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SIN EL SUSTENTO DE CHINA,
EMPEORA LA CAIDA DE LA S0JA

La soja durante la semana reafirmé la
tendencia bajista, tendencia que viene mar-
cada por las fuertes influencias externas ante
la delicada situacidn financiera y econémi-
ca internacional por un lado y por el otro,
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LA SIEMBRA DEL TRIGO
AUMENTA MUY POCO

Los exportadores que pagaban u$s 130
para el trigo enero 2011 mejoraron algunos
dias hasta los u$s 135 pero sin generar el
interés de los vendedores.

El altimo dia de operaciones el valor vol-
vio a los u$s 130 aun cuando Pag.13

Trigo: Precios FOB Arg. y FOB Golfo de México
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LA MEJORA DEL MAiz
LLEGO AL CIERRE

El mercado de maiz local mostré mucha
volatilidad en los precios.

El comienzo de la semana fue sin cam-
bios respecto del viernes ... pagado por la
exportacion en el recinto de la Institucién
fue de u$s 115 para entrega ........ Pag.15
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EL EURO Y LAS CUENTAS DEL BCE

El euro nacidé en 1999 en una relacién con el délar de
1,17 unidades de esta Gltima moneda por 1 unidad de la
moneda europea. Un afio después, el euro se deprecio
razon por la cual los bancos centrales de varios paises
(EE.UU., Japon, Gran Bretafia y Canada) compraron euros
para mantener su valor. De todas maneras, ......... P&g.2

EVOLUCION MONETARIA DE ARGENTINA

Segun el Balance del Banco Central al 7 de mayo del
corriente afio el total de los activos ascendié a 337.990
millones de pesos y estaba integrado por las siguientes
CUBNTEAS .. eeeeeee et ettt e e et e e e neeeaas Pag.3

CREDIT DEFAULT SWAPS

La crisis financiera desatada hace ya casi dos afios en
Estados Unidos, y que se disemind en mayor o menor me-
dida en todos los rincones del mundo, llevé al mundo de
las finanzas a replantear los beneficios .......... ... P&g.6

UN MERCADO DE FUTUROS DE LECHE

Las condiciones para el desarrollo de un contrato de
futuros de un determinado producto son las siguientes:

a)Que el volumen de transacciones del producto sub-
yacente sea importante.

b) Que sea un producto de calidad homogénea Pag.7

NO CESA EL PESIMISMO ANTE A LA CRISIS
EUROPEA

Los principales indices bursatiles internacionales y na-
cionales volvieron a registrar una semana negativa pro-
fundizando la tendencia bajista en medio de los temores
acerca de las consecuencias que podria tener la crisis que
atraviesa Europa. ......covoviiiiiiiiiiiiieeaen Pag. 32

ESTADISTICAS

Embarques argentinos desde puertos del Up River de

cereales y oleaginosas (marzo’10) ........c.ccveevieeeannnn. Pag. 27
USDA: Oferta y demanda por pais de trigo, granos
grueso, maiz y soja (Mayo’10) .....coeiueieininnennnnnnn. Pag. 29
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EL EURO Y LAS CUENTAS DEL BCE

El euro naci6 en 1999 en una relacion con el d6-
lar de 1,17 unidades de esta ultima moneda por 1
unidad de la moneda europea. Un afio después, el
euro se depreci6 razon por la cual los bancos cen-
trales de varios paises (EE.UU., Japén, Gran Breta-
fla y Canad4) compraron euros para mantener su
valor. De todas maneras, en el 2001 la cotizacién
lleg6 a 0,83 ddlar por 1 euro. Desde ese entonces,
la moneda europea comenz6 a apreciarse y en abril
de 2008 se necesitaron alrededor de 1,6 délares para
comprar 1 euro. Posteriormente el euro comenzé a
depreciarse y desde diciembre del afio pasado ha
caido un 17%. En la jornada del jueves se colocé por
debajo de u$s 1,23 y la preocupacién por una posi-
ble intervencion en el mercado lo llevo a u$s 1,26.
Ni EE.UU. ni ningln pais europeo han intervenido
en el mercado desde el afio 2000, como se mencio-
né mas arriba y no esta en el animo intervenir. De
todas maneras, algunos analistas estiman que la
moneda europea tendria que caer a alrededor de
u$s 1,10 aproximadamente.

El reciente paquete de préstamos de 110.000
millones de euros para Grecia y el compromiso de
casi 1 billon para los otros paises europeos en difi-
cultades financieras, han dejado al descubierto la

CONTENIDO

fragilidad de la situacion. Es por eso que vamos a
mostrar algunos nimeros que hemos extraido del
«Boletin» del mes de marzo del corriente publica-
do por la méxima autoridad monetaria de la zona
del euro, que es el Banco Central Europeo.

En las paginas amarillas dedicadas a estadisticas
de la zona del Euro, de la mencionada publicacion,
se dice que el Producto Interno Bruto real crecié un
0,6% en el 2008 y cay6 un 4,1% en el 2009. La pro-
duccion industrial, excluida la construccion, cayé
un 1,7% en el 2008 y un 15,0% en el 2009.

Los desocupados (porcentaje de la poblacion
activa) constituian el 7,5% en el 2008 y el 9,4% en el
2009. En enero del corriente afio la tasa asciende al
9,9%.

La cuenta corriente y cuenta de capital del ba-
lance de pagos, fue deficitaria en 133,3 miles de
millones de euros en el 2008 y también deficitaria
en 49,9 miles de millones en el 2009. De todas ma-
neras, en los Gltimos meses del afio pasado paso a
ser positiva (10,5 miles de millones en el mes de
diciembre).

Los activos de reserva llegaban a 374,2 miles de
millones de euros a fines del 2008 y pasaron a 462,4
miles de millones a fines del 2009. En enero del
corriente afio estaban en 468,7 miles de millones.

En el mismo Boletin (péaginas amarillas) se publi-
ca el estado financiero consolidado del Eurosistema.
Los principales nimeros al 26 de febrero del co-
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rriente afio son los siguientes en millones de euros:

1. Activo

Oro y derechos en oro por 266.919.

Activos en moneda extranjera frente a no resi-
dentes en la zona del euro por 197.574.

Activos en moneda extranjera frente a residen-
tes en la zona del euro por 28.265.

Activos en euros frente a no residentes en la
zona del euro por 15.379.

Préstamos en euros concedidos a entidades de
crédito de la zona del euro por 726.910.

Otros activos en euros frente a entidades de cré-
dito de la zona del euro por 26.724.

Valores emitidos en euros por residentes en la
zona del euro por 335.796.

Créditos en euros a las administraciones publi-
cas por 36.121.

Otros activos por 255.328

Total de activo por 1.889.017.

2.Pasivo

Billetes en Circulacion por 784.287.

Depdsitos en euros mantenidos por entidades de
crédito de la zona del euro por 402.497.

Otros pasivos en euros con entidades de crédito
de la zona del euro por 570.

Certificados de deuda emitidos por 134.298.

Depésitos en euros de otros residentes en la zona
del euro por 40.504.

Pasivos en euros con no residentes en la zona
del euro por 1.861.

Pasivos en moneda extranjera con residentes en
la zona del euro por 12.055.

Pasivos en moneda extranjera con no residentes
en la zona del euro por 51.249.

Contrapartida de los derechos especiales de giro
asignados por el FMI por 166.519.

Otros pasivos por 166.519.

Cuentas de revalorizacion por 220.213.

Capital y reservas por 74.965.

Total pasivo por 1.889.017.

Las reservas en oro, certificados de oro y mone-
da extranjera llegaban a 492.758 millones de euros
contra un base monetaria de 1.186.784 millones de
euros.

En el Boletin se presenta también un balance
consolidado de las instituciones financieras de la
zona del euro al mes de enero del corriente afio.
Los activos ascendian a 24.027.100 millones de euros,
siendo la principal de las cuentas la de los présta-
mos y créditos a residentes en la zona del euro por
11.771.300 millones.

Con respecto a los agregados monetarios, diga-

mos que al mes de enero del corriente afio el M1
crecia a una tasa de 11,5% anual. El M2 crecia a una
tasa de 1,9% y el M3 a una tasa de 0,1%. EI M3 des-
contado el M2 registraba una caida de -10,8% en
términos anuales. Esta Ultima estadistica muestra
una caida de consideracion en los depdsitos a pla-
zo.

No existen dudas que el euro esta viviendo el
momento mas dificil desde su creacion, pero esto
no es mas que una manifestacion de las debilidades
gue tiene no solo el eurosistema sino también todo
el sistema monetario internacional. El que exista
un grupo de paises con tipo de cambio fijo, o expre-
sado de otra manera, que tengan la misma moneda,
no implica que los problemas se originan por ese
tipo de cambio fijo, ya que bien podria pensarse
que las dificultades nacen de los tipos fluctuantes
gue tienen las principales monedas del mundo. El
que las dos monedas més importantes (el délar y el
euro) hayan bailoteado como lo hicieron desde 1999
es una prueba de que no existe un orden monetario
en el mundo.

EVOLUCION MONETARIA DE
ARGENTINA

Segun el Balance del Banco Central al 7 de mayo
del corriente afio el total de los activos ascendié a
337.990 millones de pesos y estaba integrado por
las siguientes cuentas (en millones de pesos):

a)Reservas Internacionales por 187.478.

b)Titulos Publicos por 77.154.

c)Adelantos Transitorios al Gobierno Nacional por
40.130.

d)Créditos al Sistema Financiero del Pais por
1.108.

e)Aportes a Organismos Internacionales por
Cuenta del Gobierno Nacional y Otros por 8.096.

f)Derechos Provenientes de Otros Instrumentos
Derivados por 18.

g)Derechos por Operaciones de Pases por 21.472.

h)Otros Activos por 2.534.

El Pasivo con respecto a terceros ascendia a
289.508 millones de pesos y estaba integrado por
las siguientes cuentas (en millones de pesos):

a)Base Monetaria por 124.706.

b)Cuentas Corrientes en Otras Monedas por
44.506.

c)Depdsitos del Gobierno Nacional y Otros por
12.334.
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d)Otros Depositos por 85.

e)Asignaciones de DEG por 1.846.

f)Obligaciones con Organismos Internacionales
por 2.767.

g)Titulos Emitidos por el BCRA por 67.059.

h)Contrapartida de Aportes del Gobierno Nacio-
nal a Organismos Internacionales por 3.365.

i)Obligaciones por Operaciones de Pase por
20.010.

j)Deudas por Convenios Multilaterales de Crédi-
to por 17.

k) Otros Pasivos por 11.567.

