiat y su brillante ataque al proteccio-
nismo, Haberler, Olhin, Samuelson y otros, no exis-
ten dudas de que el comercio mundial es el princi-
pal factor del crecimiento econdémico de las nacio-
nes. Por supuesto que nada es perfecto en este
mundo y en esa larga historia algunas voces recla-
maron alguna proteccion para la industria naciente
(List, a mediados del siglo XIX, como también nues-
tro compatriota Carlos Pellegrini).

De todas maneras hay un factor que determina
que el comercio internacional presente sus diferen-
cias con respecto al comercio doméstico y es el tema
monetario. Seria un razonamiento l6gico pensar que
todos los paises del mundo tendrian que tener la
misma moneda y atenerse a ella, pero todos sabe-
mos que se prefieren los tipos de cambio fluctuan-
tes 'debido a la debilidad que demuestran los esta-
dos en sus cuentas fiscales'.

Si los gobiernos no pueden equilibrar sus cuen-
tas de ingresos y gastos, se ven forzados a salirse
del circulo de una moneda mundial y emitir su pro-
pia moneda para cubrir esos déficits. Y esto se esta
percibiendo en la zona del euro donde algunos pai-
ses (Grecia y Espafia) al no poder cerrar sus cuentas
necesitan de la ayuda externa o, como un ultimo
camino, abandonar la mencionada moneda.

Sobre el sistema monetario internacional han
habido varias teorias y experiencias. Hagamos una
mencién de ellas:

a)Sistema Bimetalico: en él existian dos meta-
les, el oro y la plata, que mantenian una paridad
fija, generalmente de 15 unidades de plata por 1 de
oro. Esto daba lugar a la llamada ley de Gresham,
‘con la moneda mala sacando del mercado a la bue-

4 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 07/05/2010



na'. A fines del siglo XIX, la moneda mala (el oro,
dado el descubrimiento de nuevas minas y procedi-
mientos para su obtencion y su sobrevaluacion) saco
del mercado a la plata (moneda buena) y determi-
no el surgimiento del patrén oro. Lo de moneda mala
o buena no es mas que resultado de la teoria de los
precios. En realidad lo que hay es un precio maximo
para la moneda buena, por eso desaparece, y un
precio minimo para la moneda mala, por eso tiene
un sobrante.

b)EI patron oro puro: es un sistema que funcio-
né hasta la primera guerra mundial; permitio la es-
tabilidad de precios con tasas de interés relativa-
mente bajas e inversiones directas importantes a
otros paises, garantizadas esas inversiones con la
misma moneda del pais inversor, el oro. Pero hay
gue reconocer que era un sistema que se percibia
como demasiado rigido. Para nuestro pais, en con-
creto, significo inversiones directas de gran magni-
tud, especialmente en obras de infraestructura (fe-
rrocarriles y puertos). Algunos economistas (Gustav
Cassel por ejemplo) lo tildaron de 'deflacionista’ por
la escasez de metal y por eso pregonaron el sistema
que sigue.

C)EI patrén cambio oro: es un sistema que agre-
g6 al patron oro puro la tenencia, por parte de los
bancos centrales, de divisas convertibles en oro. Se
generalizo a partir de la reunion de Génova de 1922
y segulin el economista Jacques Rueff es el responsa-
ble de la crisis mundial del '30 por su caracter infla-
cionista.

d)El sistema dolar: es un sistema que imperé en
el mundo desde 1945 hasta 1971. Tuvo la misma base
tedrica que el sistema de patrén cambio oro, pero
en él la moneda dominante era el délar estadouni-
dense que era el Unico convertible en oro para los
bancos centrales con exclusividad. Era un sistema
de tipos de cambio fijos, pero cuando se producia
la crisis de una determinada moneda, el FMI brinda-
ba su ayuda previa una depreciacién de la moneday
un plan de austeridad. En los afios sesenta comenzé
a hacer 'agua’ en razon a la pérdida de oro por parte
de Estados Unidos (este pais pasé de un stock de
mas de 20.000 toneladas del metal al término de la
segunda guerra a alrededor de 10.000 toneladas en
1971). Ante esta fuerte pérdida, Rueff recomendd
la devaluacion del délar de u$s 35 la onza (poco
mas de 30 gramos) a 70 ddlares, lo que permitiria
absorber los llamados dep6sitos en 'eurodolar'. Pero
EE.UU., para no perder prestigio, no acept6 esta
recomendacion y finalmente abandoné la mencio-
nada paridad en agosto de 1971 (hoy el oro se coti-
za a alrededor de u$s 1.100 la onza).

e)La creacion de una moneda internacional: el

economista inglés Lord Keynes recomendo la crea-
cion del bancor que seria emitido por un banco in-
ternacional. Sus ideas, expresadas durante las re-
uniones celebradas por varias naciones entre 1943y
1945, no tuvieron suerte y finalmente se impuso la
posicion de Estados Unidos representada por Mr.
White y que dio lugar a la creacién del Fondo Mone-
tario Internacional. Sin embargo, en los afios '60, la
idea de Keynes fue retomada y la mencionada insti-
tucién creo los Derechos Especiales de Giro (DEGS),
que no han tenido mucho resultado.

f)Tipos de cambio fluctuantes: este sistema fue
impulsado por la Escuela Monetarista de Chicago,
con Milton Friedman, y se impuso a partir de 1971
cuando se abandond el sistema imperante en ese
momento. Friedman siempre fue critico del sistema
oro y aprovechando su prestigio como asesor del
Presidente Nixon recomend6 la mencionada salida.
Este sistema es el que impera hasta el dia de hoy
pero las fluctuaciones en el valor de las principales
monedas han hecho dudar a su principal cultor de
sus bondades (asi Friedman en su obra sobre "Las
picardias del dinero") y si no seria conveniente vol-
ver a un sistema bimetélico.

g)Monedas competitivas emitidas por institucio-
nes privadas: este sistema ha sido propuesto por el
economista Friedrich Hayek en su obra
"Desnacionalizacion de la moneda", del afio 1976.
La misma ha dado lugar a debates en razén a si no
estaba el autor mal interpretando la llamada ley de
Gresham (asi el eminente economista argentino Ju-
lio H. Olivera) o si la propuesta no destruia el siste-
ma de precios relativos (asi segun el fallecido eco-
nomista argentino Alfredo Canavese).

h)Monedas regionales: es el sistema impulsado
por el economista Robert Mundell, premio Nobel
1999, aunque éste pregona también una vuelta al
sistema de patrén cambio oro que conocimos antes
de 1971. Este autor sostiene que "si el mundo pu-
diera dividirse en regiones, y dentro de cada una
existiera movilidad de los factores, pero con inmo-
vilidad de los factores entre las regiones, cada una
de ellas deberia tener una moneda propia que fluc-
tuase en relacion con todas las demés". Una regidén
gue adopta una moneda comun debe hacerlo cuan-
do ello minimiza el costo y maximiza los beneficios.
El costo es que entrafia la pérdida de una politica
monetaria y un tipo de cambio independientes para
amortiguar las conmociones, mientras que los be-
neficios incluyen un menor costo de transaccion,
una mayor eficiencia debido a la integracion de los
mercados, y la estabilizacion de los precios en una
zona monetaria mas amplia. A nuestro juicio la teo-
ria de la "Optimum Currency Areas" (OCA) tiene una
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limitacion importante como es que exista inmovili-
dad de los factores entre las distintas regiones. Si
recordamos brevemente la historia de "Yo, un la-
piz", que muestra la estrecha relacion comercial y
productiva que existe entre los distintos paises del
mundo para producir un simple lapiz de grafito, eso
nos da pie para sostener que una inmovilidad de los
factores seria como regresar al primitivo modelo de
David Ricardo (1817) que mostraba las ventajas com-
parativas de la division del trabajo internacional
manteniendo aquella inmovilidad. La historia pos-
terior mostré que los factores (mano de obra, capi-
tal y tecnologia) fluyen de una zona a otra cada vez
con mayor facilidad dado el progreso tecnoldgico
en los medios de comunicacion y transporte.

Desde 1972 el sistema imperante en el mundo
es el de tipos de cambio fluctuantes (salvo entre los
paises de la zona del euro) y aunque nadie niega
gue es el sistema que permite mayor flexibilidad en
los momentos de crisis, también introduce flexibili-
dad en los precios de las commodities y de los bie-
nes y servicios en general. La mayor volatilidad en
los precios es también causa de inflacion, como de-
muestra la teoria de las opciones de futuro, cuyo
precio, la prima, es mayor, ademés de otras razo-
nes (valor intrinseco y valor tiempo) cuando mayor
es la volatilidad del producto subyacente. Por otra
parte, los cambios que se registran en el precio re-
lativo de los bienes y servicios alteran la ley de los
costos comparados de David Ricardo.

En el caso concreto de una apreciacion del dolar
estadounidense, como ha ocurrido en los altimos
meses, tenemos una caida en el precio de las mate-
rias primas y esto produce una distorsion de los pre-
cios relativos. Segun informacion que extraemos de
un Informe elaborado por la Unién de Bancos Suizos
(UBS), casi el 50% de las materias primas cayeron
de valor en el primes trimestre del corriente afio.
Otro aspecto que hace notar el mencionado Infor-
me es que "hay mucha liquidez en las economias
claves del mundo", especialmente en China con un
crecimiento del M2 del 26% y de la India con un
crecimiento de ese mismo agregado de 16% aproxi-
madamente. En Rusia y Brasil, como en otros pai-
ses, también pasa lo mismo.

Vamos hacia un mundo de inflacién y probable-
mente los bancos centrales iran subiendo lentamente
la tasa de interés hacia el fin del corriente afio. De
todas maneras, los intereses reales seguiran siendo
negativos en muchos paises, como Rusia, India,
EE.UU. y China.

El crecimiento global se concentrard en Asia,
especialmente en China e India.

Ya en los afios siguientes al abandono del patrén

dolar de agosto de 1971 el mundo vivi6é una etapa
inflacionaria que llevod a tasas de interés negativas,
al aumento del endeudamiento y a la crisis poste-
rior que se vivio cuando EE.UU. comenzé a contro-
lar la tasa inflacionaria a fines de esa década con el
Presidente del Banco de la Reserva Federal, Paul
Volcker.

LOS DISTINTOS TIPOS DE ENERGIA

Los algo més de 6.800 millones de habitantes
gue habitan la tierra utilizan distintos tipos de ener-
gia para el desarrollo de sus actividades. Entre esos
tipos de energia tenemos el petréleo, el gas, el car-
bén, la nuclear, la hidroeléctrica, la solar, los bio-
combustibles, la edlica y otras. Quedan para un fu-
turo mas o menos lejano, la utilizacion del hidroge-
no para el transporte automotor y la fusién nuclear
para la produccion de electricidad.

La energia nuclear parte de romper el nicleo de
elementos pesados, como el uranio, mientras la
energia de fusion busca la union de los elementos
livianos, como el hidrégeno, el deuterio, etc. Esta
ultima tendria la ventaja con respecto a la primera
en que los elementos de los cuales se parte son los
mas abundantes del universo y también porque no
serian contaminantes, pero tiene, hasta ahora, la
desventaja de que salvo en fracciones de segundo
(en las bombas de hidrégeno) no hay manera de
contener el proceso durante un tiempo prolongado
a las altisimas temperaturas que se necesitan. Pero
se marcha a lograrlo.

Otro aspecto que es interesante mencionar bus-
cando solucionar los problemas energéticos actua-
les es el que genera la nanotecnologia en el llama-
do cableado continuo de buckytubos (que nacen del
viejo descubrimiento del carbono 60 o buckyballs).
Segun el eminente Richard Smalley, premio Nobel
de quimica fallecido hace pocos afios, ese cableado
"conduciria la electricidad 10 veces mejor que el
cobre, con un sexto de su peso, un coeficiente cero
de expansion térmica y una resistencia a la tension
mayor que la del acero".

Entre tanto, mientras la tecnologia logra esos
avances, los biocombustibles cumplen su papel,
parcial pero importante (ver el articulo publicado
en el Semanario anterior sobre ";Alimentos V. Bio-
combustibles?").

Veamos ahora una proyeccion del uso de distin-
tos tipos de energia segun el International Energy
Outlook 2009. Para el corriente afio (2010) se con-
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sumirian (en cuatrillones de Btu) los siguientes ti-
pos de energia:

a) Liquidos: 174,7
b) Gas natural: 118,5
c) Carbon: 140,6
d) Nuclear: 29,0
e) Otras: 45,6
f) Total: 508,3

Nota: el cuatrillén seria equivalente, para noso-
tros, a los mil billones.

Se proyecta que para el 2030 el consumo seria

el siguiente:
a) Liquidos: 215,7
b) Gas Natural: 158,0
C) Carbon: 190,2
d) Nuclear: 40,2
e) Otras: 74,1
f) Total: 678,3

De los 508,3 cuatrillones de Btu que se estiman
gue se consumirian en el corriente afio, EE.UU. con-
sumiria 99,9, Japén 21,9, Rusia 32,2, China 90,5,
India 19,1, Brasil 11,4 y otros paises cantidades
menores.

De los 678,3 cuatrillones de Btu que se estiman
gue se consumirian en el 2030, el consumo de EE.UU.
seria de 113,6, el de Japdn 23,0, Rusia 37,7, China
155,8, India 32,3, Brasil 18,0 y otros paises cantida-
des menores.

Veamos ahora una proyeccion sobre la principal
fuente energética de la actualidad, el petréleo. Las
existencias mundiales del crudo llegaban a princi-
pios del 2008 a 1,33 billones de barriles. Si dividi-
mos esa cifra por un consumo anual de 31.025 mi-
llones de barriles, tenemos reservas por alrededor
de 43 afios, pero como es comprensible esta cifra
ird disminuyendo progresivamente a medida que se
incremente su uso como se puede deducir de la pro-
yeccién que se mostr6 mas arriba. En 20 afios se
estima que el consumo de petrdleo se va a incre-
mentar en 23,5%. De mantenerse las reservas mun-
diales sin variacién, dentro de 20 afios las mencio-
nadas reservas alcanzarian para 35 afios aproxima-
damente (43 afios dividido 1,235)

Del "International Petroleum Monthly" del mes
de marzo del corriente afio extraemos el siguiente
balance de oferta y demanda de petréleo a nivel
mundial en barriles por dia.