I)Previsiones por 1.246.

El Patrimonio neto ascendia a 48.482 millones
de pesos.

¢A cuanto ascienden las reservas netas de los
pasivos monetarios?

Para determinar esto, al monto de las Reservas
Internacionales por 187.478 millones de pesos hay
gue deducirle el mondo de Cuentas Corrientes en
Otras Monedas por 44.506 millones (encaje de los
bancos en el BCRA), es decir que se llega a 142.972
millones de pesos. Si tomamos el délar de paridad
en ese momento de $ 3,8952, tenemos 36.705 mi-
llones de ddlares.

Los pasivos monetarios ascienden a 124.706 mi-
llones de pesos (Base Monetaria) méas 67.059 millo-
nes (Titulos Emitidos por el BCRA), es decir 191.765
millones de pesos. Si tomamos el délar de $ 3,8952,
tenemos un pasivo monetario por 49.231 millones
de délares. Es decir que este pasivo es superior a
las reservas netas en 12.526 millones de dodlares, o
el 34,1%.

Segun el Informe Monetario Semanal al 7 de
mayo, la Base Monetaria por 124.706 millones de
pesos estaba compuesta por la Circulacién Moneta-
ria por 96.016 millones y la Cuenta Corriente de los
bancos en el BCRA por 28.690 millones. La Base
Monetaria se incrementé en el afio en 22,4%.

Asu vez, la Circulacién Monetaria, que crecid en
un afio al 23,1%, estaba integrada por 85.853 millo-
nes de pesos en poder del publico, con un incre-
mento anual del 23,4%, y el dinero en poder de los
bancos por 10.163 millones.

La Cuenta Corriente en Moneda Extranjera lle-
gaba a 11.426 millones de dodlares y el efectivo de
los bancos en moneda extranjera a 778 millones.

Los depositos en los bancos llegaban a 234.745
millones de pesos, con un incremento anual del
19,1%. Estaban constituidos por los siguientes tipos
de deposito:

a)Cuenta Corriente por 63.708 millones de pe-
SOS.

b)Caja de Ahorros por 47.304 millones de pesos.

c)Plazo Fijo no ajustable por CER por 111.857
millones.

d)Plazo Fijo ajustable por CER por 17 millones.

e)Otros Depositos por 11.859 millones.

De los mencionados depositos, al sector privado
le corresponden 170.287 millones de pesos y al sec-
tor publico 64.458 millones.

Los préstamos al sector privados ascendian a
128.505 millones de pesos, con una variacion anual
de 17%. Dichos préstamos estaban constituidos por:

a)Adelantos por 18.247 millones de pesos y un
crecimiento anual de 7,5%.

b)Documentos por 24.275 millones de pesos y
un crecimiento anual de 26,1%.

c)Hipotecarios por 18.221 millones de pesos y
un crecimiento anual de 0,6%.

d)Prendarios por 7.520 millones de pesos y un
crecimiento anual de 6,6%.

e)Personales por 32.431 millones de pesos y un
crecimiento anual de 16,3%.

f)Tarjetas de crédito por 20.311 millones de
pesos y un crecimiento anual de 30,6%.

g)Otros por 7.500 millones de pesos y un creci-
miento anual de 50,8%.

Como se puede deducir de las cifras anteriores,
el total de los préstamos en moneda doméstica as-
ciende a 32.991 millones de ddlares, alrededor del
un 10,9% del Producto Bruto Interno del pais, cifra
muy baja.

Con respecto a los depositos en délares en el
sistema financiero llegaban a 16.131 millones con
un incremento anual del 38,6%. Los préstamos al
sector privado en esa moneda llegaban a 5.802 mi-
llones de ddlares, con una disminucion anual de -
3,6%.

Los agregados monetarios més amplios presen-
tan las siguientes cifras:

M1 (Billetes y monedas + cuentas corrientes del
sector privado y publico en pesos) 149.561 millones
de pesos, con un crecimiento anual del 17,8%.

M2 (M1 + caja de ahorro del sector privado y
publico en pesos) 196.685 millones de pesos, con un
crecimiento anual de 17,6%.

M3 (billetes y monedas + depdsitos del sector
privado y publico en pesos) 320.598 millones de
pesos, con un crecimiento anual de 20,2%.

M3*(M3 + depdsitos del sector privado y publico
en dolares) 383.432 millones de pesos, con un cre-
cimiento anual del 23,7%.

Si consideramos el M3 (320.598 millones de pe-
s0s), que es el agregado en moneda doméstica mas
amplio, que en ddlares es igual a 82.415 millones, y
lo dividimos por el PBI de nuestro pais, que estima-
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mos en alrededor de u$s 302.000 millones, tenemos
una relacion de 27,3%.

CREDIT DEFAULT SWAPS

La crisis financiera desatada hace ya casi dos
afios en Estados Unidos, y que se disemin6 en mayor
0 menor medida en todos los rincones del mundo,
llevé al mundo de las finanzas a replantear los be-
neficios y los riesgos que implican ciertos instru-
mentos financieros.

Tal fue el caso de la Canciller alemana Angela
Merkel que anuncié durante la semana que prohibi-
r4 temporalmente las ventas en corto al descubier-
to y los Credit Default Swaps (CDS) al descubierto
de deuda soberana de Europa. Medidas similares
fueron adoptadas tiempo atras por la SEC (Security
Exchange Comission) para restringir la especulacion
con derivados.

Ya en la década de los noventa, con el mayor
desarrollo de productos derivados, los resonantes
desastres financieros ocurridos durante esa déca-
da, como Orange County (Estados Unidos), Daiwa
(Japdn), Metallgesellschaft (Alemania), Barings (Rei-
no Unido), entre muchos otros, impartieron un im-
portante mensaje de advertencia.

La leccion comun aprendida de todos ellos es
gue miles de millones de doélares se pueden perder
como consecuencia de un inadecuado control y ad-
ministracion de los riesgos financieros a los que se
encuentran expuestas las instituciones. Atendiendo
a esta inquietud se desarrollaron diversos modelos
gue permitieron ponderar riesgos potenciales, ya
sea con el mero objetivo de concientizar a los di-
rectivos de las compafiias la exposicion a pérdidas
potenciales, como medio de determinacion de limi-
tes de trading o yendo aun mas alla4, como instru-
mento para la asighacion de activos.

Estos modelos fueron de utilidad para racionali-
zar los riesgos financieros implicitos en la operatoria
de derivados. Tengamos presente que la definicion
de riesgo es: "variabilidad en los resultados espera-
dos", es decir que riesgo es pérdidas mayores a las
esperadas como asi también ganancias menores a
las esperadas.

Dentro de los modelos desarrollados, el modelo
VaR (value at risk) fue el de mayor acogimiento.
Este modelo mide la maxima pérdida esperada en
un periodo de tiempo y con un nivel de confianza
dados, en condiciones normales de mercado.

Ahora bien, cuando las condiciones dejan de ser
normales los resultados pueden apalancarse de ma-
nera sorprendentemente.

Los CDS, cuya operatoria busca limitar la Can-
ciller alemana, son derivados de crédito que, al igual

Notional negociados en mercados OTC (exceptotasas de jnterés)
en billones de ddlares
70
60
50 -
40 - B Divisas
Acciones
30 4
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20 4
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dic 2007 Jun-08 dic 2008 Jun-09 dic 2009
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que cualquier derivado, fueron creados para cubrir
un riesgo. Sin embargo, a diferencia de la mayoria
de los derivados cuya finalidad principal es cubrir
un riesgo de mercado (por exposicion a la baja o
alza en el mercado), los CDS nacieron para cubrir
riesgo de crédito o riesgo de contraparte.

¢Cémo funcionan?

Un Credit Default Swap (CDS) es un contrato
entre dos partes en el que una de ellas compra pro-
teccién sobre el riesgo de default de una cierta
cantidad (nocional) de bonos o deuda, de una de-
terminada compafiia, durante un plazo especifica-
do, y la otra parte vende esta proteccién. El com-
prador paga una prima periddica, denominada
"spread”, a cambio del cual, en caso de que se pro-
duzca un default, el vendedor compensaréa al com-
prador por las pérdidas en esos bonos y el spread se
dejara de pagar. La mecéanica es muy similar a la de
los seguros, en la que se paga una prima anual por
una proteccién sobre ciertas pérdidas contingentes.

Por ejemplo, si un banco A financia a un deudor
B, puede contratar un Swap para cubrirse ante un
eventual default de deudor B. El banco A compra un
swap al inversor C por el cudl le paga una prima
periddica. Si el deudor B incumple su obligacién con
el banco A, el inversor C debera asumir la pérdida y
pagar al banco A la deuda incumplida por B a su
valor par. A partir de ese momento, el inversor C se
convertird en el acreedor del deudor B. Por lo tan-
to, las pérdidas asumidas seran equivalentes a la
diferencia entre el valor par de la obligacién y el
valor de recupero de la deuda.

Hasta aqui la herramienta parece ser adecuada
para aquellos que buscan disminuir su exposicion al
riesgo de crédito de determinados deudores (ya sea
porque mantienen en cartera elevada exposicion al
mismo deudor y decidan diversificar o porque deci-
dan simplemente reducir el riesgo sacrificando par-
te de las tasas cobradas). También resulta intere-
sante para aquellos que estén dispuestos a asumir
riesgos para ganar un rendimiento (tasa) acorde al
riesgo implicito segun la calidad crediticia del deu-
dor.

Sin embargo, cuando se negocia los CDS descu-
biertos, conocidos como Neaky CDS, se adquiere la
proteccién sin poseer la deuda garantizada, gene-
rando una red de coberturas que puede llegar a su-
perar el valor nocional de la deuda total objeto de
la garantia.

Estos contratos, al igual que los contratos de
futuros, pueden liquidarse contra entrega o cash
settlement. La modalidad cash settlement implica
que, en caso de default del deudor, el vendedor de
un swap debera pagar el comprador la diferencia

entre el valor par de la obligacion y el valor de re-
cupero de la deuda. Resulta complicado a veces
determinar el valor de recupero de una deuda post
default. Este inconveniente es solucionado a través
de la modalidad con entrega y es por esto que este
tipo de contrato es el mas negociado. En un contra-
to con entrega, el comprador de un swap que desea
hacer efectiva su cobertura ante el incumplimiento
de la deuda, debera entregar al vendedor titulos de
deuda del deudor en default. Si no posee en cartera
dichos titulos, debera recurrir al mercado de valo-
res para adquirir los mismos y entregarlos al vende-
dor contra entrega del monto garantizado.

En definitiva, lo que comenzé como una especie
de seguro contra impagos se ha convertido en un
gigantesco mercado de derivados donde no se sabe
de forma transparente quienes se encuentran real-
mente expuestos al riesgo de default.

Uno caso ilustrativo para comprender el alcance
de los CDS es el de la quiebra de la compafiia Delphi.
Al quebrar la empresa circulaban CDS por un valor
de 28.000 millones de dolares que cubrian una deu-
da mucho menor 5.200 millones de ddlares. Los com-
pradores de CDS se desesperaron por conseguir los
titulos de deuda para luego exigir la garantia al ven-
dedor del CDS. Esos titulos tenian un valor tedrico
practicamente nulo, sin embargo, la gran demanda
por conseguirlos impulsé el precio a 0,70 centavos
por délar. Finalmente los que no pudieron adquirir
los bonos de Delphi para entregarlos acabaron reci-
biendo unos 366 ddlares por cada bono de 1.000
dolares de valor nominal. Dandose la paradoja que
tal vez consigui6 recuperar més dinero un tenedor
de los bonos de Delphi que no se habia asegurado
que uno que habia comprado el seguro pero no te-
nia los bonos sino que tenia una posicién especula-
tiva.

Situaciones como el de caso Delphi, entre otros,
originaron varias veces denuncias por especulacion
ilegal.

El caso méas renombrado fue el de Goldman Sachs
en dos oportunidades. El primero tuvo lugar a co-
mienzos de la crisis financieras a mediados de 2008.
Goldman habia lanzado CDO sintéticas con hipote-
cas de las denominadas "téxicas" y cerré operacio-
nes, denominadas Abacus, por un monto de 11.000
millones de délares. Transcurridos solamente cinco
meses desde la creacién de estas CDO Abacus, el
84% de las hipotecas subyacentes habian visto dis-
minuir su calificacién. AIG proporcion6 los CDS que
permitieron a Goldman cubrirse ante un impago de
las hipotecas. Curiosamente, poco tiempo mas tar-
de, la aseguradora necesitd un rescate de 85.000
millones de dolares de los cuales 12.900 millones de
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dolares pasaron por las manos de Goldman.

El gigante financiero volvi6 a estar recientemente
en el ojo de la tormenta cuando trascendi6 que se
investigaria si la compafiia cubrid la situacion finan-
ciera de Grecia, ya que se comprob6 que habria
contratado cuantiosos CDS para cubrirse ante un
default del pais helénico, justo antes de que la ca-
lificacion crediticia se desplomara.

El volumen operado en el mercado de CDS con
un nocional poco menos de 60 billones de dodlares,
lleg6 a superar en el 2007 a los montos operados en
contratos OTC de divisas. Sélo fue superado por los
contratos de tasa de interés que claramente lideran
los over the counter con un volumen en el 2009 de
449 billones de ddlares, septuplicando a su escolta.
El estrepitoso crecimiento del volumen de los CDS
se revertio, como puede observarse en el grafico, a
mediados del 2008, cuando en Estados Unidos se
interpuso severas medidas para limitar la actividad
especulativa en plena crisis iniciada por el crack de
hipotecas de baja calidad.

UN MERCADO DE FUTUROS DE
LECHE

Las condiciones para el desarrollo de un contra-
to de futuros de un determinado producto son las
siguientes:

a)Que el volumen de transacciones del producto
subyacente sea importante.

b)Que sea un producto de calidad homogénea.

¢)Que sea un producto que se puede estandari-
zar.

d)Que el mercado disponible del mismo esté in-
tegrado por un grupo de oferentes y demandantes
gue compitan entre si y que el precio no esté de-
terminado por la posicién dominante de un solo ofe-
rente o demandante.

e)Que no sea un mercado intervenido por el Es-
tado a través de precios maximos 0 minimos.

f)Que haya una relativa volatilidad en los pre-
cios.

g)Que el producto sea almacenable.

Teniendo en cuenta las condiciones tedricas
mencionadas, cabe preguntarse si es posible el de-
sarrollo de un contrato de futuros de la leche.

Con respecto a la leche fluida tendriamos varias
condiciones que el producto no cumple, como las
indicadas en €) y en g).

El mercado de la leche es un mercado con fuer-

te intervencion estatal en casi todos los paises 'y esa
intervencion se manifiesta con fijaciones de precios
maximos (como ha ocurrido en Argentina) o mini-
mos (como ha ocurrido en paises de la Comunidad
Europea).

Con respecto al punto g), la leche fluida no es
un producto almacenable. De todas maneras, este
ultimo punto es salvable tomando como producto
‘subyacente’ no la leche fluida sino un producto muy
representativo de la misma que es la leche en pol-
vOo.

La relacion fisica entre la leche fluida y la leche
en polvo es la siguiente:

7.500 litros de leche fluida por 1 tonelada de
leche en polvo aproximadamente.

La leche en polvo puede esterilizarse y
almacenarse. De hecho, la leche fluida que luego se
va a convertir en leche en polvo, se ‘pasteuriza’
previamente.

La produccidn mundial de leche de vaca esta en
el orden de los 500.000 millones de litros. Nuestro
pais, con una produccion de alrededor de 10.000
millones de litros, participa con cerca del 2% de esa
produccion.

La produccion mundial de leche en polvo entera
esté en el orden de los 3,6 millones de toneladas,
siendo el principal productor China con alrededor
der 1 millon de toneladas, seguido por New Zelanda
con 640.000 toneladas, Brasil con 460.000 tonela-
das y Argentina con 270.000 toneladas.

La exportacion mundial de leche en polvo ente-
ra llega a aproximadamente 2 millones de tonela-
das y la exportacion de Argentina a alrededor de
200 mil toneladas, es decir que la exportacién ar-
gentina es del 10% de la exportacion mundial.

Teniendo en cuenta la relacion mencionada mas
arriba, para la exportacion mundial de los 2 millo-
nes de toneladas de leche en polvo entera se nece-
sitan alrededor de 15.000 millones de litros de le-
che fluida. Para la exportacién argentina de 200 mil
toneladas de leche en polvo entera se necesitan
1.500 millones de litros de leche fluida, es decir el
15% de la produccion de leche fluida.

Para que el productor lechero participe en el
mercado de futuros asegurando precios, seria im-
portante que haya una fuerte correlacién entre el
precio del subyacente (la leche en polvo entera)
con el precio de la leche fluida. Recordemos que
todo contrato de futuros puede servir para la co-
bertura si las distintas posiciones varian en forma
parecida (por ejemplo, la posicién disponible y la
posicién futura) ya que la mecéanica de los contra-
tos de futuros es que se realiza en la posicién futura
la inversa que se ha adoptado en la posicién dispo-
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nible (si esta comprado en el disponible debe ven-
derse en la posicion futura o viceversa). De no va-
riar ambos precios de la misma manera, la partici-
pacion del productor lechero en el mercado seria
exclusivamente ‘especulativa’.

Un estudio sobre el mencionado grado de corre-
lacion entre las dos variables no ha dado resultado
positivo en varios afios. El estudio de correlacién se
realizo para el periodo 1996 al 2008 (con 156 pre-
cios para cada variable) y arrojo los siguientes re-
sultados:

1996 -62,5% 2003 -11,7%
1997 -66,5% 2004 -97,4%
1998 29,5% 2005 83,6%
1999 -29,9% 2006 -24,7%
2000 55,4% 2007 92,3%
2001 70,6% 2008 32,0%
2002 69,9%

Esto no significa que los contratos de futuro de
leche en polvo entera no puedan funcionar, aunque
es fundamental, para ello, liberar el mercado de la
leche. La creencia, existente ya desde la época del
emperador babilénico Hammurabi (1750 antes de
Cristo) de que el control de precios maximos puede
aminorar la inflacion, se ha demostrado totalmente
inefectiva en casi todos los casos. Basta de muestra
el éxito de la politica alemana de ‘liberacién de
precios’ emprendida por Ludwig Erhard en junio de
1948, medida que junto con la previa puncién mo-
netaria (donde se redujo la moneda en un 90%),
determind el llamado ‘milagro econémico aleméan’.

Veamos como evolucioné el precio de la leche
en polvo entera segun datos que extraemos de la
publicacion INFOTAMBO del mes de mayo del co-
rriente afio (y que tiene como fuente el USDA). En
la misma se muestra la evolucion del precio desde
1983 hasta el 2010. Los precios responden a expor-
taciones realizadas desde el norte de Europa con
sus promedios de maximos y minimos.

a)En los primeros afios de la serie, hasta 1987,
el precio internacional estuvo por debajo de los 1.000
dolares la tonelada, debido principalmente a las
politicas de intervencion de los paises mas desarro-
llados, con sus altisimos stocks de intervencién y
exportaciones subsidiadas.

b)A fines de la década de los *80 los precios al-
canzaron un nuevo nivel y comienzan a oscilar en-
tre 1.500 y 2.000 doélares. Probablemente la causa
de este comportamiento estuvo dada en la reduc-
cion de oferta como consecuencia de la crisis en los
paises comunistas del este de Europa que son tradi-
cionalmente fuertes consumidores de productos lac-
teos.

c)Durante la década de los "90 los precios osci-

laron entre 1.500 a 2.000 doélares, pero hubo algu-
nos picos como en 1995 cuando llegé a casi 2.300
dolares la tonelada (la razén podria se la aplicacion
del plan Real para controlar la inflacion en Brasil.
Por ese motivo, este pais importd alrededor de
200.000 toneladas durante ese afio).

d)En el 2002 hubo una caida fuerte de los pre-
cios a 1.300 délares aproximadamente.

e)A partir de la mencionada caida, comenz6 una
subida hasta los 2.200 délares hacia el afio 2005.
Durante el 2006 y 2007 se registré una suba feno-
menal llegando a casi 5.500 délares la tonelada, para
volver a caer por la crisis mundial a cerca de 2.200
dolares.

f)En el dltimo afio volvié a subir y se ubico en
alrededor de 3.500 doélares la tonelada.