Oferta

a) EE.UU. tuvo una oferta de 8,51 millones de
barriles en el afio 2008 y de 9,06 millones el afio

pasado.

b)Los Otros paises de la OECD tuvieron una ofer-
ta de 12,4 millones de barriles en el 2008 y de 11,9
millones el afio pasado.

c)Paises de la OPEP tuvieron una oferta de 35,70
millones de barriles en el 2008 y de 33,88 millones
el afio pasado.

d)Ex URSS tuvo una oferta de 12,53 millones de
barriles en el 2008 y de 12,9 millones el afio pasa-
do.

e)Otros paises que no son de la OECD: tuvieron
una oferta de 16,34 millones de barriles en el 2008
y de 16,43 millones el afio pasado.

f)En total la oferta mundial fue de 85,38 millo-
nes de barriles en el 2008 y de 84,17 millones el afio
pasado.

Demanda

a)Estados Unidos tuvo una demanda de 19,50
millones de barriles en el 2008 y de 18,69 millones
el afio pasado.

b)Otros paises de la OECD tuvieron una deman-
da de 28,05 millones de barriles en el 2008 y de
26,69 millones el afio pasado.

c)China tuvo una demanda de 7,83 millones de
barriles en el 2008 y de 8,22 millones el afio pasa-
do.

d)Ex URSS tuvo una demanda de 4,35 millones
de barriles en el 2008 y de 4,21 millones el afio pa-
sado.

e)Otros paises que no son de la OECD tuvieron
una demanda de 26,02 millones de barriles en el
afio 2008 y de 26,23 millones el afio pasado.

f)La demanda de todos los paises del mundo fue
de 85,75 millones de barriles en el afio 2008 y de
84,04 millones el afio pasado.

Como se puede deducir del cuadro anterior,
EE.UU. tuvo un desbalance entre oferta menos de-
manda de 9,63 millones de barriles diarios, aunque
esa cifra estd disminuyendo con respecto al afio
anterior cuando el desbalance fue de 10,99 millo-
nes. Los mencionados desbalances son cubiertos con
importaciones.

Los otros paises de la OECD tuvieron un
desbalance entre oferta y demanda de 5,73 millo-
nes de barriles diarios en el 2009 y de 7,14 millones
en el 2008.

La mayor preocupacion a nivel mundial es res-
pecto a China, pais que esta registrando la mas alta
tasa de crecimiento del PIB y que ha aumentado
significativamente su consumo de petréleo. Recor-
demos que el aumento del parque automotor chino
llevara a un uso cada vez mayor de petréleo.
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SOJA

4,7% de retroceso semanal

A tenor de la tonica de precios experimentada
por los futuros en Chicago, donde los futuros de
harina lideraron el descenso, los precios domésti-
cos de la soja disponible también registraron una
fuerte pérdida. Luego de alcanzar su valor maximo
semanal en la rueda del martes, por la soja se ter-
mind pagando menos que el viernes 30. Después de
tocar los $900, todo fue cuesta abajo y en la rueda
del viernes se escucharon ofertas a $860, anotando-
se alli algunos pocos negocios.

Ante la caida de precios, los volimenes de ven-
ta en el recinto fueron bajos en comparacion con lo
gue se vio la semana pasada y se vio mayor presen-
cia de parte de las fabricas -aunque no mayor acti-
vidad-, mientras que la originacion de grano para
exportar tal cual se vio menos aun. En cuanto a to-
nelajes negociados, la excepcién fue el martes,
cuando se habrian hecho unas 30.000 toneladas.

Medido en moneda dura, el precio de $860 re-
presentd una baja acumulada del 4,8% en la sema-
na, pero, la revalorizacién del délar estadouniden-
se morigeré ligeramente esa caida.

La exportacion de productos derivados de la in-
dustrializacion de soja sigue mostrando contramar-
gen desde el punto de vista de la empresa que no
incorpora biodiesel en su plan, con un promedio de
US$ -3 /Tm en esta semana.

En realidad, se ve mucha tranquilidad a la hora
de comprar de parte de las empresas. El frente ex-
terno esta demasiado tranquilo y la originacion tie-
ne comprado casi 24 millones de toneladas de soja,
de los cuales 14,4 millones tienen precios firmes.

En el mercado FOB casi no hubo puntas compra-
doras para la soja a embarcar en los meses mas cer-
canos. Para la harina de soja, habia compradores

Soja Campana 2009/10

gue ofrecian primas sustancialmente més bajas de
lo que se venia haciendo, pero los vendedores estu-
vieron ausentes.

En el caso del aceite de soja, las primas para
embarque junio/julio fueron subiendo a lo largo de
la semana pero el cierre de negocios fue practica-
mente nulo. Las primas FOB argentinas fueron ajus-
tando en la medida que el mercado referente de
Chicago tuvo una caida relativamente inferior a lo
que pasara con los futuros de sojay harina en EE.UU.

De todas formas, si se mira el precio FOB del
aceite de soja argentino y su relacién con el FOB
malayo del aceite de palma se verd cdmo se fue
debilitando el precio de la mercaderia argentina,
hasta el punto que el aceite nuestro esta resultan-
do muy conveniente y competitivo. Al promediar la
semana, el FOB argentino estaba en aproximada-
mente US$ 810, 5 dblares abajo de los US$ 815 del
FOB Malasia, lo cual es inusual ya que el descuento
del aceite de palma malayo respecto del aceite de
soja argentino ha promediado en casi 7 afios US$ 50
por tonelada.

Esto se debe, en buena medida a factores fun-
damentales del aceite de palma, ademas de la de-
cisién tomada por el gobierno chino de no importar
aceite de soja de nuestro pais. Mas aun, se ha dado
amplia difusion a las negociaciones que lleva a cabo
funcionarios oficiales de China para importar aceite
de soja estadounidense. Pero, no seré tan facil para
ellos encontrar suficiente mercaderia en EE.UU. por
lo que las noticias comentan que los importadores
chinos estan esperando que tarde o temprano el go-
bierno de la nacion oriental flexibilice la medida
impuesta contra el aceite de soja argentino. Eso sin
considerar que el aceite de soja de EE.UU. estaba
un poco caro respecto del de origen argentino. A
US$ 810 del argentino se le oponen US$ 847 regis-
trado por el FOB estadounidense de aceite de soja.

Si se miran los ROE Verdes autorizados en esta

Sup. Sup. no Rinde

Subzona GEA Sembrada  cosechada promedio PrOd#ECIOn*
(ha) (ha) (ag/ha) ()
| 1.046.172 3.000 36 3.724.124
I 916.988 14.000 35 3.133.368
Il 1.335.153 5.500 36 4.746.861,
\Y 1.266.253 19.500 32 3.989.610
\Y 1.318.025 14.500 35 4.562.338
Total 5.882.591 56.500 35 20.156.301

Fuente: GEA - Guia Estratégica para el Agro
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SOJA. Indicadores comerciales FIN ABR

Ciclo comercial 2009/10 2008/09  Prom-5
Produccion 53,9 30,7 40,8
Total compras internas 24,0 14,1 17,7
A precio firme 14,4 8,7 11,1
Precio por fijar 9,6 55 6,6
Ventas externas al 21/4 16,0 6,4 12,9
Grano 7,0 1,8 4,8
Act + Hrn (gr equiv) 9,0 4,6 8,1

Estimaciones sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en M Tm.

semana fueron mas bien pocos; apenas 500.000 to-
neladas entre los tres productos del complejo, frente
a 1,4 millones toneladas para toda la semana ante-
rior.

Con las bajas ocurridas en Chicago, los paises
consumidores - importadores del mundo parecieran
esperar por mas caidas de precios antes de reingre-
sar al mercado en un contexto de gran oferta sojera
sudamericana.

Recuérdese que las estimaciones de produccion
para Argentina estan entre los 53 y 56 millones de
toneladas, mientras que en GEA estimamos la cose-
cha 2009/10 en casi 54 millones de toneladas. En
esta semana, el informe de GEA - Guia Estratégica
para el Agro estimé en 20,2 millones Tm la produc-
cion de soja obtenida en la zona en la que se en-
cuentra la red de estaciones meteoroldgicas de la
BCR. La cifra surge de estimar el rendimiento en
cada una de las subzonas GEA y de la superficie sem-
brada que fue calculada a partir de la clasificacion
de tierra bajo cultivo de soja segun imagenes
satelitales. Esto puede apreciarse en el cuadro ad-
junto y mapas adjunto.

En esta semana se conocié el procesamiento de
semillas oleaginosas del mes de marzo en nuestro
pais, que ascendio a 2,15 millones de toneladas, de
las cuales 1,708 millones correspondieron a soja.
Con la nueva cifra, el acumulado en el primer tri-
mestre del afio calendario suma 5,6 millones de to-
neladas, lo cual es significativamente inferior a los
7,57 millones de toneladas del primer trimestre del
2009.

Volviendo brevemente al tema precios, en los
mercados a término, todas las posiciones exhibie-
ron la misma tendencia bajista, pero en aquellas
posiciones de la cosecha 2010/11 la baja resulto sus-
tancialmente inferior. Mientras que en el MATBA, la
posicion May’2010 ajustd a US$ 228, May’2011 per-
di6 9 délares y quedd en US$ 221,50. En el ROFEX,
el contrato de soja con entrega May’2011 para la

mercaderia calidad exportacion ajusté a US$ 222
este viernes, exhibiendo una caida del 2,6% frente
al viernes anterior. El contrato May’2011 para la soja
a entregar en fabrica mostr6 un precio menor, ajus-
tando a US$ 220,50 este viernes.

Los precios se ajustan reflejando la abundante
produccion potencial

Mayo arranco bajista para la soja. La mayor cai-
da se registro el jueves, cuando los futuros, toman-
do como referencia la posicion julio, disminuyeron
casi el 2,5%. La oleaginosa se sumo a la ola de liqui-
daciones que se registré en todos los mercados ante
las crecientes preocupaciones por la situacion eu-
ropea, que contindan debilitando al euro (la divisa
de la Comunidad Europea retrocedid casi un 12% en
lo que va del afio).

El problema con un euro débil, o lo que es lo
mismo, un dolar fuerte, es que hace a los productos
norteamericanos menos atractivos, en términos de
precios, para el resto del mundo. En consecuencia,
ante una menor demanda de los mismos, sus valo-
res deben ajustarse para mantener la ecuacion eco-
némica fundamental. Ademas, el fortalecimiento del
dolar disminuye el interés de los inversores por ac-
tivos riesgosos, como son los futuros agricolas, pro-
vocando una salida del mercado y presionando a las
cotizaciones.

Ante la influencia bajista de los mercados ex-
ternos, los fundamentales propios tampoco ayuda-
ron a limitar las caidas, sino que reafirmaron la ten-
dencia.

Analicemos los factores propios desde el punto
de vista de la mencionada ecuacion econémica:

-Por lado de la demanda: el dato de exportacio-
nes publicado el jueves por el USDA se sumé a las
influencias bajistas de los mercados externos, debi-
do a que decepciond a los analistas. El mercado es-
peraba mejores niveles de ventas externas (entre
700.000 y 1.100.000 frente a las 492.300 toneladas
informadas) y los precios se ajustaron para reflejar
esas expectativas. No obstante, al comparar con las
cifras de la semana pasada se observa un crecimiento
de més del 4% en las ventas efectivas y superior al
180% en los compromisos de la actual campafia. El
Unico dato pesimista fue el de las intenciones de
venta de soja nueva, que cayeron casi el 70%. Ade-
mas, tanto las exportaciones acumuladas hasta la
fecha, como el promedio de exportaciones semana-
les y el total de compromisos, superan a los regis-
trados en la misma fecha del afio pasado, lo cual
puede observarse (para las acumuladas) en el grafi-
co adjunto. Sin embargo, el mercado descuenta todo
y ante cifras menos optimistas que las esperadas,
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era mas que obvia la correccion en los precios.

Fuente: USDA/FAS/Export Sales Reporting (07/
05/2010)

Ademas, si bien ya se comienza a sentir la com-
petencia desde el Hemisferio Sur, aln el ingreso es
lento. Segun la consultora Celeres, hasta el 30/04
se habia vendido el 50% de la cosecha de Brasil. Si
bien esto refleja un crecimiento respecto a la se-
mana anterior, es menor al 58% del afio pasado y al
62% promedio quinquenal y ademas solo el 30% de
las exportaciones han ingresado al mercado. Los
productores tanto de Argentina como de Brasil es-
tan adoptando una politica de ventas reservada,
aprovechando su posicion de ventaja como princi-
pales oferentes del mercado mundial durante los
préximos meses.

-Por el lado de la oferta: ahora el foco esta en
Argentina y Brasil que estéan en las etapas finales de
la recoleccion (67% y 99% cosechado respectivamen-
te) y en ambos las condiciones climaticas estan a su
favor. Ergo, siguen creciendo las estimaciones. En
Estados Unidos, la siembra también avanza. Esta
semana el USDA publicé su primer informe sobre el
estado de los cultivos del cual se conocié que ya se
ha sembrado el 15% del area estimada de soja, muy
por encima del 5% del afio previo y del 8% prome-
dio. Ademas, la influencia bajista de estos datos se
vio profundizada ya que el mercado esperaba un
avance del 13,4% en promedio.

En relacidn al aceite, hubo cierto optimismo pro-
veniente de la disputa con Argentina, ya que se es-
peculaba que China podria suavizar las barreras ac-
tualmente impuestas a las importaciones de aceite
desde Estados Unidos para cubrir la brecha que Ar-

gentina no podria abastecer. Sin embargo, es pro-
bable que aun si se relajan las barreras técnicas, los
compradores chinos se mantengan al margen, a la
espera de una solucidn en la querella con Argenti-
na, ya que el costo alli es menor. Esta iniciativa pa-
rece mas una estrategia "diplomatica" para demos-
trar que China puede cubrir sus requerimientos de
aceite aun sin Argentina.

Por otro lado, las nuevas estimaciones de Oil
World apuntan a un fortalecimiento de la tendencia
bajista, ya que aumentd su proyeccion de la pro-
duccion global de soja hasta los 258,2 millones de
toneladas, que supera a los 234,2 millones estima-
dos para el consumo. Las cifras serdn comparadas
con las del USDA, en su informe de oferta y deman-
da del préximo martes.