SO0JA

Sin el sustento de China, empeora la caida de la
soja

La soja durante la semana reafirmo la tendencia
bajista, tendencia que viene marcada por las fuer-
tes influencias externas ante la delicada situacién
financiera y econémica internacional por un lado y
por el otro, por unos fundamentals que, si bien op-
timistas en términos de volumenes, no significan lo
mismo para los precios.

El jueves la posicién julio (la méas cercana) no
logré superar los 345 dolares por tonelada, siendo
el valor mas bajo desde mediados de marzo (acom-
pafiando asi a la tendencia bajista que se observo
en todos los productos agricolas negociados). La
caida de casi el 1,6% acumulada en la primera mi-
tad de la semana pudo compensarse con una suba
de 0,6% al cierre del jueves, gracias al impulso pro-
veniente del doélar que finalmente se debilité fren-
te al euro después de alcanzar su mayor valor en
cuatro afios. Ademas, los contratos més cercanos de
la soja encontraron cierto sostén en la ajustada ofer-
ta del grano, ya que los productores estadouniden-
ses no venden mientras que la demanda, tanto do-
méstica como de exportacién, se mantiene firme.

Los principales fundamentals bajistas provienen
de las abundantes ofertas que se aproximan desde
Sudameéricay el clima favorable para los cultivos en
Norteamérica. En cuanto a este ultimo factor, el
informe del USDA mostr6 que en la semana que fi-
nalizé el 16/05 mermaron las actividades de siem-
bra debido al clima frio y humedo. Sin embargo,
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debido al comienzo temprano, se alcanz6 un 38% de
avance el cual supera al 23% del afio pasado y al 35%
del promedio quinquenal. A pesar de que el merca-
do esperaba en promedio un 43,2%, las cifras no
repercutieron negativamente sobre las cotizaciones
ya que las perspectivas climaticas y por ende, para
los cultivos, siguen siendo optimistas.

En Argentina, segun el Ministerio de Agricultura,
la cosecha avanzd un 9% semanal alcanzando el 86%
de los cultivos. Las nuevas estimaciones auguran una
produccion de 53,5 millones de toneladas, por enci-
ma de los 52,5 millones de la proyeccién anterior.
En este sentido, la Bolsa de Cereales de Buenos Ai-
res mantuvo su estimacion en 54,8 millones.

En Brasil, los productores recolectaron el 99,7%
de los 67,2 millones previstos, mientras que ya se
ha vendido mas de la mitad de la produccién. Segin
la consultora Celeres, las ventas de la nueva cose-
cha se recuperaron esta semana alcanzando el 54,4%
de la produccion.

Por el lado de la demanda, las exportaciones
semanales tuvieron un efecto neutral sobre los pre-
cios, ya que las cifras de los compromisos totales
(tanto de la actual como de la nueva cosecha) coin-
cidieron con las que esperaba el mercado. No obs-
tante, las intenciones de exportacién para la nueva
campafa disminuyeron mas del 59% respecto a la
semana anterior. Esto podria explicarse en los me-

nores compromisos por parte de China, debido a la
gran cantidad de soja que esta ingresando actual-
mente a su mercado y se espera que esta misma
corriente se mantenga durante junio. En este senti-
do, el Ministerio de Comercio asiatico revisoé al alza
su estimacién de importaciones de mayo hasta los
4,8 millones (desde 4,69). Asimismo, confirmé que
los compradores se estan orientando cada vez mas
hacia Argentina, donde la soja es mas barata. De
hecho, las compras a este Ultimo crecieron en mayo
hasta los 1,73 millones desde los 1,36 millones de
abril. En consecuencia, el principal destino de las
exportaciones semanales desde Estados Unidos fue
México ante la menor participacién del comprador
por excelencia.

Para los subproductos, las cifras de exportacién
fueron bajistas para los precios, tanto porque las
intenciones cayeron respecto a la semana pasada
como por ser inferiores al rango esperado por el
mercado.

En relacion al aceite, si bien los precios actual-
mente mantienen la tendencia bajista del resto de
los productos, podrian encontrar cierto sostén en el
fuerte incremento de la produccion de biodiesel que
se espera desde Sudamérica. Oil World estima un
aumento del 45% en Brasil y del 52% en Argentina.
Al destinar mayor cantidad de aceite a la produc-
cion de dicho biocombustible, disminuiria el remante
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exportable, impulsando a los precios.

Si bien parecio6 que el viernes los precios iban a
recuperarse, las ventas de los fondos confirmaron
gue se mantienen vigentes las sefiales bajistas. Asi,
la soja julio cay6 un 0,32% cerrando a 345,77 déla-
res por tonelada y mostrando una disminucion del
1,3% semanal. La misma suerte corrié para los sub-
productos y de esta forma el aceite finaliz6 a 814,8
dolares y la harina a 303,79 délares, mostrando una
caida diaria de 1,15% y 0,22% respectivamente.

A trasmano del mercado referente americano,
hay una guerra de nervios en la plaza sojera

Con menor volumen de negocios que lo registra-
do en la semana pasada, las transacciones de soja
realizadas en el mercado local exhibieron algunas
oscilaciones en sus precios, en un rango que estuvo
entre $850 a $890 la tonelada, con rumores de que
podria haberse hecho algo a $900, aunque sin con-
firmacién. En un final de semana muy trabado a la
hora de cerrar negocios y peleado en precios, el
resultado de la semana es una suba acumulada del
1,2%. La variacion de precios se dio del martes al
miércoles y del jueves al viernes.

La reticencia a vender de los productores por
debajo del nivel de $900 mantiene los precios fir-
mes a contramano de lo que el mercado de Chicago
exhibe en sus propias pantallas. Sin embargo, los
precios mas altos surgen por necesidades puntuales
de alguna fabrica o de alguna exportadora para cum-
plir con la carga de buques.

El total de compromisos con el exterior puede
observarse en la tabla adjunta, en donde se estima

que lo autorizado de la campafia 2009/10 estaria
cerca de los 16 millones de toneladas al 20/05.

Este monto estaria cubierto con las compras
domésticas cerradas a precio firme.

Segun la ultima informacién proporcionada por
la Direccion de Mercados de MAGYP més una esti-
macion propia, al 12 de mayo se llevaba comprado
poco més de 26 millones de toneladas de soja, un
49% de la produccién estimada en 54 millones Tm.

De esas 26 millones, 17 millones de toneladas
corresponderian a operaciones con precios cerra-
dos, mientras que quedarian 9 millones de tonela-
das de soja con precio pendiente de fijacion. Esto
es el 17% del total de la produccién de 54 millones.
Con el objeto de comparar, en el 2008/09 las opera-
ciones pendientes de fijacion de precio a la misma
altura del afio ascendian a 14% de la producccion y
el ratio historico (tomando la informacién de 5 cam-
pafias) estaba en 15%.

Esto esta mostrando el patrén de comportamien-
to de los actores de la oferta y la demanda hasta
aqui.

En la actualidad, con un comportamiento de pre-
cios que muestra debilidad, la oferta local se nota
renuente a cerrar negocios, si bien ello depende
mucho de la demanda externa que se muestra lenta
y espera la varias veces anunciada presion descen-
dente de los precios. Por el lado de la demanda,
privilegia compras forwards y le preocupan las
fijaciones, razén por la cual tratan de no incursionar
decididamente en el mercado para no elevar el pre-
cio en un mes que suele ser clave en fijaciones.

Durante abril las fijaciones estuvieron en torno

Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 20/05/10
) ) Subp.roductos de Soja ) ) Total Soja
Mes emision Aceite de Soja (Hasta antes de.D|c09, se asume que la mayoria Soja (incluyendo
es harina y/o pellets de soja.) orgéanicay
desactivada)
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 ROE 365 Total ROE 45 ROE 180 Total
Ene 373.916  17.000 390.916 1.356.571 81.000 1.437.571 341.794 65.000 406.794 407.705
Feb 413.054 413.054 1.314.006 23.000 1.337.006 304 304 2.710
Mar 280.963 8.500 289.463 1.467.695 25.000 1.492.695 165.237 465.000 630.237 652.653
Abr 636.112 105.000 741.112 3.676.203 87.000 3.763.203 705.675 439.000 1.144.675 1.147.789
May 358.627  75.000 433.627 2.265.194 260.539 2.525.733 352.204 283.000 635.204 639.410
Jun 349.882  84.000 433.882 2.153.849 131.404 2.285.252 435.755 127.000 562.755 565.564
Jul 397.721  28.300 426.021 1.651.494 217.000 1.868.494 74.712 74.712 76.764
Ago 358.326  20.000 378.326 1.770.156 175.000 1.945.156 84.544 84.544 85.849
Sep 175.871 135.000 310.871 1.321.886 120.000 1.441.886 56.056 35.000 91.056 92.680
Oct 164.888 170.000 334.888 1.365.349 210.000 1.575.349 8.544 8.544 9.434
Nov 199.465  30.000 229.465 806.030 40.324 846.354 425 425 1.929
Dic 76.309 135.000 211.309 1.233.195 220.516 9.430  1.463.141 56 56 1.031
Total Afio 2009 | 3.785.135 807.800 4.592.935 | 20.381.626 _ 1.590.783 9.430  21.981.839 2.225.305 1.414.000 3.639.305 | 3.683.514
Ene-10 83.778  95.000 178.778 530.739 391.000 921.739 1.785 1.785 3.825
Feb-10 34.302  20.000 54.302 511.015 72.000 583.015 730.000 2.198.000 2.928.000 | 2.928.612
Mar-10 127.571 286.449 414.020 1.509.680 675.800 2.185.480 595.028 855.000 1.450.028 1.450.399
Abr-10 310.577 234.030 544.607 2.724.784  1.358.600 4.083.384 1.804.164 1.025.000 2.829.164 | 2.832.356
May-10 157.061  65.000 222.061 835.855 477.000 1.312.855 804.215 186.500 990.715 992.844
Total Afio 2010 713.289 700.479 1.413.768 6.112.073  2.974.400 0 9.086.473 3.935.192  4.264.500 8.199.692 | 8.208.035
Total 2009/10 595.209 585.479 1.180.688 4.315.479  2.511.400 6.826.879 3.203.407 4.264.500 7.467.907 | 7.473.228
Total Soja equivalente 2009/10 (15.644.214
Elaborado sobre la base de informacién publicada leonal de Control Comercial Agropecuario (ONCCA). Desde diciembre de 2009 ONCCA informa el detalle de subproductos.
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a 370.000 toneladas semanales, mientras que en las
dos primeras semanas de mayo estamos en 430.000
toneladas por periodo. A fines de comparar, en la
cosecha del afio pasado, la 2008709, el nivel de
fijaciones fue de 500.000 Tm semanales en abril y
de 700.000 Tm semanales en mayo. Con respecto a
algunos pocos ciclos atras, estas cifras duplican o
triplican lo que se veia en época de cosecha, si bien
estamos ante volumenes importantes de produccién
-a excepcion de la 2008/09. A tenor de lo que tras-
cendia en el mercado, en los dltimos dias el nivel
de fijaciones habria subido sustancialmente en pre-
vision de la cercania del fin de mes.

La posicion de la exportacion industrial de soja
y de los exportadores de grano sigue exhibiendo
contramargen al compararse los FAS teoricos con
los valores de mercado (3 a 5 ddlares por tonelada),
razén por la cual van cayendo sus existencias.

En este contexto, en que la mercaderia argenti-
na es retaceada, las primas FOB se fueron afirman-
do en la semana y contrarrestaron la caida de Chi-
cago. Las primas FOB de harina pasaron de +5/+1 a
+9/+7 en una semana, mientras que las de aceite
subieron de -180 a -160.

En recinto sélo se escucharon ofertas de compra
por soja 2010/11 en la rueda del martes, cuando las
propuestas pasaron por US$ 213 para la descarga en

fabricas de Timbues, San Martin y General Lagos.
Ese precio para un forward de la proxima campafia
resulté inferior a los US$ 219 que registré la posi-
cion soja abril para fabricas (SOF042011) del ROFEX®
0 los US$ 220 de ajuste de la posicion May2011 para
la exportacion (50J052011).

De todas maneras, a diferencia de lo que ocurre
con el segmento del disponible, la nueva cosecha
muestra una tendencia negativa que se tradujo en
una pérdida acumulada en la semana del 0,9% den-
tro del ROFEX®. manteniendo un inverse de US$ 10
/Tm con respecto a las posiciones mas cercanas y,
por lo tanto, de la cosecha actual.

TRIGO

El cereal baja con menor produccion 2010

Las bajas del mercado de trigo no pudieron ser
compensadas esta semana con un comportamiento
positivo, solo hubo algunas jornadas con leves me-
joras pero con caidas posteriores.

La presion sobre las cotizaciones futuras conti-
nda dada por la firmeza del délar y la gran oferta

Términos de compromiso en precios para SOJA a la 2° semana de mayo
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global que genera competencia en el mercado in-
ternacional.

Las existencias en muchos paises generan exce-
dentes que vuelcan al mercado exportador, recor-
tando las posibilidades de colocacién de los tradi-
cionales exportadores como Estados Unidos.

Esta semana India informé que los abundantes
stocks de trigo estan presionando a las autoridades
para que incrementen las exportaciones de granos,
reforzando las perspectivas de un mayor exceso de
oferta del cereal este afio.

India probablemente embarcara envios adicio-
nales de trigo a sus vecinos, y tratara de abrirse
camino en el sudeste asiatico y Oriente Medio, dan-
do competencia a los cereales del Mar Negro y ajus-
tando los precios internacionales de referencia

Frente a mas competidores en el mercado ex-
portador, quien pierde mas terreno es Estados Uni-
dos, como sefialaramos en el Informativo anterior
de la semana pasada.

Los informes semanales relacionados a la deman-
da de exportacion muestran pobres volimenes de
negocios estadounidenses ain cuando se informan
compras en el mundo pero con otros origenes.

Las inspecciones de embarque de trigo sumaron
las 341.600 tn, debajo del informe anterior y del
afio pasado a la misma fecha. El acumulado del afio
comercial es de 22 millones de tn frente a las 25,7
millones del 2009.

Las ventas semanales de trigo totalizaron las
455.700 tn (combinando cosecha vieja y nueva),
dentro del rango esperado por el mercado de 350.000
a 550.000 tn. El afio comercial, a poco de finalizar,
muestra un acumulado de compromisos externos por
22,51 millones de tn frente a las 26,43 millones del
2008/09.

Las menores ventas al exterior hacen que el prin-
cipal exportador mundial del cereal continle acu-
mulando stocks hasta los niveles maximos de los ul-
timos 10 afios, con un ratio stock/consumo de 46,6%.

De esta forma la oferta dificilmente pueda ser
menor en el 2010/11 a pesar de la proyeccion ini-
cial de una menor cosecha.

La caida en la produccion estadounidense se pro-
duce por la menor cobertura ya que los cultivos de
invierno muestran buenas perspectivas.

Segun el USDA al domingo el 66% del trigo de
invierno estaba en la categoria de bueno a excelen-
te, sin cambios respecto de la semana previa pero
arriba del 48% del afio pasado a la misma fecha.

Para el cereal de primavera el avance de la siem-
bra alcanza el 79%, arriba del 49% del afio pasado
pero debajo del 80% del promedio de los ultimos
cinco afios.

Con estos datos iniciales se realizaron las pri-
meras proyecciones de la cosecha de trigo 2010/11
en 55,61 millones de tn, debajo de las 60,31 millo-
nes de la presente campafa.

La caida en la produccién tendra un impacto a
nivel mundial que ya se plasma en las proyecciones
de distintos organismos.

Los datos del USDA sefialan que el mundo produ-
cirda 672,18 millones de tn frente a las 679,98 millo-
nesy el Consejo Internacional de Cereales proyecta
una cosecha de 660 millones de tn frente a las ac-
tuales 676 millones.

La FAO esta semana, en su primera perspectiva
de granos del 2010, sefialé que la produccién mun-
dial de trigo caeria un 1%, a 675 millones de tonela-
das este afio, ante una reduccion de areas planta-
das en respuesta a menores precios.

Pero la produccion mundial total de cereales 2010
aumentaria un 1,5 por ciento a 2.286 millones de
toneladas debido a un aumento del 1,9 por ciento
de la produccién de granos gruesos y un incremento
del 4,5 por ciento de la produccion de arroz.

La menor produccién de trigo proyectada para
este afio se debe también a un previsto retorno de
rendimientos a la normalidad después de alcanzar
niveles superiores al promedio en los ultimos dos
afios, dijo la FAO en su reporte Perspectivas de Co-
sechas y Situacién de Alimentos.

La menor produccion se espera en América del
Norte, donde las plantaciones de invierno de Esta-
dos Unidos disminuyeron un 13% y las plantaciones
de Canada se prevén un 7% menor que el afio pasa-
do.

Las cosechas de trigo en Europa estarian en li-
nea con el afio pasado porque una caida prevista en
los ex estados soviéticos (CIS) se espera que sea
compensada por mayores cosechas en la Unién Eu-
ropea.

La caida de la produccion global del cereal que
todos proyectan no tiene el impacto normal "bajis-
ta" en los precios ya que se compensa con la gran-
des existencias que se acumulan en los stocks ini-
ciales.

Los precios, como consecuencia, muestran un
comportamiento mayormente bajista en todos los
mercados.

La baja en Chicago y Kansas tiene su efecto en
la formacion de los precios FOB.

En el grafico adjunto se muestra la evolucion
del precio FOB del trigo duro Golfo de México y su
consecuente pérdida de valor desde comienzos del
2010 aun con alguna recuperacién cuando el dolar
se debilitd frente a las demés monedas mundiales.

En la actualidad la nueva firmeza principalmen-
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te frente al euro esté afectando mayormente al tri-
go ya que algunos compradores externos se estan
orientando al cereal mas barato proveniente de Eu-
ropa.

La siembra del trigo aumenta muy poco

El mercado de trigo local pocos cambios mostro
en el transcurso de la semana. Fue sorpresa la apa-
ricién de un exportador en el recinto de la Institu-
cion interesado en comprar trigo disponible.

La semana habia comenzado con la tranquilidad
de un mercado donde solo la industria estaba reali-
zando ofertas para comprar el trigo y sin negocios
gue se relevaran en el recinto.

Recién hubo un cambio el jueves cuando apare-
cié la exportacion en San Martin pagando $ 636
para el trigo grado 2 PH 78 con entrega 20/06 al 20/
07. Se relevaron operaciones por 10.000 tn ese dia.

El precio pagado por la exportacion correspon-
di6 al valor de mercado establecido por el Ministe-
rio mientras que la molineria pag6 $ 620 partiendo
también de dicho precio pero con el descuento del
costo del flete.

Este altimo valor mostré algunos cambios en la
semana ($ 618 a $ 620) a pesar de que el precio FOB
minimo oficial sobre el cual se determina quedd sin
cambios en u$s 227.

El valor FOB informado por el gobierno no mos-
tré6 cambios frente algunas referencias bajistas in-
formadas por privados respecto de las puntas com-
pradoras y vendedoras que se conocen en el merca-
do y frente a la referencia del precio FOB Golfo.

En el grafico de tapa se muestra la evolucién del
precio del trigo duro FOB Golfo de México y el FOB
argentino, con bajas del primero en las ultimas se-
manas y subas en los ultimos.

Como consecuencia del diferente comportamien-
to entre ambos precios mencionados, se ampli6 la
brecha entre los valores, llegando a un minimo de
u$s 30 en favor del precio argentino que nunca an-
tes se habia registrado.

Del analisis se desprende que Argentina no pue-
de competir en el mundo con el cereal de Estados
Unidos y solo puede continuar obteniendo negocios
con Brasil.

Efectivamente nuestro vecino es el casi exclusi-
vo comprador del trigo argentino en la presente
campafia. Las estadisticas sobre las exportaciones y
los embarques que aun contindan del cereal asi lo
confirman.