El viernes la soja encontré cierto sostén en in-
formes provenientes de China donde anunciaban
que, ante la baja de los precios negociados, los com-
pradores del pais asiatico estaban aumentando sus
importaciones desde Estados Unidos para el ciclo
2010/2011. Esto permitié una cierta recuperacion y
en sintonia con el resto de los granos la posicion
julio cerr6 a 352,75 dolares por tonelada, subiendo
un 0,63% diario. De los subproductos, el aceite me-
jord en todas sus posiciones, registrando julio una
suba del 0,84% mientras que los futuros de harina
finalizaron variados, sin cambios en la posicion an-
tes mencionada. Mas all4 de esta recuperacion, el
saldo semanal de la soja fue negativo, mostrando
bajas cercanas al 4%.
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TRIGO

Mejord el trigo pero con presidn del délar

El comportamiento del mercado de trigo conti-
nda con oscilaciones en respuesta a los vaivenes de
los deméas mercados y la falta de noticias alcistas
propias para el cereal.

La baja en las cotizaciones futuras de las sema-
nas previas fue levemente compensada por una
mejora en la presente.

La firmeza del dolar presiond los precios del tri-
go asi como las buenas condiciones climaticas en las
regiones productoras del cereal de invierno en Es-
tados Unidos pero hubo coberturas de posiciones
vendidas que fueron el sostén final de los valores.

Los cultivos de trigo muestran un buen desarro-
llo en los distintos informes. EI USDA informd que al
domingo el 68% de los sembradios de invierno esta-
ban en condiciones de buenas a excelentes, bajan-
do un punto respecto del reporte anterior pero arri-
ba del 47% del afio anterior a la misma fecha.

En Kansas, el principal estado productor, el 70%
esté en condiciones de buenas a excelentes frente
al 53% del afio pasado a la misma fecha.

Este informe encontro diferencias respecto los
datos que luego fueron publicados con posteriori-
dad esta semana por el tour que se realizé en el
estado.

El annual crop tour en Kansas que incluye mas
de 60 representantes de distintos sectores relacio-
nados al trigo estimo que el cereal esté en linea con
las condiciones del afio pasado.

En promedio se estima un rinde de 40,7 bushels
por acre, levemente por debajo del 40,8 bushel por
acre del 2009 y por debajo de las estimaciones de
los operadores de 44,2 bu/acre.

El prondstico debajo de las expectativas de los
analistas que esperaban mejores rindes por las con-
diciones climaticas que acompafaron el desarrollo
de los cultivos se contrapone con las observaciones
en los campos.

La produccion total del estado se proyect6 en
333,5 millones de bushels comparada con la estima-
cion del tour 2009 de 333,3 millones, cuando en el
2010 el area sembrada cayé 8% a 8,6 millones de
acres, la menor cobertura de trigo en el estado des-
de 1957.

La siembra total de trigo de invierno en Estados
Unidos fue de 37,1 millones de acres, la menor des-
de 1913.

El USDA publicara su primera estimacién de la
produccion de trigo de invierno en el proximo infor-

me mensual del 11 de mayo.

Para el mismo inicialmente se espera una caida
en la produccién del cereal por la caida del area
sembrada y aun cuando el clima estuvo acompa-
flando el desarrollo de los cultivos.

El trigo se encuentra con un balance de ofertay
demanda bastante holgado por los altos niveles de
stocks que se proyectan para la campafia que ter-
mina.

La demanda de exportacion seria el Gnico soste-
nimiento aunque la competencia a nivel mundial
continda firme por las grandes existencias en mu-
chos paises.

La firmeza del dolar le quita competitividad a
las exportaciones estadounidenses y el mercado
acusa el impacto en los informes relacionados a la
materia.

Las inspecciones de embarque de trigo sumaron
478.900 tn, aumentado respecto de la semana an-
terior y del afio pasado pero con el acumulado anual
en 21 millones de tn frente a las 25 millones del afio
pasado.

Las ventas semanales de trigo totalizaron las
284.400 tn (combinando cosecha vieja y nueva),
dentro del rango esperado por el mercado de 250.000
a 400.000 tn.

Por tercera semana consecutiva las ventas de
este afio estuvieron por debajo de las 290.000 tn
gue deberian promediar por semana para cumplir
con la estimacién de exportaciones del USDA. Las
ventas acumuladas del afio comercial alcanzan los
22 millones de tn frente a las 23,54 millones de tn
proyectadas en el 2009/10.

En el mercado mundial hubo pocas novedades
pero Irak compré cerca de 150.000 tn de trigo de
Rusia, a u$s 253 por tn C&F, y 100.000 tn del cereal
de Australia, a u$s 284,50 por tn C&F.

La ausencia de Estados Unidos en los negocios
parte de que los precios en dolares estan altos en
comparacion con los demas origenes.

La firmeza del délar frente a las demas mone-
das vuelve al trigo méas caro para los paises impor-
tadores con precios futuros que igualmente cerra-
ron con subas en Chicago y Kansas por compras por
coberturas de posiciones vendidas.

Hay prondsticos climéaticos de bajas temperatu-
ras para el fin de semana en las planicies trigueras
del centro y sur que pueden causar algunos dafios
en los trigos de invierno y algunos fondos realizaron
coberturas de posiciones.

La atencion de los operadores se centrd sobre
en el cierre en los pronosticos de heladas en las
planicies, mientras los analistas intentan evaluar el
dafio que podria causar un fenémeno de ese tipo en
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los cultivos.

¢El precio FOB es representativo para el trigo?

Para el cereal local son pocas las novedades del
mercado, los precios escuchados en el mercado con-
tindan siendo pocos y la atencion comienza a vol-
carse a la campafa 2010/11.

Las primeras estimaciones hablan de un aumen-
to en el area de siembra aunque la altima palabra
estard dada por los célculos econémicos y el clima.

La Bolsa de Cereales de buenos Aires estima una
cobertura de "4,2 millones de hectareas de trigo
(unas 900.000 mil hectareas mas que la sumamente
escasa de la zafra precedente)" apoyandose en una
mejora hidrica.

Con este guarismo estariamos arriba en un casi
24% respecto de los datos oficiales de siembra de
3,2 millones de hectareas de la campafia 2009/10.
La recuperacion en la superficie igualmente mues-
tra sus diferencias segun la region.

En la zona que abarca GEA se espera una mayor
cobertura pero "tanto de los comentarios como los
movimientos de los insumos para el cereal en el cir-
cuito comercial, no resultan evidentes las sefiales
de que se tome provecho de las ventajas agronémicas
gue esta dejando el agua en los suelos. De entre los
comentarios de técnicos de la zona nicleo, se des-
taca que los rindes de indiferencia estarian entre
27 y 30 gg/ha, lo cual crea dificultades para los
productores arrendatarios".

Algunos calculos iniciales nos indican que para
productores con campo propio tomando en cuenta
los actuales precios forward, costos de produccion,
comercializacién y gastos de estructura e impues-
tos, el rinde de indiferencia se eleva a 35 qg/ha.

Cereales: ROE Verde aprobados

Asi aquellos productores que estan realizando
los calculos deberan también considerar los pronés-
ticos climaticos para alcanzar un buen rinde o que
le permita dejar el campo en situacion de sembrar
una buena soja de segunda.

En la zona que nos encuentra, el trigo esta ma-
yormente orientado a formar parte de la ecuacién
trigo/soja por lo que la evaluacion serd completa
considerando una soja a niveles de u$s 220.

Para el trigo nuevo el precio oscila entre u$s 130
forward y u$s 140 en los mercados de futuros insti-
tucionalizados.

La construccién del mismo parte del valor que
el trigo argentino puede obtener en el mercado in-
ternacional aun cuando las exportaciones se pro-
yecta que alcancen esta camparia tan solo el 35% de
la produccion.

La participacion del sector exportador ha dismi-
nuido en los ultimos afios tal como se muestra en el
grafico adjunto pero la determinacion del precio
del trigo en el mercado interno contintia tomando
como base el precio FOB.

Por la caida en la participacion de la demanda
exportadora el precio interno deberia construirse
con mayor participacion de la situacion de la de-
manda domeéstica.

En la medida que la exportacién no vuelva a re-
cuperar el mercado perdido en las ultimas dos cam-
pafas, el precio FOB no es representativo de la rea-
lidad de la oferta y demanda del trigo.

El precio FOB minimo oficial sobre el cual se
determina el "precio pleno" volvié a mostrar cam-
bios en la ultima semana al subir u$s 2 hasta los u$s
227 pero solo reflejandose De manera parcial en el

o TRIGO MAIZ

Fecha de emision
ROE 45 ROE 90 ROE 180 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 ROE 365 TOTAL
Desde Ene 2009 5000 1.117.417  620.000 494700  2.237.117 | 139.664  5.867.047 6.006.711
oct/2009 86.315 854.241 940.556 | 118.668 1.235.139 1.353.807
nov/2009 30.000 1.574.373 1.604.373 82.378 1.828.823 1.911.201
dic/2009 10.000 564.656 574.656 | 190.500 982.017 1.172.517
Total 2009 131315 1.117.417  620.000  3.487.970  5.356.702 | 531.210  5.867.047 4.045.979 10.444.236
ene/2010 9.995 0 0 38.360 48.355 12.056 271.238 283.294
feb/2010 8.295 117.402 125.697 2.240.480 2.240.480
mar/2010 13.555 549.838 563.393 4.387 3.166.368 3.170.755
abr/2010 12.678 226.475 239.153 62.004 1.957.902 2.019.906
03/05/2010 517 4.090 4.607 50.000 55.503 105.503
04/05/2010 0 57.000 76.200 133.200
05/05/2010 0 50.250 50.250
06/05/2010 0 0
07/05/2010 0 0
Total 2010 45,040 0 0 936.165 981.205 | 185.447 0 7.817.941 8.003.388
TOTAL General | 176.355 1.117.417 620.000 4.424.135 6.337.907 | 716.657 5.867.047  11.863.920 18.447.624

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.
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mercado ya que el exportador no estd comprando y
la industria paga el precio menos el flete.

La industria de Rosario comenz6 la semana pa-
gando $ 611 para el trigo con minimo 26 de gluten
PH 76, mejord luego hasta los $ 618 el miércoles
pero se retiré a partir del jueves mientras que el
valor de mercado del trigo pasé de $ 627 a $ 634.

Este precio no se refleja en el mercado de Rosa-
rio donde la exportacion solo esta ofreciendo com-
prar el trigo nuevo pagando u$s 130 para entrega en
enero 2011.

Sin embargo, en el informe semanal de compras,
ventas y embarques del sector exportador de la se-
mana finalizada el 28/04 se declararon compras de
trigo por 67.800 tn que hacen un acumulado del afio
comercial de 3,26 millones de tn.

La exportacion tiene compradas el 43% de la
cosecha de trigo mientras que el afio pasado a la
misma fecha la relacion superaba el 64%.

Las compras estan en relacién con la estimacion
de las ventas efectivas al exterior de la presente
camparia al considerar los ROE de trigo otorgados a
partir del mes de noviembre y hasta la fecha al to-
talizar 3,1 millones de tn.

En la ultima semana hubo nuevos Roe por tan
solo 4.090 tn y acumulan 981.025 tn desde comien-
zos del 2010 cuando el gobierno se habia compro-
metido en otorgar exportaciones por 1 millon de tn
a partir de fines de enero.

El remanente de las exportaciones podra cam-
biar en la medida que aparezcan excedentes que
superen la demanda interna que hasta el 21/04 te-
nia compradas 2,6 millones de tn sobre un total de
6 millones proyectadas.

Las exportaciones de trigo 2009/10 estén en sus
altimas semanas mientras que los distintos sectores
de la cadena estan solicitando la apertura de las
2010/11 cuando solo comenzo timidamente su siem-
bra.

La apertura no garantiza una mayor actividad
en el mercado aunque es una sefial para que el pro-
ductor cuente con precios de referencia mas reales
que puedan reflejar verdaderos precios FOB.

MAIZ

Los exportadores compran maiz hasta del 2011

La semana para el mercado del maiz local trans-
curridé con pocos cambios, los precios que se cono-
cen en el recinto de la Institucién quedaron iguales
respecto del viernes anterior.

La exportacion pag6 u$s 120 para el maiz con
entrega en junio a excepcion del martes cuando bajo
a u$s 118, diferencia de u$s 2 que repercutid sobre
el volumen de negocios.

Cuando se ofrecia u$s 120 las operaciones rele-
vados en el recinto oscilaron entre 15.000 y 20.000
tn mientras que con la baja hubo solo 3.000 tn.

La gran afluencia del cereal al circuito comer-
cial también se confirma con el informe de com-
pras, ventas y embarques del sector exportador que,
al 28/04, mostr6 compras declaradas por 774.000
tn en una semana para acumular en la campafia
negocios por 9,46 millones de tn de maiz.

El volumen total de negocios supera las 5 millo-
nes de tn del afio pasado a la misma fecha asi como
también representa una mayor participacion sobre
la cosecha (45% actual vs. 37% del afio pasado).

La actividad del sector exportador responde al
aumento registrado en el volumen de las autoriza-
ciones de exportacién aunque los embarques en
absoluto estan en el mismo nivel del afio pasado
(3,6 millones de tn vs. 3 millones del 2009).

Los Roe Verde de maiz continian aumentando a
buen ritmo. En la semana transcurrida se autoriza-
ron Roe por 288.953 tn que se sumaron a los ante-
riores para totalizar algo mas de 8 millones de tn
desde comienzos del 2010.

Del total mencionado se estima que parte fue-
ron utilizados con maiz de la campafia pasada por lo
gue las ventas del cereal 2009/10 se consideran 7,2
millones de tn ya que muchas de las autorizaciones
fueron embarcadas con anterioridad a marzo cuan-
do comenz6 la recoleccion de la nueva.

Con esta consideracién podemos hacer dos ob-
servaciones: 1) que los exportadores muestran una
posicién neta comprada en el mercado de maiz por
2,26 millones de tn (en el grafico adjunto se obser-
va la evolucién de las compras y las ventas de la
presente campafia asi como la diferencias entre ellas
y la comparacion con dos campafias anteriores) y 2)
con una produccion de 21 millones de tn aun pue-
den autorizarse para exportar unas 5,3 millones de
th mas.

Para llegar el volumen anterior a la produccion
estimada se le resta el consumo interno de 8,5 mi-

07/05/2010 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 13



MERCADO DE COMMODITIES

MAIZ: Comparacién de ventas y compras del sector exportador
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llones de tn para obtener un remanente exportable
de 12,5 millones de tn de las cuales ya estan autori-
zadas 7,2 millones.

Igualmente todas las cifras pueden cambiar ya
gue se desconocen los datos de las existencias fina-
les de las campafias anteriores.