Segun el informe de empresas navieras en los
préximos 15 dias se espera el arribo de buques para
embarcar casi 190.000 tn con destino a Brasil.

En el acumulado del afio comercial se estima un

total de embarques por 2,42 millones de tn de tri-
go, debajo de las 4,24 millones del afio pasado a la
misma fecha y del volumen de compras del sector
exportador.

Del informe semanal de compras, ventas y em-
barques del sector exportador, se desprende que al
12/05 el sector habria comprado 3,37 millones de
tn de trigo con tan solo negocios por 61.700 tn en la
semana.

Si a las compras se las compara con las ventas
realizadas desde el mes de noviembre, la posicion
neta para la exportacion se muestra compradora
aunque por debajo del afio pasado a la misma fecha
(5,63 millones de tn vs, 4,24 millones).

La actividad del sector al exterior pocos cam-
bios mostr6 en la semana, ya que solo se otorgaron
ROE verde por 28.640 tn que acumula 49.401 tn en
el mes de mayo y 1 millén de tn en el 2010.

Para que exista un nuevo impulso de esta de-
manda es necesaria la existencia del cereal en el
mercado fisico, blanqueo de stocks para ampliar el
remanente exportable, o la apertura de exporta-
ciones para el trigo 2010/11.

La liberalizacion de exportaciones anticipada-
mente seria una sefial para el mercado que igual-
mente esta necesitando més novedades que mejore
el cuadro de rentabilidad en muchas zonas para las
siembras.

Las estimaciones que realiza la Bolsa de Cerales
de Buenos Aires de una cobertura de 4,2 millones
de hectéreas con trigo fueron desestimadas por la
estimacién oficial publicada esta semana.

El Ministerio de Agricultura en su informe men-
sual sefialé que "los sondeos previos indican que la
superficie triguera se incrementaria entre un 10 y
12% con relacién a la concretada en el ciclo pasa-
do".

Partiendo de las 3,2 millones de hectéreas sem-
bradas el afio pasado con trigo, se lograria una co-
bertura de 3,5 a 3,6 millones de hectéreas con posi-
bilidades de nuevos ajustes "ya que el grueso de los
productores toma la decision final al concluir con la
recoleccién de los granos de la cosecha gruesa”, se-
gun menciona el informe oficial.

Segun el relevamiento de GEA "la implantacion
se inici6 con variedades de ciclos largos en los lotes
que tienen buena humedad superficial. Serian ne-
cesarios nuevos aportes de agua para generalizar
las labores, aunque la intencion de siembra hasta el
momento sigue "fria", en la zona que abarca el ana-
lisis".

El comienzo de las tareas de siembra es lento
por la falta de humedad en los suelos y algunos pro-
nésticos de Nifia para la segunda mitad del afio son
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un llamado de atencién para la potencialidad de los
rindes.

Con una siembra de 3,5 millones de hectéreas
una cosecha de 10 millones de tn solo se obtendréa
gracias al logro de excelentes rindes promedio (2,87
tn/ha).

El regreso a un volumen de cosecha de dos ci-
fras esta en manos de los productores y del clima.
Este altimo es un riesgo exdgeno con casi poca co-
bertura pero el productor puede mejorar sus siem-
bras efectivas con mejores precios.

La mejora de los precios dificilmente llegue des-
de el exterior donde los valores del trigo a nivel
mundial tienen mas para bajar que para subir y lo-
calmente puede depender de la demanda y de los
derechos de exportacion.

Con los actuales niveles de retenciones el trigo
nuevo esti cotizando a u$s 130 forward y u$s 141 en
el mercado institucionalizado de futuros, valor de-
bajo del afio pasado a la misma fecha y limitante
para obtener rentabilidad en algunas regiones pro-
ductivas.

MAIZ

La mejora del maiz llegé al cierre

El mercado de maiz local mostr6 mucha
volatilidad en los precios.

El comienzo de la semana fue sin cambios res-
pecto del viernes anterior, el precio pagado por la
exportacion en el recinto de la Institucion fue de
u$s 115 para entrega en junio.

Este recién mejord el martes cuando se pago
u$s 118 y se relevaron operaciones por 10.000 tn.
La mejora de u$s 3 durd solo ese dia ya que el miér-
coles y jueves el valor del maiz regresé a los u$s
115.

Con la baja después de la suba, las érdenes de
ventas de los productores se retiraron del mercado
a la espera de una recuperacion.

Esta finalmente lleg6 el viernes cuando fueron
varios los exportadores que participaron del merca-
do pagando u$s 120 por el maiz con entrega en ju-
nio, julio o agosto. Los negocios relevados alcanza-
ron las 30.000 tn.

Como se observa, luego de algunas jornadas de
tranquilidad en la demanda, la exportacion conti-
nda activa en la compra de maiz en el mercado para
el abastecimiento de sus compromisos al exterior
gue contintian aumentando a buen ritmo.

Esta semana se otorgaron ROE Verde de maiz
por 419.171 tn que se sumaron a las anteriores para
totalizar autorizaciones por 8,72 millones de tn des-
de comienzos del 2010.

Una parte del total mencionado fue embarcado
con maiz de la campafia anterior por lo que restaria
aun un volumen mayor para continuar vendiendo al
exterior para alcanzar el remanente exportable.

El volumen inicialmente establecido de 10 mi-
llones de tn de maiz para la campafia 2009/10 fue
ampliado la semana pasada a 13 millones de tn por
un acuerdo celebrado entre el gobierno y represen-
tantes del sector exportador (nota de la ONCCA del
14/05/10).

"Este nuevo saldo surgié de la actualizacion de
las estimaciones de la cosecha que realiza el Minis-
terio de Agricultura, que calcul6 que la cosecha de
maiz para la campafia 2009/2010 alcanzaria las 21
millones de toneladas, y de la solicitud del Centro
de Exportadores de Cereales de la RepUblica Argen-
tina que solicito la ampliacion del saldo al conocer
esta noticia. Las necesidades de abastecimiento in-
terno alcanzan las 8 millones de toneladas de este
grano que se utiliza para la elaboracion de aceites,
harinas y como alimento forrajero”

Igualmente el remanente exportable que se es-
tableci6 parece no tomar en cuenta las existencias
que pudieron quedar de la campafia anterior. De-
jando de esta forma la posibilidad de que en algin
tiempo més pueda ampliarse ain més las exporta-
ciones.

Estas también podrian aumentarse con el ajuste
de las cifras de produccion.

El Ministerio de Agricultura en su informe men-
sual publicado esta semana confirma la estimacion
de cosecha en 21 millones de tn con ajustes en la
superficie implantada y en los rindes.

La siembra de maiz 2009/10 tuvo una cobertura
de 3,4 millones de hectéareas (grano + forraje), in-
ferior en un 2,7% respecto el ciclo anterior.

La recoleccién muestra un avance del 68% res-
pecto del 85% del afio pasado a la misma fecha. El
retraso obedece a que los productores priorizan la
recoleccion de la soja.

Igualmente los lotes que restan por cosechar
muestran buenas condiciones para confirmar las ci-
fras que se manejan respecto de la produccion to-
tal a nivel nacional.

Dada una cosecha a niveles de 21 millones de
tn, en notable recuperacion de la oferta frente a la
campafia precedente, permite que el sector
exportador continde activo en el mercado con com-
pras declaradas del ciclo comercial por 10,6 millo-
nes de tn.
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Estas superan notablemente el volumen estima-
do de ventas de la presente campafia y los embar-
ques acumulados del afio comercial.

La presencia en el mercado de estos comprado-
res se va a prolongar en la medida del otorgamiento
de las nuevas autorizaciones para exportar de la
ONCCA.

El productor conoce este contexto y aprovecha
el mercado existente en niveles de u$s 120 mien-
tras que prefiere retener la soja.

Buen clima para los cultivos y las
exportaciones

Todos productos agricolas esta semana presta-
ron mas atencion a los mercados externos que a sus
propios fundamentales. El comienzo fue netamente
bajista por la firmeza del délar y la caida del petro-
leo y de los mercados accionarios.

Particularmente para el maiz era también bajis-
ta el avance de las siembras en Estados Unidos y las
buenas condiciones climaticas para el desarrollo de
los cultivos.

Segun el USDA al domingo el 87% del cereal es-
taba sembrado frente al 61% del afio pasado a la
misma fecha y al 78% del promedio de los ultimos 5
afios. El 55% estaba emergido frente al 28% y el 39%
respectivamente.

En el informe se publicé por primera vez el ran-
king de los cultivos, indicAndose que el 67% est4 en
la categoria de bueno a excelente y solo un 6% de

pobre a muy pobre. La categoria de bueno a exce-
lente esta el linea con el 68% del promedio de los
altimos cinco afios para el primer reporte de la tem-
porada.

El dato fue bajista para el mercado asi como el
comportamiento del clima durante la semana en la
region productora del Medio Oeste.

El clima es mayormente calido con algunas llu-
vias aisladas. Los prondsticos para el fin de semana
muestran mas precipitaciones que le permiten man-
tener la humedad necesaria para los cultivos.

Este contexto es mayormente favorable para el
desarrollo positivo del cereal en los campos que se
tradujo en las primeras proyecciones del USDA para
la cosecha 2010/11 de 339 millones de tn frente a
las 333 millones actuales.

Para los meses que restan del presente afio co-
mercial las fichas estan puestas al impulso de la
demanda. Las exportaciones con la aparicion de Chi-
na estéa siendo el factor que sostiene las cotizacio-
nes.

Las inspecciones de embarque de maiz sumaron
977.600 tn, sin cambios respecto del informe sema-
nal anterior y arriba del volumen del afio pasado a
la misma fecha. El acumulado del afio comercial es
de 31,4 millones frente a las 30,2 millones del 2009.

Las ventas semanales totalizaron las 1.593.100
tn (combinando cosecha vieja y nueva), arriba del
rango esperado por el mercado de 950.000 a
1.250.000 tn. Las ventas del afio comercial supera-
ron el volumen de la semana pasada y del promedio
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del mes.

Dentro del volumen total se confirmaron 369.000
tn con destino a China declaradas por los exporta-
dores la semana pasada por la obligacion de infor-
mar al USDA todo negocio que supere las 100.000
tn.