Con el conocimiento de los stocks las exporta-
ciones de maiz pueden continuar aumentando y el
sector permanecer activo mas alla de algunas espe-
culaciones que sefialan que en julio se retiraban de
continuar vendiendo al exterior.

Mas aun los exportadores esta semana comenza-
ron a buscar el maiz 2011. El viernes en el recito de
operaciones se pagaba u$s 110 para entrega del maiz
en marzo 2011.

Este precio esta por debajo del valor pagado el
afio pasado a la misma fecha aunque con un contex-
to totalmente distinto al presente.

Argentina tiene un mayor remanente exporta-
ble asi como una gran oferta mundial del cereal que
puede volver a aumentar a partir de una gran cose-
cha estadounidense en el 2010.

El mercado global del cereal estd presionado
frente al contexto favorable en el que se desarro-
llan las siembras del principal productor y exporta-
dor mundial pero con un sostén en la aparicion de
China como importador.

Igualmente para Argentina las ventajas estan

dadas en la posibilidad de acceder al mercado ex-
terno. Recordemos que sin exportaciones muy po-
cos precios se conocen en el mercado local y limi-
tan la toma de decisiones.

Para el productor argentino la principal dificul-
tad esta en la ausencia de precios de referencia,
perdiendo terreno aquellos cultivos cuyo destino no
son netamente exportadores.

El maiz entre la siembra y China

La primera venta de maiz estadounidense a Chi-
na después de cuatro afios durante la semana pasa-
da cambié la dinamica de los precios futuros de maiz
en Chicago aunque no es suficiente para cambiar
las perspectivas del mercado de bajista para alcis-
ta.

La venta de 115.000 tn de maiz a China puso un
piso para los precios durante la semana pasada pero
continua siendo presionada por la gran oferta del
cereal en Estados Unidos y en el mundo asi como
por las buenas condiciones en las que avanzan las
siembras.

Segun el USDA al domingo estaba sembrado el
68% de la superficie destinada al cereal, avanzando
respecto del 50% de la semana pasada, arriba del
32% del afio pasado y del 40% del promedio de los
ultimos cinco afios. Los operadores esperaban un
rango del 60% al 70%.
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Como se esperaba los productores sembraron mas
de dos tercio de las intenciones de siembra nacio-
nal, y mas del 80% esta completo en los dos princi-
pales estados productores de lowa e Illinois.

Con el avance y buenos pronésticos climaticos
para el desarrollo las perspectivas son alentadoras
para la produccion 2010.

Igualmente las siembras en las fechas "éptimas”
(considerada de mediados de abril hasta comienzos
de mayo) no aseguran la produccion ya que existen
otros factores que son claves para determinar el
rinde.

El primero de ellos es el clima, donde cada cul-
tivo necesita una mezcla de buenas temperaturas
con adecuada acumulacién de precipitaciones para
el 6ptimo crecimiento.

En las etapas criticas de floracion tanto el maiz
como la soja necesitan requerimientos de precipi-
taciones sin altas temperaturas para que los culti-
vos alcancen el méximo de su potencial.

Luego fuertes lluvias, insectos y enfermedades
pueden de otros factores que impacten sobre el de-
sarrollo de los cultivos. En el 2009 las fuertes lluvias
tardias en el cordén maicero provocaron el retraso
de la cosecha que afecté a los granos.

Igualmente hubo una excelente produccién has-
ta nivel récord que compenso la proyeccién de ma-
yor demanda en algunos elementos y aumentd el
nivel de stock.

Las existencias es un factor bajista para los pre-
cios que solo pude compensarse con perspectivas
de mayor demanda de maiz.

Datos reciente confirman un incremento en la
produccion y el consumo de etanol por los favora-
bles margenes en la mezcla con gasolina. El actual
spread entre los precios de la gasolina y el etanol
resulta con margenes de retorno favorables a la
mezcla, aun antes del beneficio impositivo dijo una
fuente del sector.

También la suba de los precios del ganado bovi-
no y porcino aumenta la idea del sudo de maiz como
alimento forrajero durante el presente afio comer-
cial, arriba de las expectativas iniciales.

Igualmente las mayores expectativas de aumen-
to de la demanda estan puestas en la exportacion.

Las inspecciones de embarque de maiz de la se-
mana sumaron 715.500 tn, debajo del informe an-
terior pero acumulando un volumen de 29,3 millo-
nes de tn en el afio comercial frente a las 28,2millo-
nes del afio pasado a la misma fecha.

Las ventas semanales totalizaron las 1.881.100
tn (combinando cosecha vieja y nueva), cerca del
rango méaximo esperado por el mercado de 950.000
a 1.200.000 tn.

El volumen de la presente campafia ascendié a
1.850.000 tn, casi un 50% arriba de lo esperado por
el mercado y més del triple del volumen necesario
de ventas semanales para cumplir con la proyec-
cion de venta del afio comercial.

El acumulado es de 41,4 millones de tn vs. las
37,9 millones del afio pasado a la misma fecha y
frente a las 48,26 millones de tn que se proyectan
para todo el 2009/10.

La demanda de exportacién puede ser poten-
ciada con la aparicion de China, aunque la magni-
tud de las compras es una incertidumbre ya que el
pais asiatico también esti vendiendo sus reservas
para presionar los precios a la baja sin tener que
recurrir a importaciones.

Esta semana también hubo rumores de nuevas
compras por parte de china pero sin la confirmacién
por parte de los exportadores que tienen la obliga-
cion de informar al USDA toda venta superior a las
100.000 tn el dia posterior a la negociacion.

La demanda que puede ser alcista para los pre-
cios se enfrenta con las proyecciones de una mayor
cosecha en el 2010 que es bajista.

Los precios, como consecuencia, muestran mu-
chas oscilaciones dependiendo de cual es el elemen-
to que ejerce mas fuerza.

Igualmente esta semana las cotizaciones futuras
en el mercado de Chicago también recibieron la pre-
sién de la firmeza del ddlar frente a las demas mo-
nedas y de las bajas en los demas mercados exter-
nos: petroéleo y acciones.

El maiz muestra debilidad en sus cotizaciones
por las siembras pero la demanda puede dar batalla
para ser un sostén.
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Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Entidad 00410 030510 040510 050510  oglosmo | |iomedo  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 618,70
Maiz duro 432,28
Girasol 875,00 875,00 880,00 880,00 880,00 878,00 823,44 6,6%
Soja 902,00 893,00 895,50 878,00 871,00 887,90 1.107,77 -19,8%
Mijo
Sorgo 370,00 370,00 370,00 379,00 380,00 373,80 380,35 -1,7%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 481,50
Girasol 876,00 877,50 880,00 880,00 880,00 878,70 826,79 6,3%
Soja 910,00 890,00 897,00 886,00 873,00 891,20 1.115,22 -20,1%
Coérdoba
Trigo Duro 604,70 604,70 546,48 10,7%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 592,96
Maiz duro
Girasol 880,00 880,00 880,00 880,00 880,00 880,00 829,31 6,1%
Soja
Trigo Art. 12 609,75
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro 483,88
Girasol 878,00 880,00 880,00 881,60 879,90 826,79 6,4%
Soja 899,00 879,30 888,70 873,00 858,80 879,76 1.109,51 -20,7%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06105/10 07/05/10 s0040  Vnacion
semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0

"000" 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 230,0 230,0 230,0 230,0 230,0 230,0
Aceites (5)

Girasol crudo 2.400,0 2.400,0 2.400,0 2.400,0 2.400,0 2.400,0

Girasol refinado 2.950,0 2.950,0 2.950,0 2.950,0 2.950,0 2.950,0

Lino

Soja refinado 2.650,0 2.650,0 2.650,0 2.650,0 2.650,0 2.650,0

Soja crudo 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0
Subproductos ()

Girasol pellets (Cons Dna) 565,0 565,0 565,0 565,0 565,0 565,0

Soja pellets (Cons Déarsena) 810,0 810,0 810,0 810,0 810,0 810,0

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10 Var% 30/04/10
Trigo
Mol/Ros Gluten 26/ PH 76  Cdo. M/E 611,00 611,00 618,00 610,00
Exp/SL Junio / PH78 Cdo. M/E 615,00
Exp/SM Ene'll Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 0,0% 130,00
Exp/SL Ene'll Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 -37% 135,00
Exp/AS Ene'll Cdo. M/E uss 130,00 130,00 130,00 130,00
Mol/Ros Gluten 24 /PH 76 Cdo. M/E uss 130,00 135,00
Maiz
Exp/GL 15/05-15/06 Cdo. M/E uss 120,00 120,00 120,00
Exp/Tmb 15/05-15/06 Cdo. M/E uss 120,00 120,00 120,00
Exp/SM-PA  May Cdo. MIE u$s 120,00
Exp/SM Jun Cdo. M/E u$s 118,00 118,00 120,00 120,00 120,00 0,0% 120,00
Exp/Tmb Jun Cdo. M/E u$s 120,00 118,00 120,00 120,00 120,00 -16% 122,00
Exp/PA Jun Cdo. M/E u$s 118,00 118,00 120,00 120,00 0,0% 120,00
Exp/GL Jun Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 0,0% 120,00
Exp/SM Jul Cdo. M/E uss 118,00 120,00 120,00 120,00
Exp/Tmb Jul Cdo. M/E uss 120,00
Exp/SM Mar'11l Cdo. MIE us$s 110,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 350,00 350,00 370,00 380,00 370,00 57% 350,00
Exp/PA Desde 10/05 Cdo. M/E 350,00 350,00 370,00 380,00 370,00 00% 370,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 350,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. Grado 2 370,00
Exp/SM Jun/Jul Cdo. Grado 2 us$s 100,00 95,00
Exp/SM Jun Cdo. M/E us$s 95,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Fca/VGG Desde 10/05 Cdo. M/E 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 830,00 840,00 820,00 820,00 810,00 -47% 850,00
FcalLincoln C/Desc. Cdo. MIE 820,00 830,00 810,00 810,00 800,00 -48% 840,00
Fca/Chivilcoy ~ C/Desc. Cdo. MIE 820,00 830,00 810,00 810,00 800,00 -48% 840,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 900,00
Fca/AS C/Desc. Cdo. M/E 880,00 870,00 870,00 860,00 -44% 900,00
Exp/SM Desde 10/05 Cdo. MIE 900,00 905,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 885,00 880,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 900,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 900,00 905,00
Exp/Ramallo  S/Desc. Cdo. M/E 880,00 890,00 870,00 870,00 860,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 875,00 880,00 880,00 880,00 880,00 06% 875,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 875,00 880,00 880,00 880,00 880,00 06% 875,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 880,00 880,00 880,00 880,00 880,00 0,0% 880,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. M/E 865,00 870,00 870,00 870,00 870,00 06% 865,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 855,00 860,00 860,00 860,00 860,00 06% 855,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnflt 875,00 880,00 880,00 880,00 880,00 06% 875,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (Tmb) Timbues (VGG) Villa Gobernador
Galvez. Precios en ddlares convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones.