Hasta la fecha China compré 484.000 tn de maiz
estadounidense en las tres semanas pasadas mien-
tras que también realiz6 ventas de sus reservas es-
tatales con el objetivo de disminuir los precios en el
mercado domeéstico.

Los operadores sefialan que el volumen total de
las importaciones del pais asiatico estaran relacio-
nadas con la evolucion de su cosecha, que actual-
mente comenzé su siembra con clima muy himedo
gue provoca demoras en el avance.

";Continuaran las importaciones de China?", es
la pregunta que se realizan todos los operadores.

Algunos creen que el segundo consumidor mun-
dial de maiz después de estados Unidos podria com-
prar tanto como 6 millones de tn hasta el proximo
afio, mientras que otros piensan que China estéa re-
servando barcos como estrategia para impulsar las
siembras. Muchos creen que es un juego para que
los precios externos acompafien la tendencia inter-
na.

Un oficial responsable de la Administracion Es-
tatal de Granos de China informé esta semana que

Cereales: ROE Verde aprobados

el pais tiene un suministro adecuado de maiz, con
una oferta que excede a la demanda. Las reservas
centrales de China eran amplias.

Sin embargo, sostuvo que los precios habian su-
bido recientemente porque la gente es consciente
de que la cosecha del 2009 en el noreste fue menor
que la del afio anterior, y acumul6 existencias, mien-
tras que los especuladores también hicieron subir
los valores.

En el grafico que se adjunta esté la evolucion de
la produccion, el consumo y los stocks de maiz en
China. En la campafia 2009/10 la produccion y el
consumo no provocaron excedentes que se sumaran
a los stocks iniciales, igualmente las perspectivas
para la proxima son alentadoras para recuperar exis-
tencias.

Con perspectivas favorables para la recupera-
cioén de la produccién de maiz en el 2010, el soste-
nimiento de los precios por la aparicién de esta de-
manda en el mercado mundial no puede ser prolon-
gado en el tiempo.

Los precios del maiz con el actual contexto tie-
ne mas para bajar que para subir, aunque la ultima
palabra estara dada por el clima que acompafie el
desarrollo de los cultivos del principal productor y
exportador mundial: Estados Unidos.

o d oG TRIGO MATZ
eChade emSOn "o 0E 45 ROE90  ROE180  ROE365  TOTAL | ROE45  ROE180  ROE 365 TOTAL
Desde Ene 2000 | 5000  L1l7417 620000 494700 2237117 | 130.664  5.867.047 6,006,711
0ct/2009 86.315 854241 940556 | 118.668 1235139 1.353.807
novi2009 30,000 1574373 1604373 | 82378 1828823  1.911.201
dic/2009 10.000 564.656  574.656 | 190.500 982017 1172517
Total 2009 131315 1117417 620000 3487.970  5356.702 | 531210  5.867.047 4045979  10.444.236
ener2010 9.995 0 0 36.360 2835 | 12,056 271,238 283.204
1eb/2010 8.295 117402 125607 2240480  2.240.480
mar/2010 13555 540838 563393 | 4.387 3166368  3.170.755
abr/2010 12,678 26475 239153 | 62.004 1957.002  2.019.906
03105/2010 517 517 | 50.000 55,503 105,503
04105/2010 0o | 57.000 76.200 133.200
05/05/2010 4,090 4,090 50.250 50.250
07/05/2010 15.983 15.983 0
10/05/2010 84 84 0
11/05/2010 87 87 100,000 100,000
12/05/2010 0 100.000 100,000
13/05/2010 0 105.700 105.700
14/05/2010 0 100,000 100,000
17/05/2010 28,640 28,640 50.000 50.000
18/05/2010 0 | 15000 50,000 65.000
19/05/2010 0 100,000 100,000
20/05/2010 0 104.171 104171
Total 2010 15127 0 0 980872 1025999 | 200447 0 8527812 8728250
TOTAL General | 176.442  LI17417 620000  4468.842 6382701 | 731657  5867.047 12573791 19.172.495

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad W0SM0 170510 180510 190510 200510 | omedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 627,19
Maiz duro 400,43
Girasol 925,00 940,00 932,50 880,16 5,9%
Soja 879,50 869,00 872,00 881,00 885,50 877,40 1.136,82 -22,8%
Mijo
Sorgo 359,00 360,00 367,00 360,00 366,00 362,40 366,01 -1,0%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 455,55
Girasol 900,00 911,00 917,00 923,00 930,00 916,20 877,12 4,5%
Soja 877,00 868,00 869,00 880,00 880,00 874,80 1.170,25 -25,2%
Coérdoba
Trigo Duro 630,00 636,00 633,00 601,77 5,2%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 618,64
Maiz duro
Girasol 900,00 920,00 920,00 940,00 920,00 880,72 4,5%
Soja
Trigo Art. 12
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 903,10 910,00 915,00 920,00 928,20 915,26 880,47 4,0%
Soja 870,00 860,00 860,00 870,00 870,00 866,00 1.136,10 -23,8%
* 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 17/05/10 18105/10 19/05/10 20005/10 21/05/10 14j05p0  Vaniacion
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) 230,0 230,0 230,0 240,0 240,0 230,0 4,35%
Aceites ($)
Girasol crudo 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.430,0 2.430,0 2.550,0 -4,71%
Girasol refinado 2.950,0 2.950,0 2.950,0 3.200,0 3.200,0 2.950,0 8,47%
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 2.150,0 2.150,0 2.300,0 -6,52%
Subproductos ()
Girasol pellets (Cons Dna) 580,0 580,0 580,0 580,0 580,0 580,0
Soja pellets (Cons Déarsena) 790,0 790,0 790,0 790,0 790,0 790,0

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FiSICO DE GRANOS DE ROSARIO

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10 Var.% 14/05/10
Trigo
Exp/SM 20/06 a 20/07 Cdo.  Grado2/PH78 636,00
Mol/Ros Gluten 26/ PH 76 Cdo. M/E 618,00 619,00 620,00 620,00 620,00 03% 618,00
Exp/SM Ene'll Cdo. MIE u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 130,00 00% 130,00
Exp/SL Ene'll Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00
Maiz
Exp/SM Jun Cdo. M/E uss 118,00 115,00 115,00 120,00 43% 115,00
Exp/Tmb Jun Cdo. MIE u$s 118,00 11500 115,00 120,00
Exp/PA Jun Cdo. M/E uss 118,00 115,00 115,00 120,00
Exp/GL Jun Cdo. MIE u$s 118,00 11500 115,00 120,00
Exp/AS Jun Cdo. M/E us$s 118,00 11500 11500 120,00 43% 115,00
Exp/Ros Jun Cdo.  Grado 2 u$s 115,00 118,00
Exp/SM Jul Cdo. M/E uss 118,00 11500 115,00 120,00
Exp/Tmb Jul Cdo. MIE u$s 118,00 11500 115,00 120,00
Exp/GL Jul Cdo. M/E uss 118,00 11500 115,00 120,00
Exp/AS Jul Cdo. MIE u$s 118,00 11500 115,00 120,00
Exp/SM Ago Cdo. MIE us$s 120,00
Exp/Tmb Ago Cdo. MIE u$s 120,00
Exp/SM Mar'11l Cdo. M/E us$s 110,00
Exp/SL Mar'11 Cdo. MIE uss 110,00
Exp/Tmb Mar'11 Cdo. MIE u$s 110,00 110,00 110,00
Sorgo
Exp/SM Hasta 23/05 Cdo. MIE 350,00 350,00 350,00
Exp/SM Desde 26/05 Cdo. M/E 350,00 350,00 360,00 350,00 380,00 86% 350,00
Exp/GL Hasta 28/05 Cdo. MIE 350,00 350,00 350,00
Exp/AS Desde 26/05 Cdo. M/E 350,00 350,00 360,00 380,00 86% 350,00
Exp/SL Hasta 22/05 Cdo. MIE 350,00
Exp/SM Jul Cdo. M/E us$s 9500 100,00 11,1% 90,00
Exp/Ros Jul Cdo.  Grado 2 uss 90,00 9500 92,00
Soja
Fca/Tmb ClDesc. Cdo. MIE 860,00 860,00 870,00 870,00 880,00 1,1% 870,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 860,00 860,00 870,00 870,00 880,00 1,1% 870,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 860,00 860,00 870,00 870,00 880,00 1,1% 870,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 860,00 860,00 870,00 870,00 880,00 1,1% 870,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. MIE 860,00 860,00 870,00 870,00 880,00 1,1% 870,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 860,00 860,00 870,00 870,00 880,00 1,1% 870,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 810,00 810,00 820,00 820,00 830,00 1,2% 820,00
Fcallincoln  C/Desc. Cdo. MIE 800,00 800,00 810,00 810,00 820,00 12% 810,00
Fca/Chivilcoy  C/Desc. Cdo. M/E 800,00 800,00 810,00 810,00 820,00 1,2% 810,00
Fca/AS Desde 26/05 Cdo. MIE 860,00 860,00 870,00 88500 890,00
Fca/SM Desde 26/05 Cdo. M/E 885,00 890,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. MIE 865,00 870,00 880,00 880,00 890,00 1,1% 880,00
Exp/Lima Desde 26/05 Cdo. M/E 850,00 850,00 850,00 860,00 860,00
Fca/SM May'11 Cdo. MIE uss 213,00
Fca/GL May'11 Cdo. M/E uss 213,00
Fca/Tmb May'11 Cdo. MIE us$s 213,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 910,00 91500 92500 940,00 940,00 4,4% 900,00
Fca/Rosario  C/Desc. Cdo. M/E 910,00 915,00 925,00 940,00 940,00 4,4% 900,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 910,00 915,00 940,00 940,00 44% 900,00
Fca/Villegas  C/Desc. Cdo. M/E 900,00 905,00 915,00 930,00 930,00 45% 890,00
Fca/T.Lauguen C/Desc. Cdo. MIE 890,00 89500 90500 920,00 920,00 45% 880,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo. MIE 910,00 91500 92500 940,00 940,00 4,4% 900,00
Fca/Deheza  C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 910,00 915,00 925,00 940,00 940,00 4,4% 900,00

(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 segin el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto| 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10 var.sem.