07/05/2010 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 17



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto| 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052010 637.351 460.065 3,903 3,914 3,913 3,917 3,912 0,15%
DLR062010 354.842 263.136 3,923 3,938 3,935 3,944 3,940 0,31%
DLR072010 180.595 182.803 3,948 3,960 3,959 3,975 3,969 0,48%
DLR082010 79.685 172.393 3,976 3,988 3,988 4,000 4,003 0,58%
DLR092010 35.587 138.475 4,010 4,022 4,022 4,036 4,040 0,65%
DLR102010 62.140 144.880 4,045 4,057 4,059 4,072 4,073 0,59%
DLR112010 64.940 121.591 4,083 4,095 4,095 4,116 4114 0,71%
DLR122010 102.420 162.498 4,117 4,129 4,134 4,154 4,152 0,80%
DLR012011 53.005 69.477 4,151 4,170 4,175 4,189 4,193 1,01%
DLR022011 33.000 71.400 4,190 4,203 4,210 4,235 4,234 1,05%
DLR032011 1.000 38.053 4,220 4,233 4,245 4,270 4,274 1,28%
DLR042011 7.200 17.000 4,262 4,275 4,285 4,310 4,310 1,13%
DLR052011 7.070 54.643 4,297 4,310 4,325 4,350 4,336 0,91%
DLR062011 1.250 4,338 4,351 4,365 4,390 4,388 1,15%
DLR072011 4,374 4,387 4,401 4,426 4,423 1,12%
DLR082011 1.000 4,420 4,433 4,447 4,472 4,462 0,84%
DLR102011 7.000 1.330 4,490 4,503 4517 4,540 4,532 0,85%
ECU052010 1.950 1.750 5,135 5,085 5,030 4,965 4,970 -4,33%
ECU062010 1.000 600 5118 5,065 5,000 5,005
ECU072010 5 5 5,100 5,035 5,045
RFX000000 200 445 3,888 3,891 3,895 3,895 3,895 0,23%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR052010 230,60
ISR072010 848 4883 229,10 229,50 227,20 223,90 224,00 -3,53%
ISR092010 12 108 231,50 231,90 229,60 226,30 226,40 -3,45%
ISR112010 444 852 235,00 235,50 233,50 230,40 230,70 -3,11%
ISR052011 70 138 223,50 223,00 222,50 220,00 220,00 2,27%
MAI000000 182 120,00 120,00 120,00 119,00 119,50 -1,24%
MAI052010 20 120,00 120,00 120,00 119,00 119,50 -1,24%
MAI072010 70 121,00 121,00 121,00 120,00 120,00 -1,64%
SOF052010 46 924 231,50 233,00 229,70 227,00 227,50 -3,60%
SOF062010 330 233,50 234,50 231,20 228,00 228,50 -3,99%
SOF072010 8 8 235,00 232,50 229,00 229,80
SOF082010 640 236,20 236,60 234,10 230,50 231,00 -3,91%
SOF102010 166 238,00 238,40 235,60 232,00 232,50 -3,89%
SOF112010 160 241,00 241,00 238,20 234,50 235,20 -3,80%
SOF042011 56 204 224,50 223,50 222,50 220,50 220,50 -2,43%
S0J000000 2152 231,50 233,00 229,70 227,00 227,50 -3,60%
S0J052010 201 678 231,50 233,00 229,70 227,00 227,50 -3,60%
S0J062010 8 2154 233,50 234,50 231,20 228,00 228,50 -3,99%
S0J072010 352 1233 234,60 235,00 232,50 229,00 229,80 -3,81%
S0J082010 80 236,20 236,60 234,10 230,50 231,00 -3,91%
S0J092010 23 238,00 238,40 235,60 232,00 232,50 -3,89%
S0J112010 64 490 241,00 241,00 238,20 234,50 235,20 -3,80%
S0J052011 116 216 226,50 225,50 224,50 222,00 222,00 -2,63%
TRI012011 6 10 138,00 138,00 138,00 137,00 136,50 -1,09%
TOTAL 1.631.221 1.918.515
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En US$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A pof 03/05/10 0410510 05/05/10 06/05/10 0710510
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT
SOF062010 224 put 32 252 1,600 3,500
CALL
SOF102010 240 call 4 6 7,000
SOF042011 252 call 10 10 4,700
SOF042011 264 call 40 40 2,600
DLR082010 4,18 call 150 399 0,040 0,035
" El'interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posici6 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10 var.
osicion max min ditima  méx min dltma  m&  min Oltma  mé&  min dtma  méx  min dtima  sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052010| 3,904 3,900 3,903| 3,914 3905 3914 3929 3909 3913] 3917 3,910 3917| 3915 3910 3,912 015%
DLR062010| 3,923 3922 3923| 3938 3925 3938/ 3960 3931 3,935 3945 3,933 3,944 3942 3938 3940/ 031%
DLR072010| 3,948 3947 3948/ 3960 3,953 3960( 3,990 3,958 3,959| 3975 3,961 3,975 3972 3966 3,969 053%
DLR082010| 3,977 3,976 3,976 4033 3985 3,988 4,000 3990 4,000 4,007 3998 4,003 058%
DLR092010 4,019 4,019 4,019| 4,050 4,035 4,035 4,040 4,023 4,036 4,041 4,036 4,040 070%
DLR102010| 4,046 4,045 4,045 4,085 4,067 4,059 4,072 4,061 4,072| 4,074 4,070 4,070, 059%
DLR112010| 4,083 4,080 4,083| 4,088 4,088 4,088 4,124 4,095 4,095 4,112 4,092 4,112| 4,114 4111 4114 0711%
DLR122010 4129 4124 4129 4,194 4134 4,134] 4150 4,129 4,149| 4,154 4,149 4152| 080%
DLR012011 4170 4,170 4,170 4,206 4,175 4,175 4200 4,183 4,200| 4,194 4,193 4,193
DLR022011 4250 4,210 4,210| 4,235 4,210 4,235| 4,234 4,234 4,234
DLR032011 4274 4274 4274 128%
DLR042011 4313 4310 4,313
DLR052011 4297 4297 4,297| 4,350 4,350 4,350 4,336 4,330 4,336
DLR102011 4540 4540 4,540| 4532 4532 4,532
ECU052010 5,161 5130 5,130 5,085 5,085 5,085 4965 4,965 4,965
ECU062010 5130 5,115 5,118
ECU072010 5110 5110 5,110
RFX000000 3,902 3894 3,898 3,800 3,885 3,885
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072010 | 230,00 230,00 230,00{ 229,50 228,00 229,50| 229,00 227,20 227,20| 227,50 223,60 223,90| 224,50 224,00 224,00| -353%
ISR092010 | 232,00 231,50 231,50
ISR112010 | 235,80 234,70 234,70 23550 234,70 235,50| 235,00 233,50 233,50| 233,50 233,50 233,50 231,00 230,70 230,70| -245%
ISR052011 | 223,60 223,50 22350 221,50 220,00 220,00| 220,00 220,00 220,00
SOF052010 225,00 225,00 225,00| 226,50 225,70 225,70| -3,34%
SOF072010 234,50 234,50 234,50
SOF042011) 224,50 224,50 224,50 222,50 220,50 220,50
S0J052010| 234,50 231,00 231,00{ 232,00 232,00 232,00 230,50 229,70 229,70| 228,00 228,00 228,00| 228,50 227,50 227,50| -3,60%
S0J062010 228,00 228,00 228,00
S0J072010| 237,00 234,50 234,50\ 234,60 233,00 234,60 234,50 232,50 232,50| 233,00 229,00 229,00
S0J112010| 242,90 240,00 241,00 235,50 235,20 235,20| -3,80%
S0J052011| 226,50 226,50 226,50 22550 225,50 225,50| 224,50 222,00 222,00
TRI012011 137,00 137,00 137,00

1.630.107 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.922.459  Interés abierto en contratos

07/05/2010 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 19



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10  var.sem.
TRIGO B.A. 05/2010 100 42 148,50 148,50 149,50 150,00 150,50 1,35%
TRIGO B.A. 07/2010 8.000 737 149,50 149,00 149,70 150,50 150,50 0,87%
TRIGO B.A. 09/2010 2.400 148 153,50 152,00 154,00 156,50 156,00 1,63%
TRIGO B.A. 01/2011 11.600 621 144,00 143,00 142,00 140,50 140,50 -2,23%
TRIGO B.A. 03/2011 8 148,00 147,00 147,00 145,50 145,50 -1,69%
TRIGO B.A. 07/2011 2 152,50 151,50 151,00 149,50 149,50 -1,97%
TRIGO B.A. 09/2011 2 153,50 152,00 153,00 151,50 151,50 -1,30%
MAIZ Q.Q. 05/2010 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ Q.Q. 06/2010 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ ROS 05/2010 300 127 119,70 120,00 120,00 119,50 120,00 -0,83%
MAIZ ROS 06/2010 1.800 19 120,00 121,00 121,00 120,50 121,50 0,41%
MAIZ ROS 07/2010 6.400 764 120,50 121,30 121,50 121,00 121,00 -0,41%
MAIZ ROS 09/2010 300 46 122,00 123,00 123,00 122,50 122,50 -0,41%
MAIZ ROS 12/2010 3.100 87 124,00 124,70 124,50 124,00 124,50 -0,40%
MAIZ ROS 04/2011 5 116,00 114,50 116,50 116,50 118,00 1,72%
MAIZ ROS 07/2011 2 119,00 117,50 119,50 119,50 121,00 1,68%
SOJA |.W. 05/2010 1.300 43 103,80 103,50 103,00 103,00 103,00 -0,77%
SOJA L.W. 07/2010 165 104,50 104,50 104,00 104,00 104,00 -0,48%
SOJA Q.Q. 05/2010 5.000 57 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00 -1,02%
SOJA Q.Q. 07/2010 6.200 61 99,00 98,00 98,00
SOJA ROS 05/2010 120.800 4.305 231,50 232,00 231,30 227,60 228,00 -3,59%
SOJA ROS 06/2010 100 13 232,50 233,00 232,50 228,60 229,00 -3,62%
SOJA ROS 07/2010 75.400 4534 234,20 234,50 233,40 229,00 229,50 -3,85%
SOJA ROS 09/2010 100 38 236,20 236,50 235,50 232,00 232,50 -3,73%
SOJA ROS 11/2010 16.100 1.536 240,00 240,50 239,30 235,70 235,10 -3,73%
SOJA ROS 05/2011 10.800 513 226,50 225,50 224,50 222,00 221,50 -2,64%
SOJA ROS 07/2011 6 233,00 232,00 232,00 230,00 229,50 -1,92%
SOJA ROS 09/2011 6 239,00 238,00 237,00 235,00 234,50 -2,29%
SOJA CHA 05/2010 100 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00
SOJA VIL 05/2010 100 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00
SOJAVIL 07/2010 28 86,00 86,00 86,00 84,00 83,50 -2,91%
SOJA DAI 05/2010 37 83,00 83,00 83,00 83,00 83,00
SOJA DAI 07/2010 20 87,00 87,00 87,00 84,50 84,00 -3,45%
SOJA FRS 05/2010 500 9 98,00 98,00 98,00 98,00 98,50 0,51%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion Vol. Sem. Open Interest\ 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 570,00 575,00 579,00 580,00 582,00 3,01%
Maiz BA Inm./Disp 465,00 467,00 467,00 465,00 467,00 1,52%
Soja Ros Inm/Disp. 895,00 895,00 890,00 875,00 880,00 -3,83%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 895,00 895,00 890,00 875,00 880,00 -3,83%
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10 var.
Posicion max min dtima max min dlima max min dtima max min Oftima  max min dltima sem.
TRIGOB.A. 052010 1480 1480 1480 1505 150,0 1505 13%
TRIGOB.A. 07/2010 1495 1483 1483 1495 149,0 1495 1500 1490 1500 1505 149,0 1505 1505 150,5 1505 0,3%
TRIGO B.A. 09/2010 1550 154,0 1550 1555 1540 1555 157,0 1555 157,0 156,0 1555 156,0

TRIGO B.A. 01/2011 1440 1425 1425 1435 1425 1425 1425 142,0 142,0 142,0 1395 1395 140,5 140,0 1405
MAIZ ROS 05/2010 1210 119,0 119,0

MAIZ ROS 06/2010 121,0 1205 1205

MAIZ ROS 07/2010 121,0 1205 1210 121,0 1200 120,0 1215 1214 1215 120,01 1200 120,1 1210 120,0 121,0
MAIZ ROS 09/2010 1225 1225 1225

MAIZ ROS 12/2010 125,0 124,0 1250 125,0 1235 1250

SOJA L.W. 05/2010 103,5 103,0 103,0 103,0 103,0 103,0

SOJA Q.Q. 05/2010 970 970 970 960 9,0 9,0 970 970 970

SOJA Q.Q. 07/2010 990 980 980 980 980 980

SOJA ROS 05/2010 2345 2310 2316 2335 2300 2328 2325 230,0 2305 2310 226,0 2275 228,6 227,7 2280 -36%
SOJA ROS 06/2010 2315 2315 2315

SOJA ROS 07/2010 237,0 2338 2340 2356 2328 2350 2345 2320 2320 2330 2280 2285 229,7 2285 2295 -3,9%
SOJA ROS 09/2010 2385 2385 2385

SOJA ROS 11/2010 243,0 240,00 240,0 241,0 2405 2405 2400 2382 2382 2385 2343 2343 2356 2350 2351 -37%
SOJA ROS 05/2011 226,0 2260 2260 226,0 2255 2255 2250 2236 2236 2230 2210 2210 2215 2210 2215 -26%
SOJA CHA 05/2010 850 850 850

SOJA FRS 05/2010 99,0 990 990
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 225,00 227,00 227,00 227,00 227,00 225,00 0,89%
Precio FAS 160,09 161,64 161,57 161,57 161,57 160,10 0,92%
Precio FOB May'10 240,50 245,00 245,00 246,50 246,50 240,00 2,71%
Precio FAS 175,59 179,64 179,57 181,07 181,07 175,10 3,41%
Precio FOB Dic'10 v 205,00 v 179,64 v 205,00 v 205,00 v 205,00 v 200,00 2,50%
Precio FAS 140,09 139,64 139,57 139,57 139,57 135,10 3,31%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 173,00 173,00 173,00 173,00 173,00 17400  -057%
Precio FAS 128,05 128,08 128,07 128,08 128,07 12890  -0,64%
Precio FOB Jun'10 173,62 171,65 173,23 172,54 172,63 175,69 -1,74%
Precio FAS 128,66 126,73 128,29 127,61 127,90 13058  -2,05%
Precio FOB Jul'10 173,42 172,24 172,83 172,34 172,63 17470  -1,18%
Precio FAS 128,47 127,32 127,90 127,41 127,70 12960  -1,47%
Precio FOB Ago'10 175,49 173,92 174,31 173,13 173,42 176,57 -1,78%
Precio FAS 130,53 128,99 129,38 128,20 128,49 131,47 -2,27%
Precio FOB Set'10 v 178,44 v 177,06 v 177,45 v 176,27 v 17657 178,93 -1,32%
Precio FAS 133,49 132,14 132,53 131,35 131,64 13383  -1,64%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 119,00 119,00 119,00 119,00 119,00 12000  -0,83%
Precio FAS 86,13 86,14 85,98 85,90 85,98 86,77 -0,91%
Precio FOB May'10 v 119,09 v 125,59 v 127,16 v 134,35 v 134,64 v124,00 8,58%
Precio FAS 86,22 92,73 94,14 101,25 101,62 90,77  11,95%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 367,00 367,00 364,00 359,00 357,00 369,00  -3,25%
Precio FAS 224,82 224,71 222,92 219,76 218,54 22595  -3,28%
Precio FOB May'10 370,00
Precio FAS 227,55
Precio FOB Jun'10 v 364,68 v 365,59 v 362,65 v 354,20 v 356,41 369,27 -3,48%
Precio FAS 222,92 223,85 221,95 215,24 218,14 226,82 -3,83%
Precio FOB Jur10 364,86 365,14 361,74 352,46 354,66 369,45  -4,00%
Precio FAS 223,10 223,39 221,03 213,50 216,40 22700  -467%
Precio FOB Ago'10 367,43 367,34 363,76 355,03 357,23 371,47 -3,83%
Precio FAS 225,67 225,59 223,05 216,07 218,97 229,02 -4,39%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 420,00 420,00 420,00 420,00 420,00 420,00
Precio FAS 245,23 245,28 245,08 245,11 245,08 245,21 -0,05%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10 var.sem. 30/04/10
Tipo de cambio cprdr 3,8480 3,8550 3,8550 3,8550 38550  0,18% 3,8480
vndr 3,8880 3,8950 3,8950 3,8950 38950  0,18% 3,8880
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 2,9630 2,9684 2,9684 2,9684 29684  0,18% 2,9630
Maiz 20,0 3,0784 3,0840 3,0840 3,0840 30840  018% 3,0784
Demas cereales 200 3,0784 3,0840 3,0840 3,0840 30840  018% 3,0784
Habas de soja 350 2,5012 2,5058 2,5058 2,5058 25058  0,18% 2,5012
Semilla de girasol 32,0 2,6166 2,6214 2,6214 2,6214 2,6214  018% 2,6166
Resto semillas oleagin. 235 2,9437 2,9491 2,9491 2,9491 2,9401  0,18% 2,9437
Harina y Pellets de Trigo 130 3,3478 3,3539 3,3539 3,3539 33539  0,18% 3,3478
Harina y Pellets Soja 32,0 2,6166 2,6214 2,6214 2,6214 26214  0,18% 2,6166
Harina y pellets girasol 30,0 2,6936 2,6985 2,6985 2,6985 2,6985  0,18% 2,6936
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,6936 2,6985 2,6985 2,6985 2,6985  0,18% 2,6936
Aceite de soja 32,0 2,6166 2,6214 2,6214 2,6214 2,6214  0,18% 2,6166
Aceite de girasol 30,0 2,6936 2,6985 2,6985 2,6985 2,6985  0,18% 2,6936
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,6936 2,6985 2,6985 2,6985 2,6985  0,18% 2,6936
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO

FOB Of () [FOB Arg FOB Golfo Duro (2 FOB Golfo Blando (3 [CBOT (4 KCBOT (5)
e/ Emb.cerc. May-10 Dic-10 May-10 Jun-10 May-10 Jun-10 May-11 Jul-11 Dic-10 May-10 Jul-10
07/05/2009 207,00 v222,00 256,70 256,70 204,00 204,00 205,40 209,54 219,36 223,68 225,52
Semana anterior 225,00 240,00 v200,00 204,10 207,50 198,80 202,80 190,61 200,53 180,69 185,74 189,14
03/05/10 225,00 240,50 v205,00 203,50 206,80 196,50 200,90 190,24 200,26 180,05 185,19 188,50
04/05/10 227,00 245,00 v179,64 205,40 208,50 198,30 202,30 193,46 203,20 183,63 188,87 191,99
05/05/10 227,00 245,00 v205,00 205,90 209,00 198,80 202,80 193,92 203,66 184,09 189,42 192,54
06/05/10 227,00 246,50 v205,00 204,40 207,40 197,40 199,60 192,54 202,19 182,71 187,86 190,89
07/05/10 227,00 246,50 v205,00 207,97 212,20 202,28 206,32 193,46 203,20 183,81 188,32 191,44
Var. Semanal 1% 3% 2% 2% 2% 2% 2% 1% 1% 2% 1% 1%
Var. Anual 10% -8% -19% -17% -1% 1% -6% -3% -16% -16% -15%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (3) 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 depsitos]
Jautorizados por el mercado de Chicago. (4) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Kansas.

s /1o FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT (3

Emb.cerc. Jun-10 Jul-10 May-10 Jun-10 Jul-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Mar-11
07/05/2009 175,00 179,03 182,48 180,70 181,70 182,10 159,34 162,20 165,54 169,68 174,30
Semana anterior 174,00 175,69 174,70 167,00 167,80 172,10 144,19 147,73 150,98 154,42 159,44
03/05/10 173,00 173,62 173,42 166,40 166,40 170,70 142,81 146,25 149,70 153,34 158,16
04/05/10 173,00 171,65 172,24 165,40 165,40 169,70 141,73 145,27 148,71 152,36 157,38
05/05/10 173,00 173,23 172,83 167,20 167,20 171,30 143,60 146,84 149,90 153,24 158,46
06/05/10 173,00 172,54 172,34 168,10 168,10 171,80 143,30 146,16 148,71 151,47 156,69
07/05/10 173,00 172,63 172,63 171,25 173,81 174,60 143,60 146,45 149,01 151,96 157,08
Var. Semanal -1% -2% -1% 3% 4% 1% 0% -1% -1% 2% -1%
Var. Anual -1% -4% 5% -5% -4% -4% -10% -10% -10% -10% -10%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depésitos autorizados de Chicago.

SORGO |cCOMPLEJO GIRASOL
FOB Of (1) |FOB Arg FOB GolfofGrano  |Pellets Aceite

Uss / Tn @ [FoB of 1) [FOB Of (1)) [FOB Arg |RTTDM(3) [FOB Of() |FOB Arg RTTDM ()

Emb.cerc. May-10 Oc/Dc.10 | Emb.cerc. | Emb.cerc. May-10 Jul-10 Emb.cerc. May-10 Jun-10 Jun-10 JI/st.10
07/05/2009 143,00 V140,55 320,00 120,00 140,00 188,88 838,00 835,00 840,00 950,00
Semana anterior | 120,00 v124,00 420,00 145,00 150,00 865,00 857,50 865,00 920,00 945,00
03/05/10 119,00 v119,09 147,80 420,00 145,00 150,00 865,00 857,50 870,00 920,00 955,00
04/05/10 119,00 v125,59 147,80 420,00 145,00 140,00 242,29 867,00 857,50 870,00 930,00 952,50
05/05/10 119,00 v127,16 146,90 420,00 145,00 140,00 871,00 860,00 870,00 930,00 955,00
06/05/10 119,00 V134,35 147,60 420,00 145,00 140,00 868,00 855,00 870,00 925,00 945,00
07/05/10 119,00 v134,64 420,00 145,00 140,00 868,00 852,50 860,00 915,00 935,00
Var. Semanal -1% 9% -1% 0% -1% -1% -1% -1%
Var. Anual -17% -4% 31% 21% 4% 2% 2% 2%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB Of ;) [FOB Ar FOB Paranagua-Br (2) |FOB Golfo (3 CBOT( TGE®

Uss / Tn GM No-GM

Emb.cerc. Jun-10 Jul-10 May-10 Ago-10 May-10 Jun-10 May-10 Jul-10 Nov-10 Jun-10 Jun-10
07/05/2009 421,00 422,75 431,74 423,66 431,70 432,40 411,17 404,92 357,16 431,01 436,77
Semana anterior 369,00 369,27 369,45 372,77 380,30 384,30 385,40 363,59 367,08 358,53 459,54 513,32
03/05/10 367,00 364,68 364,86 365,88 377,73 379,70 380,80 358,53 362,48 355,14 fer. fer.
04/05/10 367,00 365,59 365,14 367,26 377,45 379,90 381,00 358,99 362,67 353,85 fer. fer.
05/05/10 364,00 362,65 361,74 364,41 374,61 376,60 377,70 355,78 359,36 351,09 fer. fer.
06/05/10 359,00 354,20 352,46 354,58 364,96 368,10 369,60 347,42 350,54 341,26 462,31 521,40
07/05/10 357,00 356,41 354,66 355,41 366,98 370,02 369,01 349,53 352,75 343,28 454,58 506,95
Var. Semanal -3% -3% -4% 5% -4% -4% -4% -4% -4% -4% -1% -1%
Var. Anual -15% -16% -18% -13% -14% -15% -15% -13% -4% 5% 16%
(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por MAGYP. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo
IN° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago. (4) Colorado duro de invierno.

PELLETS DE SOJA

s/ FOB Of (1) |FOB Arg FOB Bra (2 CIF RTTDM -8/ (3) CIF RTTDM -Ar (3) CBOT (4

Emb.cerc. May-10 Jun-10 JnJJI10 Ag/St10 May-10 Oc/Dc10 Jn/St10 Oc/Dc10 May-10 Jul-10 Ago-10
07/05/2009 400,00 422,40 403,11 385,47 356,81 425,00 395,00 416,00 395,00 395,39 376,65 357,47
Semana anterior | 313,00 323,03 316,74 308,48 306,88 360,00 346,00 344,00 337,00 321,10 323,08 323,08
03/05/10 313,00 309,96 311,40 301,48 301,92 365,00 350,00 348,00 342,00 311,62 314,15 314,15
04/05/10 309,00 311,40 311,73 302,36 301,92 360,00 348,00 343,00 337,00 314,70 317,24 317,24
05/05/10 303,00 303,02 300,26 297,84 350,00 308,31 311,84 311,84
06/05/10 297,00 302,47 293,93 290,34 359,00 345,00 339,00 332,00 304,45 306,88 306,88
07/05/10 301,00 305,78 302,74 289,24 287,70 355,00 337,00 323,00 304,67 306,88 306,88
VVar. Semanal -4% -5% -4% 6% -6% -1% -3% -4% 5% 5% -5%
Var. Anual -25% -28% -25% -25% -19% -16% -15% -18% -23% -19% -14%
(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por MAGYP. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo
IN° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago. (4) Colorado duro de invierno.

ACEITE DE SOJA

s/ FOB Of (1 FOB Arg FOB Bra (2 CIF RTTDM 3) CBOT (4

Emb.cerc. May-10 Ag/St10 Oc/Dc10 Jn/JI.10 Oc/Dc.10 May-10 Ag/Oc10 May-10 Jul-10 Ago-10
07/05/2009 841,00 842,82 847,89 856,93 845,02 858,03 670,00 685,00 848,10 854,94 858,69
Semana anterior 807,00 798,17 815,70 831,35 825,18 846,79 670,00 680,00 850,53 858,25 862,21
03/05/10 807,00 804,34 818,79 836,87 828,05 839,07 665,00 675,00 852,07 860,01 864,20
04/05/10 800,00 800,92 814,16 830,03 828,49 853,18 665,00 675,00 845,68 852,73 857,14
05/05/10 812,00 808,64 818,57 835,32 837,31 858,47 665,00 675,00 851,85 858,25 862,43
06/05/10 796,00 791,89 801,81 819,01 819,45 842,16 834,22 840,39 844,58
07/05/10 800,00 797,84 806,88 826,06 830,91 849,21 840,61 847,44 851,85
Var. Semanal -1% 0% -1% -1% 1% 0% -1% -1% -1%
Var. Anual -5% -5% 5% -4% -2% -1% -1% -1% -1%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por MAGYP. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo
IN° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago. (4) Colorado duro de invierno.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 28/04/10 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha SIN DATOS semana Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado (*)

1 2 3 afio comercial
Trigo pan 09/10 67,8 3.261,5 101,8 69,9 2180,7
(Dic-Nov) (5.445,0) (721,1) (370,0) (4.050,2)
Maiz 09/10 774,0 9.466,4 656,6 1429 3630
(Mar-Feb) (5.023,4) (1.112,3) (267,8) (3.008,0)
08/09 1.2 11.099,9 1.455,6 1.319,5 10.020,1
(17.293,5) (3.896,2) (3.183,6) (14.438,6)
Sorgo 09/10 319 5775 739 6,0 255
(Mar-Feb) (224,6) (26,1) (5,1) (115,0)
08/09 1.169,9 72,3 62,1 1.095,0
(1.395,0) (1237) (1,7 (1.1287)
Cebada Cerv. 09/10 (*) 3758 3357 229,8 145,9
(Dic-Nov) (910,0) (483,5) (362,5) (210,2)
Soja 09/10 715,6 11.271,7 41377 1.140,5 1822
(Abr-Mar) (5.188,4) (2.925,5) (1.007,9) (1.102,0)
08/09 0,4 6.754,3 17115 17129 3.847,9
(16.765,2) (5.316,2) (4.613,1) (11.871,9)

Girasol 09/10 0,3 20,1 54 2,6

(Ene-Dic) (37,0 (24,4) (6,9) (1,5)
08/09 78,4 36,5 20,7 27,0
(312,1) (155,7) (70,7) (22,2)

(*) Datos de embarque mensuales hasta FEBRERO y desde MARZO es estimado por Situacion de Vapores. (**) Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta febrero.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 21/04/10
Trigo pan 09/10

Soja 09/10
08/09
Girasol 09/10
Al 03/03/10
Maiz 09/10
08/09
Sorgo 09/10
08/09

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar total 3
2.610,0 2.479,5 757,7 4385
(2.856,8) (2.714,0) (974,6) (434,6)
12,1455 12,1455 8.419,6 1.919,6
(8.338,4) (8.338,4) (5.542,4) (2.039,8)
25.970,0 25.970,0 11.829,6 11.319,0
(28.898,0) (28.898,0) (11.678,7) (11.431,1)
1.451,7 1.451,7 709,4 201,7
(2.039,0) (2.039,0) (1.441,8) (392,8)
229,6 206,6 27,3 8,8
(196,8) (177,2) (25,4) (12,9)
3.083,7 2.775,3 530,1 525,6
(3.293,9) (2.964,5) (920,3) (904,0)

44 40 04

(7.1) (6.4) 0.1
172,2 155,0 23,0 22,8
(126,7) (114,0) (16,7) (10,2)

Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha.

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para trigo: 95%, maiz y sorgo: 90%, y para soja y girasol: 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 el precio. (3) TOTAL FIJADO: Porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié el precio.

Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Exportaciones Argentinas de Aceites Entoneladas
Por puerto durante FEBRERO de 2010
salidas Algodén  Girasol  Lino/Linaza  Soja Mani Cartamo Maiz  Canola Varos™ | Totales Partic”
Bahia Blanca 11.200 10.000 21.200 6,24%
Pto.Galvan
Cargill 11.200 10.000 21.200 6,24%
Buenos Aires
Embarque Directo
Necochea 12.300 1.000 13.300 3,91%
Embarque Directo 12.300 1.000 13.300 3,91%
Ramallo 15.285 15.285 4,50%
Terminal 15.285 15.285 4,50%
Rosario 55.169 2.500 2.168 59.837  17,61%
Guide 2.500 2.168 4.668 1,37%
Villa Gob. Galvez 25.250 25.250 7,43%
Gral.Lagos 4/ 29.919 29.919 8,80%
Pto.San Martin 618 29.272 200.309 230.199  67,74%
Timbues (Dryfs) 27.736 27736 8,16%
Terminal VI 83.765 83.765  24,65%
Quebracho 3/ 35.330 35330  10,40%
Imsa 618 9.200 13.050 22.868 6,73%
Transito 20.072 928 21.000 6,18%
Dempa 13.000 13.000 3,83%
Pampa
ACA
Vicentin
San Benito 26.500 26.500 7,80%
Totales 618 52.772 280.763 2.500 2.168 1.000 339.821
Participacion 0,18% 15,53% 82,62% 0,74% 0,64% 0,29%
3/ Corresponden 10.500 tn de aceite de soja paraguaya. 4/ Corresponden 3.255 tn de aceite de soja boliviano.
Por puerto durante 2010 (enero/febrero)
salidas Algodon  Girasol  Lino/Linaza  Soja Mani Catamo Maiz  Canola Varios” | Totales Partic.”
Bahia Blanca 26.150 23.980 50.130 8,31%
Pto.Galvan 9.200 5.000 14.200 2,35%
Cargill 16.950 18.980 35.930 5,96%
Buenos Aires
Embarque Directo
Necochea 28.100 1.000 29.100 4,82%
Embarque Directo 28.100 1.000 29.100 4,82%
Ramallo 27.535 27.535 457%
Terminal 27.535 27.535 457%
Rosario 98.169 8.000 4572 110.741  18,36%
Villa Gob. Galvez 52.750 52.750 8,75%
Guide 8.000 4572 12.572 2,08%
Gral.Lagos b5/ 45.419 45.419 7,53%
Pto.San Martin 618 36.772 346.969 1.294 385.653  63,94%
Timbues (Dryfs) 27.736 27736 4,60%
Terminal VI 109.965 109.965  18,23%
Quebracho 4/ 89.980 89.980  14,92%
IMSA 618 16.700 15.550 32.868 5,45%
Transito 20.072 18.428 38.500 6,38%
Dempa 37.450 37.450 6,21%
Pampa 5.500 5.500 0,91%
ACA
Vicentin 1.294 1.294 0,21%
San Benito 42.360 42.360 7,02%
Totales 618 91.022 496.653 8.000 4572 2.294 603.159
Participacion™ 0,10% 15,09% 82,34% 1,33% 0,76% 0,38%

Fuente: SAGPyA-Direc.Mercados Agrolimentarios. 1/ Incluye a los aceites de tung, oliva, cacahuete, uva, palma, coco y mezcla vegetal. 2/ Participacion de cada puerto s/total embarcado.
3/ Participacion de cada producto s/total embarcado. 4/ Corresponden 25.600 tn de aceite soja paraguayo y 1.997 tn aceite de soja boliviano. 5/ Incluyen 3.255 tn de aceite de soja holiviano
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Exportaciones Argentinas de Aceites Entoneladas
Por destino durante 2010 (enero/febrero)

salidas Algodén Girasol  Lino/Linaza  Soja Mani  Cartamo  Maiz ~ Canola Varios/l | Totales* Partic./l2
India 149.878 149.878  24,85%
Sudéfrica 618 29.800 38.270 68.688  11,39%
Egipto 62.751 62.751  10,40%
Irén 20.072 18.225 38.297 6,35%
China 33.600 3.000 36.600 6,07%
Emiratos Arabes 9.000 25.780 34780  577%
Venezuela 30.000 30.000 4,97%
Chile 25.200 25.200 4,18%
Ecuador 21.893 21893  3,63%
Malasia 18.200 18.200 3,02%
Corea del Sur 17.286 17.286  2,87%
Paises Bajos 6.000 5.000 4572 1.294 16.866  2,80%
Colombia 13.445 13.445  2,23%
Bangladesh 13.322 13322 2,21%
Brasil 7.000 1.000 8.000 1,33%
Senegal 7.600 7600  1,26%
Cuba 7.310 7.310 1,21%
Espafia 6.300 6.300 1,04%
Pert 5.000 5.000 0,83%
Tlnez 4643 4643  0,77%
Argelia 4.642 4.642 0,77%
Australia 2.700 1.080 3.780 0,63%
Estados Unidos 3.000 3.000  0,50%
Isla Mauricio 2.000 2.000 0,33%
Omén 1.928 1.928 0,32%
Isla Reunion 1.200 1.200  0,20%
Guatemala 500 500  0,08%
Nueva Zelanda 50 50  0,01%
Totales 618 91.022 496.653 8.000 4.572 2.294 603.159
Participacion /3 0,10% 15,09% 82,34% 1,33% 0,76% 0,38%

Fuente: SAGPyA-Dir.Mercados Agricolas y Agroindust. 1/ Incluye aceites de tung, oliva, uva, cacahuete. 2/ Participacion de c/destino s/ el total embarcado. 3/Participacion de c/producto s/ el total
*Total aceite de soja incluye 25.600 tn de paraguaya y 5.252 tn de boliviano.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

(0341) 213471/8 - Interno: 2235

Horario de atencién
Correo electrénico
Direccién

Tel.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Exportaciones Argentinas de Subproductos

Por puerto durante FEBRERO de 2010

Pellet Pellet Pellet Pellet Pellet Subprod. Malta Pellets
salidas Soja Girasol Mani Maiz Afrechillo  Algodén Sorgo Totales*  Part.”
Bahia Blanca 65.163 1.709 25.873 92.745  6,8%
Terminal 13.000 13.000  0,9%
Pto.Galvan 65.163 1.709 66.872  4,9%
Cargill 12.873 12873  0,9%
Necochea 7.408 14.351 21759  1,6%
Emb.Directo 7.408 10.351 17.759 1,3%
Terminal QQ 4.000 4000 0,3%
ACA.
Ramallo 71.329 71329  52%
Terminal 71.329 71329  52%
Rosario 276.888 276.888  20,2%
Villa Gob. Gélvez 181.283 181.283  13,2%
Arroyo Seco
Pta. Alvear
Gral.Lagos 95.605 95.605  7,0%
Pto.San Martin 802.101 41.795 843.896 61,5%
TimbUes (Dryfs) 62.773 62.773  4,6%
Terminal VI 237.178 13.100 250.278  18,2%
Quebracho  3/|  142.138 142,138  10,4%
IMSA 21.555 21555  1,6%
Pampa 91.117 91.117  6,6%
Vicentin 130.783 7.140 137.923 10,1%
San Benito|  138.112 138.112  10,1%
Totales 1.222.889 57.855 25.873 1.372.301
Part 89,11% 4,20% 1,89%
3/ Corresponden 27.029 tn de pellets de soja paraguayo y 5.528 tn pellets de soja boliviano(*) incluye 65.684 tn de harina de trigo.
Por puerto durante 2010 (enero/febrero)
Pellet Pellet Pellet Pellet Pellet Subprod. Malta Pellets
salidas Soja Girasol Manf Maiz Afrechillo  Algodén Sorgo Totales*  Part””
Bahia Blanca 111.833 16.409 39.373 167.615 54%
Terminal 26.500 26.500  0,9%
Pto.Galvan 104.533 1.709 106.242  3,5%
Cargill 7.300 14.700 12.873 34873 11%
Necochea 7.408 29.751 8.200 45359  1,5%
Terninal QQ 4.000 4000 0,1%
Emb.Directo 7.408 25.751 33159  11%
ACA 8.200 8200 0,3%
Ramallo 108.002 108.002  3,5%
Terminal 108.002 108.002 3,5%
Rosario 527.805 12.509 540.314 17,6%
Villa Gob. Galvez|  324.300 324.300 10,5%
Arroyo Seco
Pta. Alvear 12.509 12509  0,4%
Gral.Lagos|  203.505 203505  6,6%
Pto.San Martin 2.022.743 41.795 2.064.538 67,1%
TimbUes (Dryfs) 96.914 96.914  3,1%
Terminal VI 735.816 13.100 748.916 24,3%
Quebracho /4| 249.059 249.059  8,1%
IMSA 82.091 21.555 103.646  3,4%
Pampa 204.328 204.328  6,6%
vicentin - /5| 350.507 7.140 357.647 11,6%
San Benito|  304.028 304.028  9,9%
Totales 2.771.791 87.955 60.082 3.078.271
Part” 90,24% 2,86% 1,95%

Fuente: MAGyP-Direcion de Mercados Agroalimentarios y empresas privadas. 1/ Partic. de c/puerto s/el total embarcado. 2/ Participacién de cada producto sobre el total embarcado.
14 Total Pellets de soja incluye 82.739 tn de paraguayo y 10.489 tn de boliviano. /5 Incluye 196.724 tn de pellets soja boliviano. (*) incluye 152.443 tn de harina de trigo durante enero de 2010
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Exportaciones Argentinas de Subproductos

Por destino durante 2010 (enero/febrero)

salidas PeIIet; de Pel!ets de Pellets de Pellets de PeIIetls Subpr. Pellets Haripa de Malta Totales  Partic/2
Soja Girasol Mani Maiz  Afrechillo Algodén  Canola Trigo

Paises Bajos 358.150 31.450 389.600 12,66%
Italia 310.020 12.305 322325  10,47%
Argelia 227.202 227.202 7,38%
Vietnam 207.460 207.460 6,74%
Reino Unido 159.956 10.101 170.057 5,52%
Brasil 103.012  60.082 163.094 5,30%
Sudéfrica 149.458 5.600 155.058 5,04%
Malasia 129.448 129.448 4,21%
Indonesia 120.047 120.047 3,90%
Polonia 111.729 111.729 3,63%
Alemania 96.150 96.150 3,12%
Iran 85.322 85.322 2,77%
Colombia 82.400 82.400 2,68%
Tailandia 82.252 82.252 2,67%
Espafia 78.195 18 78.213 2,54%
Dinamarca 74.416 74.416 2,42%
Libia 73.983 73.983 2,40%
Chile 42.487 24.900 4.204 71.591 2,33%
Pert 56.596 56.596 1,84%
Rumania 52.639 52.639 1,71%
Venezuela 37.837 37.837 1,23%
Ecuador 33.510 33,510 1,09%
Arabia Saudita 33.249 33.249 1,08%
Bolivia 31.583 31.583 1,03%
Grecia 27.717 27.717 0,90%
Siria 25.384 25.384 0,82%
China 17.300 17.300 0,56%
Francia 16.000 16.000 0,52%
Yemén 14.730 14.730 0,48%
Portugal 13.250 13.250 0,43%
Cuba 12.989 12.989 0,42%
Isla Reunién 12.594 12.594 0,41%
Libano 11.821 11.821 0,38%
Irlanda 8.906 8.906 0,29%
Chipre 7.700 7.700 0,25%
Uruguay 3.457 3.599 157 7.213 0,23%
Isla Mauricio 6.297 6.297 0,20%
Mozambique 4.500 4500 0,15%
Camerin 3.117 3.117 0,10%
Costa de Marfil 2,512 2512 0,08%
Haiti 235 235 0,01%
Antillas Holandesas 117 117 0,00%
Paraguay 82 82 0,00%
Trinidad y Tobago 24 24 0,00%
Estados Unidos 24 24 0,00%
Totales 2.777.791 87.955 152.444  60.082 3.078.272
Participacion /3 90,24% 2,86% 495%  1,95%

Fuente: SAGPyA - Direccion de Mercados Agricolas y Agroindustriales. 2/ Participacién de cada destino sobre total embarcado. 3/ Participacion de cada producto sobre
total embarcado. Total pellets de soja incluye 82.739 tn de paraguayo y 207.213 tn de boliviano.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

PANICO Y DESPLOME EN LOS
MERCADOS FINANCIEROS

Verdaderas jornadas de panico fueron las que se
vivieron en los mercados financieros ante el temor
a que la crisis financiera de Grecia genere un efecto
en cadena tan nocivo como el que, hace dos afios,
desaté el hundimiento de la banca Lehman Brothers.

La situacién del pais helénico esta lejos de
solucionarse y muchos son los que cuestionan la ca-
pacidad del salvataje de la Unién Europea y el FMI
como para evitar finalmente que entre en default.

La situacion a Grecia ha despertado el recuerdo
de la Argentina en el 2001 en diversos periddicos
internacionales. Es que las similitudes no faltan. Al
igual que en Argentina en el 2001, Grecia tiene ven-
cimientos de deuda proximos que debera afrontar
con su economia en recesién y con un fuerte déficit
fiscal. En aquel entonces Argentina no podia deva-
luar por lo tanto la otra alternativa era adoptar
medidas de ajuste; ocurre lo mismo en Grecia. A
pesar del paquete de ayuda financiera (el blindaje)
y las medidas de ajuste en Argentina, éstos sélo lo-
graron postergar lo que finalmente resulté inevita-
ble: default y devaluacién.

Grecia recibir4 también ayuda financiera y se
ha comprometido a una drastica reduccién del défi-
cit fiscal en medio de una fuerte recesién econémi-
ca. El peligro de la pertinencia de estas medidas
son advertidas por el economista Nouriel Roubini:
"Si el PBI cae, es casi imposible lograr ciertas metas
de déficit y deuda. Esa fue la trampa en la que que-
do Argentina entre 1999 y 2001". El riesgo es que a
través de un aumento impositivo y congelamiento
salarial se frene el consumo. Una caida en la activi-
dad econdmica bajaria automaticamente la recau-
dacién fiscal generando asi un circulo vicioso.

La principal diferencia que existe entre la Ar-

gentina de fines de 2001 y la Grecia actual es el
efecto dominé de una y otro economia. Ademas de
la elevada vulnerabilidad de, principalmente, Es-
pafia y Portugal a un efecto contagio, existe una
gran exposicion por parte de los bancos europeos -
alemanes, franceses, britanicos, etc- a los bonos
soberanos de Grecia, situacion no compartida con
la historia de la ultima crisis financiera en nuestro
pais. El panorama europeo opacé los buenos datos
de creacion de empleo que mostro el gobierno de
Estados Unidos. Diferentes referentes de la admi-
nistracién de ese pais, entre ellos el presidente
Barack Obama, salieron a calmar los mercados sos-
teniendo que estd en marcha una recuperacién sos-
tenible de la economia, a pesar que ninguno dejo
de reconocer que una nueva conmocién en el mer-
cado financiero podria retardar la recuperacion de
Estados Unidos.

En Wall Street se desplomaron los indices en Es-
tados Unidos mas de un 9% en s6lo unos minutos,
esto es la caida intradiaria mas vertiginosas desde
el 10 de octubre de 1987 cuando en una jornada los
indices se desplomaron alrededor de un 30%. Esta
vez la caida maxima duré solo unos instantes lo-
grando revertir sobre el cierre y, si bien la explica-
cioén tiene sustento en las expectativas europeas,
circularon versiones sobre un error operativo en una
de las 6rdenes de los operadores en relacion al vo-
lumen ofertado. Europa fue el continente mas cas-
tigado con el Ibex liderando las pérdidas con un acu-
mulado semanal del 16 % y un 27 % en las Ultimas
tres semanas. En la region también repercuti6 con
fuerza los avatares europeos, siendo el indice
Bovespa uno de los més castigados con un recorte
del 8 por ciento semanal gracias a que la economia
Brasilefia es la de mayor apertura a capitales exter-
nos en Sudaméricay, por lo tanto, mas vulnerable a
la crisis de deuda europea.

Sin embargo, el indice Merval super6 esa marca

descendiendo un 11% en medio
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/dias 03/05/10 04/05/10 05/05/10 06/05/10 07/05/10|  Total semanal Var. semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 102.171,00 337.599,00 439.770,0 -88,69%

Valor Efvo. ($) 105.314,59 362.222,57 467.537,2 -87,41%

Cauciones

Valor Nom. 6.318.357 12.364.368 14.369.923 5.936.297 1.849.435 40.838.380 -26,39%

Valor Efvo. ($) 6.091.487 4.511.580 2.480.660 2.157.461 1.059.444 16.300.631 -12,88%

Totales

Valor Efvo. ($) 6.091.486,9 4.616.894,5 2.842.882,4 2.157.460,7 1.059.444,1 16.768.168,5 -31,93%

Negociacién de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima _ Tasa Promedio Monto Nominal Monto Liguidado _Cant. Cheques

14/05/2010 11 10,00 10,00 8.000,00 7.969,43 1
20/05/2010 17 12,00 12,00 12,00 27.648,41 27.458,83 1
24/05/2010 21 10,50 10,50 10,50 3.860,00 3.834,63 1
26/05/2010 23 13,00 13,00 13,00 41.142,62 40.793,92 1
27/05/2010 24 13,00 13,00 13,00 41.142,62 40.750,74 1
28/05/2010 25 13,00 13,00 13,00 41.142,64 40.736,39 1
05/06/2010 33 12,50 12,50 12,50 9.324,64 9.207,97 4
07/06/2010 35 12,50 12,50 12,50 1518,55 1.499,55 1
09/06/2010 37 12,50 12,50 12,50 2.023,72 1.997,05 1
10/06/2010 38 12,50 12,50 12,50 2.317,00 2.284,15 1
14/06/2010 42 12,50 12,50 12,50 1.775,00 1.748,65 1
15/06/2010 43 12,50 12,50 12,50 1.525,89 1502,73 1
17/06/2010 45 12,50 12,50 12,50 2.805,05 275783 2
20/06/2010 48 12,50 12,50 12,50 1.559,00 1531,72 1
21/06/2010 49 12,50 1250 12,50 1.270,50 1.248,27 1
22/06/2010 50 12,50 12,50 12,50 1632,91 1.604,34 1
25/06/2010 53 12,50 12,50 12,50 4330,00 4.247,09 1
26/06/2010 54 12,50 12,50 12,50 1.057,54 1.036,94 1
29/06/2010 57 12,50 12,50 12,50 1.054,04 1.033,16 1
05/07/2010 63 13,25 13,25 13,25 1.201,53 117383 1
14/07/2010 72 13,25 13,25 13,25 1.775,00 1.728,57 1
17/07/2010 75 13,25 13,25 13,25 2.886,65 2.806,17 1
20/07/2010 78 13,25 13,25 13,25 4.059,00 3.944,45 2
26/07/2010 84 13,25 13,25 13,25 2.000,00 1.939,45 1
30/07/2010 88 13,25 13,25 13,25 15.000,00 1451523 2
31/07/2010 89 13,25 13,25 1325 7.647,00 7.397,27 2
06/08/2010 9% 13,80 13,80 13,80 50.000,00 48.196,02 1
20/08/2010 109 14,25 14,25 14,25 50.000,00 47.887,38 1

Totales Operados al 03/05/10 329.699,31 322.831,76 35
16/05/2010 12 10,50 10,50 10,50 3.797.79 3782556 1
03/06/2010 30 12,50 12,50 12,50 20.000,00 19.769,80 1
10/06/2010 37 12,50 12,50 12,50 20.000,00 19.723,07 1
17/06/2010 44 12,50 12,50 12,50 25.000,00 24.587,40 1
25/06/2010 52 13,50 13,50 13,50 10.500,00 10.290,66 1
26/06/2010 53 13,50 13,50 13,50 8.000,00 7.837,66 1
30/06/2010 57 13,50 13,50 13,50 30.000,00 29.369,95 1
08/07/2010 65 13,50 13,50 13,50 4.484,96 437335 1
16/07/2010 73 13,50 13,50 13,50 2.400,00 2.334,38 1
20/07/2010 77 13,50 13,50 13,50 13.000,00 12.635,48 2
30/07/2010 87 14,25 14,25 14,25 7.400,00 7.148,81 2
31/07/2010 88 14,50 14,50 14,50 10.000,00 9.651,11 1
30/08/2010 118 14,00 14,00 14,00 5.030,62 4.811,03 1
31/08/2010 119 14,00 14,00 14,00 6.285,97 6.009,37 1

Totales Operados al 04/05/10 165.899,34 162.324,63 16
26/05/2010 21 12,00 12,00 12,00 24.000,00 23.819,88 1
27/05/2010 22 12,00 12,00 12,00 25.000,00 24.788,11 1
02/06/2010 28 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.978,86 1
03/06/2010 29 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.976,77 1
08/06/2010 34 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.974,68 1
09/06/2010 35 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.973,99 1
10/06/2010 36 13,00 13,00 13,00 2.000,00 197191 1
14/06/2010 40 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.970,52 1
15/06/2010 41 13,00 16,00 14,50 40.000,00 39.266,81 2
16/06/2010 42 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.969,14 1
17/06/2010 43 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.966,38 1
22/06/2010 48 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.965,01 1
23/06/2010 49 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.964,32 1
24/06/2010 50 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.962,26 1
25/06/2010 51 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.961,57 1
28/06/2010 54 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.960,89 1
29/06/2010 55 13,00 13,00 13,00 2.000,00 1.960,21 1
30/06/2010 56 16,00 16,00 16,00 38.000,00 37.057,82 1
10/07/2010 66 16,00 16,00 16,00 24,000,00 23.285,49 1
16/07/2010 72 12,50 12,95 12,65 26.238,00 25.564,64 3
23/07/2010 79 12,95 12,95 1295 17.492,00 16.991,64 2
25/08/2010 112 14,00 14,00 14,00 50.000,00 47.905,29 1
24/09/2010 142 14,50 14,50 14,50 15.000,00 14.177,69 1

Totales Operados al 05/05/10 287.730,00 280.413,38 27
16/05/2010 10 12,50 12,50 12,50 1510,00 150331 1
27/05/2010 21 13,00 14,00 13,67 5.909,70 5.855,42 3
28/05/2010 22 12,00 14,00 13,00 13.401,20 13.279,70 7
30/05/2010 24 13,00 13,00 13,00 13.688,00 13.557,62 5
31/05/2010 25 13,00 13,00 13,00 6.018,00 5.960,69 3
01/06/2010 26 13,00 14,00 13,33 6.620,76 6.553,51 3
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Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima __ Tasa Promedio Monto Nominal __Monto Liquidado _Cant. Cheques
04/06/2010 29 13,00 13,00 13,00 1.246,00 1.231,53 1
05/06/2010 30 12,00 14,00 13,00 12.143,92 12.005,67 2
07/06/2010 32 14,50 14,50 14,50 2.000,00 1.973,35 1
08/06/2010 33 12,00 14,00 13,40 29.909,31 29.533,10 5
09/06/2010 34 13,00 13,00 13,00 1.300,00 128354 1
10/06/2010 35 13,00 14,00 13,25 8.841,80 8.718,87 4
11/06/2010 36 12,50 13,00 12,83 25.369,80 25.029,91 3
12/06/2010 37 13,00 13,00 13,00 1.790,00 1.764,24 1
13/06/2010 38 12,00 12,00 12,00 9.943,92 9.811,66 1
14/06/2010 39 13,00 13,00 13,00 3.000,00 2.956,82 1
15/06/2010 40 13,00 14,25 13,25 19.404,32 19.108,85 5
16/06/2010 41 14,25 14,25 14,25 18.789,53 18.479,31 1
17/06/2010 42 13,00 13,00 13,00 2.500,00 2.458,84 1
20/06/2010 45 13,00 13,00 13,00 5.395,75 5.303,20 4
21/06/2010 46 13,00 13,00 13,00 10.081,66 9.908,73 3
22/06/2010 47 13,00 13,00 13,00 2.546,32 2.502,65 2
23/06/2010 48 13,00 13,00 13,00 3.699,99 3.635,25 3
25/06/2010 50 13,00 13,00 13,00 4.214,66 413513 2
27/06/2010 52 13,00 13,00 13,00 1.009,70 990,30 1
28/06/2010 53 13,00 13,00 13,00 5.472,00 5.366,87 2
29/06/2010 54 13,00 13,00 13,00 1.290,00 1.264,77 1
30/06/2010 55 13,00 14,00 13,08 21.979,43 21.540,22 12
01/07/2010 56 13,50 13,50 13,50 3.163,76 3.095,07 1
02/07/2010 57 13,50 13,50 13,50 994,00 972,07 1
03/07/2010 58 13,00 13,00 13,00 910,00 890,34 1
10/07/2010 65 13,50 13,50 13,50 3.650,00 3.559,17 2
14/07/2010 69 13,00 13,00 13,00 2.460,00 2.399,33 1
15/07/2010 70 13,00 14,00 13,33 11.941,80 11.633,22 3
20/07/2010 75 13,00 14,00 13,71 36.940,75 35.933,26 7
21/07/2010 76 14,00 14,00 14,00 3.941,66 3.827,16 2
22/07/2010 7 14,00 14,00 14,00 9.380,00 9.097,37 4
23/07/2010 78 14,00 14,00 14,00 3.897,06 3.778,22 2
26/07/2010 81 14,00 14,00 14,00 11.240,44 10.893,63 2
27/07/2010 82 14,00 14,00 14,00 2.429,70 2.353,86 2
28/07/2010 83 14,00 14,00 14,00 5.470,00 5.297,29 2
29/07/2010 84 13,00 14,00 13,67 13.156,00 12.746,49 3
30/07/2010 85 14,00 14,00 14,00 12.856,66 12.432,26 6
31/07/2010 86 14,50 14,50 14,50 7.266,00 7.015,18 4
01/08/2010 87 14,50 14,50 14,50 3.163,76 3.054,55 1
02/08/2010 88 14,00 14,00 14,00 9.030,00 8.728,68 2
03/08/2010 89 14,50 14,50 14,50 1.596,00 1.540,32 1
06/08/2010 92 13,00 14,50 13,75 3.893,00 3.753,64 2
10/08/2010 96 13,50 13,50 13,50 30.000,00 28.950,64 1
12/08/2010 98 14,50 14,50 14,50 4.790,00 4.601,71 1
15/08/2010 101 14,50 14,50 14,50 1.668,00 1.601,21 1
16/08/2010 102 13,50 13,50 13,50 20.000,00 19.252,32 1
17/08/2010 103 14,50 14,50 14,50 2.000,00 1.919,92 1
21/08/2010 107 14,50 14,50 14,50 1.771,68 1.696,86 1
25/08/2010 m 14,00 14,00 14,00 20.000,00 19.169,16 1
28/08/2010 114 14,00 14,50 14,25 5.267,79 5.036,14 2
29/08/2010 115 14,50 14,50 14,50 4.286,00 4.094,09 2
30/08/2010 116 15,00 15,00 15,00 2.695,43 2.570,77 1
31/08/2010 117 14,00 14,00 14,00 22.380,91 21.403,95 2
01/09/2010 118 14,00 14,00 14,00 3.163,76 3.024,55 1
03/09/2010 120 14,00 14,00 14,00 8.976,00 8.568,47 1
15/09/2010 132 14,25 14,25 14,25 20.000,00 19.005,71 1
20/09/2010 137 14,25 14,25 14,25 20.000,00 18.970,52 1
30/09/2010 147 14,50 14,50 14,50 20.000,00 18.868,17 1

Totales Operados al 06/05/10 573.455,93 557.448,36 147
28/05/2010 21 12,00 13,00 12,67 4.531,72 4.493,11 3
01/06/2010 25 12,00 13,00 12,50 10.664,00 10.564,14 2
03/06/2010 27 12,00 12,00 12,00 3.624,25 3.587,69 2
04/06/2010 28 13,00 13,00 13,00 993,00 981,81 1
05/06/2010 29 13,00 13,00 13,00 10.000,00 9.883,83 1
08/06/2010 32 12,50 12,50 12,50 20.000,00 19.769,80 1
10/06/2010 34 13,00 13,00 13,00 10.619,24 10.477,44 2
11/06/2010 35 12,00 12,00 12,00 2.000,00 1.974,68 1
12/06/2010 36 13,00 13,00 13,00 10.000,00 9.859,54 1
13/06/2010 37 12,50 12,50 12,50 3.860,75 3.808,58 1
15/06/2010 39 12,00 13,00 12,67 12.160,00 11.995,91 3
17/06/2010 41 13,00 13,00 13,00 2.022,00 1.989,41 1
18/06/2010 42 13,00 13,00 13,00 2.618,50 2.575,39 2
19/06/2010 43 13,00 13,00 13,00 10.000,00 9.831,91 1
20/06/2010 44 12,00 13,00 12,67 6.159,00 6.058,94 3
22/06/2010 46 12,00 12,00 12,00 3.141,00 3.092,20 1
28/06/2010 52 12,00 12,00 12,00 3.861,00 3.793,65 1
29/06/2010 53 12,00 12,00 12,00 3.307,09 3.248,35 2
30/06/2010 54 12,00 12,00 12,00 10.000,00 9.819,22 1
03/07/2010 57 12,50 12,50 12,50 213425 2.090,58 1
04/07/2010 58 12,50 12,50 12,50 2.590,53 2.537,52 1
22/07/2010 76 12,50 12,50 12,50 3.144,60 3.060,74 1
29/07/2010 83 12,50 13,00 12,75 3.307,09 3.209,27 2
03/08/2010 88 13,00 13,00 13,00 213425 2.067,96 1
29/08/2010 114 14,00 14,00 14,00 3.307,09 3.165,05 2
03/09/2010 119 14,00 14,00 14,00 213425 2.038,10 1

Totales Operados al 07/05/10 148.313,61 145.974,82 39
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B OLSA DE COMERTCIO D E R OSAR

O

Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

m  Catalogo automatizado de libros y articulos de revistas
®  Bases de Datos Bibliograficas de la Red UNIRED, INTAy CAICYT
= Acceso a Bases de Datos de texto completo:

m | exis Nexis

= Errepar

= Boletin Oficial de la Republica Argentina
® Bolsar

= Punto Biz

= Ecofield

® E| Cronista Comercial

® The Economist

= The Journal of Derivatives

® Fiel. Fundacion de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas
® Santa Fe Legal

= |Infoleg

Servicio de Referencia

Préstamo in situ

Préstamo interbibliotecario

Servicio de fotocopias

Consulta de obras en CD-ROM

Canje de publicaciones

Servicio de informacion telefonica y via correo electrénico
Acceso a Internet

Servicios de novedades via e-mail

= Sumario del Boletin Oficial de la Republica Argentina 1° Seccidn, Legislacion

= Sumario del Boletin oficial de la Provincia de Santa Fe.
= Comunicaciones del Banco Central de la Republica Argentina.
® Boletin Electrénico Mensual de Novedades Bibliogréaficas.

m | jstado mensual del Registro Fiscal de operadores en compra de granos y

legumbres secas.
m | egislacién de la Comision Nacional de Valores.

Horario de atencion Lunes a Viernes 10:00a17:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar
Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

Tel.

(0341) 4213471/8 - Interno: 2235
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