FINANCIEROS En$/USS
DLR052010 570.755 525.386 3,911 3,918 3,909 3,909 3,909 -0,03%
DLR062010 552.955 295.682 3,946 3,951 3,940 3,939 3,939 -0,03%
DLR072010 356.766 223.403 3,979 3,988 3,974 3,974 3,974
DLR082010 132.786 178.375 4,015 4,020 4,013 4,012 4,012 0,07%
DLR092010 46.103 139.625 4,048 4,062 4,049 4,050 4,050 0,20%
DLR102010 4.430 149.204 4,084 4,095 4,087 4,088 4,088 0,20%
DLR112010 22535 128.391 4,120 4,144 4,130 4,135 4,135 0,46%
DLR122010 62.530 178.028 4,162 4,184 4,168 4,174 4,174 0,36%
DLR012011 35.200 70.877 4,200 4,218 4,205 4,210 4,210 0,36%
DLR022011 5.200 77.100 4,238 4,253 4,245 4,250 4,250 0,35%
DLR032011 5.000 45,037 4,276 4,294 4,285 4,290 4,290 0,35%
DLR042011 2 24.067 4,313 4,331 4,325 4,330 4,330 0,39%
DLR052011 10.402 52.520 4,353 4,366 4,366 4,378 4,378 0,57%
DLR062011 1.250 4,388 4,401 4,401 4,410 4,410 0,50%
DLR072011 4,000 4,423 4,435 4,432 4,441 4,441 -0,20%
DLR082011 1.000 2.000 4,489 4,500 4,500 4,509 4,509 0,45%
DLR102011 11.000 6.380 4,547 4,575 4,560 4,630 4,630 1,83%
ECU052010 4,045 1.170 4,825 4,820 4,833 4,887 4,887 0,45%
ECU062010 5.025 1.010 4,860 4,855 4,874 4,915 4,915 0,41%
ECU072010 1.500 500 4,900 4,895 4914 4,950 4,950 0,30%
RFX000000 2435 1.370 3,902 3,910 3,906 3,905 3,905 0,21%

AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR072010 1.494 4740 222,00 222,00 222,60 224,50 225,80 0,94%
ISR092010 12 88 224,50 224,20 225,30 227,20 228,00 0,80%
ISR112010 1.108 1183 228,00 227,50 228,00 228,50 229,50 -0,04%
ISR052011 189 419 218,00 217,70 216,90 216,90 216,60 -1,10%
MAI000000 70 118,00 117,50 117,50 117,50 120,00
MAI052010 118,00
MAI072010 70 119,00 118,50 118,50 118,50 121,00
SOF052010 227,00
SOF062010 43 330 227,60 227,10 227,10 228,50 230,00 0,44%
SOF072010 8 227,70 228,00 228,10 229,50 230,20 0,31%
SOF082010 640 229,20 229,20 229,20 230,00 230,70 -0,13%
SOF102010 166 230,70 230,50 230,50 231,00 231,70 -0,13%
SOF112010 160 233,00 232,50 233,00 233,50 234,00 -0,21%
SOF042011 16 244 218,80 219,00 218,10 218,00 217,70 -0,82%
$0J000000 1454 227,00 227,00 227,00 228,00 229,00 0,44%
$0J052010 296 227,00
$0J062010 106 2146 227,60 227,10 227,10 228,50 230,00 0,44%
$0J072010 456 1262 227,70 228,00 228,10 229,50 230,20 0,31%
$0J082010 80 229,20 229,20 229,20 230,00 230,70 -0,13%
$0J092010 23 230,70 230,50 230,50 231,00 231,70 -0,34%
$0J112010 186 644 233,00 232,50 233,00 233,50 234,00 -0,21%
S0J052011 128 196 220,00 220,00 219,10 219,00 218,70 -1,04%
TRI012011 10 137,00 137,00 137,00 137,00 137,00

TOTAL 1.837.703  2.115.308

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen IApor 17/05/10 18/05/10 19/05/10 2010510 21105110

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

SOF062010 224 put 28 192 0,100

SOF102010 220 put 8 6 4,400

SOF042011 188 put 61 281 2.800

SOF042011 192 put 32 3,300

SOF042011 196 put 32 4,200
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En USS

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 17/05/10 18/05/10 19/05/10 2010510 21105110
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

SOF102010 240 call 116 82 5,500 5,500

SOF102010 244 call 6 8 5,200

SOF102010 248 call 6 8 4,300

SOF042011 244 call 16 5,000

DLR112010 3,86 call 31 73

DLR112010 4,25 call 31 73

" 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

Posici 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10 var.

osicion max min ditima ~ max min dltima  max  min 0Oltma max  min dltma  méx  min dtima  sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR052010[ 3,912 3910 3,911| 3918 3911 3918/ 3919 3,909 3,909| 3,911 3,908 3,909/ 3911 3,908 3,909 -0,03%

DLR062010| 3,946 3942 3946| 3,952 3950 3951| 3,954 3,940 3,940/ 3,943 3,938 3,939 3,943 3938 3939 -003%

DLR072010{ 3,980 3976 3,979| 3989 3979 3988 3997 3973 3,973| 3978 3,973 3974 3978 3973 3974

DLR082010| 4,015 4,010 4,015 4,020 4,018 4,020 4,014 4,010 4,014 4,018 4,011 4,012 4,018 4,011 4,012| 007%

DLR092010 4,062 4,056 4,060] 4,064 4,044 4,044 4,058 4,048 4,049 4,058 4,048 4,049 o017%

DLR102010| 4,083 4,083 4,083| 4,095 4,094 4,095 4,096 4,087 4,087| 4,098 4,098 4,098 4,098 4,098 4,098 044%

DLR112010| 4,120 4,116 4,116| 4,144 4130 4,144 4131 4127 4,127| 4,135 4,135 4,135| 4,135 4,135 4,135 o046%

DLR122010 4184 4,173 4,184| 4170 4,162 4,168 4,180 4,173 4,175 4,180 4,173 4,175 038%

DLR012011 4218 4215 4217| 4205 4,200 4,205 4,210 4,210 4,210| 4210 4,210 4,210

DLR022011 4253 4,253 4,253

DLR032011 4294 4285 4294

DLR042011 4330 4,330 4,330

DLR052011 4361 4,360 4,361 4390 4,355 4,355/ 4,378 4,378 4,378 4,378 4,378 4,378

DLR062011

DLRO72011| 4,423 4,423 4,423| 4435 4435 4435 4432 4421 4,432

DLR082011 4530 4,530 4,530

DLR102011 4582 4570 4575 4560 4560 4,560/ 4,650 4,650 4,650, 4,650 4,650 4,650

ECU052010 4,846 4815 4,815/ 4,865 4,858 4,860 4,823 4,823 4,823| 4,887 4,887 4,887 4,887 4,887 4,887 o045%

ECU062010) 4899 4899 4899| 4866 4,865 4,866/ 4,920 4,915 4,915 4,920 4915 4915 041%

ECU072010, 4,900 4,900 4,900 4930 4,930 4,930| 4,930 4,930 4,930

RFX000000f 3,898 3,895 3,895 3,905 3902 3902/ 3901 3901 3,901| 3,901 3,901 3,901

AGRICOLAS En U$S/ Tm

ISR072010 | 223,00 222,20 222,50 222,90 222,00 222,00 222,80 221,30 222,60| 224,60 221,50 224,50| 226,60 224,50 225,80| 0,94%

ISR092010 224,20 224,20 224,20 224,20 224,20 224,20

ISR112010 | 229,00 228,00 228,00| 227,50 227,50 227,50| 228,00 226,50 228,00| 228,50 227,00 228,50| 230,50 228,50 229,50 -0,04%

ISR052011 | 219,00 218,00 218,00| 218,00 217,70 217,70| 217,80 216,40 216,90| 216,90 215,90 216,90| 217,50 217,20 217,30 -0,78%

SOF062010 229,00 228,50 228,50

SOF042011) 218,80 218,80 218,80 219,00 219,00 219,00

S0J052010| 228,60 226,70 227,00

S0J062010| 228,00 227,60 227,60 227,10 227,00 227,10 228,50 228,50 228,50| 230,40 229,30 230,00| 035%

S0J072010| 229,00 227,50 227,70| 228,90 228,00 228,00/ 228,50 227,40 228,10| 229,80 227,00 229,50| 231,30 229,40 230,20 031%

S0J112010| 233,00 233,00 233,00| 233,00 232,30 232,30| 232,80 231,90 232,80| 233,50 232,70 233,50

S0J052011| 220,50 220,20 220,20| 220,00 220,00 220,00/ 219,10 219,10 219,10| 218,30 218,30 218,30| 219,50 218,60 218,60| -109%

1.838.070 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.119.845  Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada

Posicion [ Volumen Sem. Open Interest[ 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10  var.sem.

TRIGO B.A. 05/2010 1.600 5 153,00 152,00 151,50 150,50 149,50 -1,97%

TRIGO B.A. 06/2010 100 1 151,00 152,00

TRIGO B.A. 07/2010 11.100 673 152,50 152,00 151,80 152,50 154,00 0,98%

TRIGO B.A. 08/2010 100 153,00 154,50

TRIGO B.A. 09/2010 600 166 155,50 155,00 155,00 156,80 158,00 1,61%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10  var.sem.

TRIGO B.A. 10/2010 100 157,00 158,20

TRIGO B.A. 01/2011 10.700 770 141,00 141,00 141,00 140,80 141,10 -0,28%

TRIGO B.A. 03/2011 8 146,00 146,00 146,00 146,00 146,00 -0,34%

TRIGO B.A. 07/2011 2 150,00 150,00 150,00 150,00 150,00 -0,33%

TRIGO B.A. 09/2011 2 152,00 152,00 152,00 152,00 152,00 -0,33%

TRIGO Q.Q. 07/2010 100 1 100,00 100,00 100,00

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 94 117,00 116,50 117,00 117,00 122,00 2,52%

MAIZ ROS 06/2010 19 117,00 116,50 117,00 117,00 121,00 1,68%

MAIZ ROS 07/2010 6.000 946 118,50 118,00 118,50 118,30 121,00 0,83%

MAIZ ROS 09/2010 48 121,00 121,00 120,50 120,00 123,00 0,82%

MAIZ ROS 12/2010 800 98 124,00 123,00 122,50 122,00 125,10 0,08%

MAIZ ROS 04/2011 9 116,00 116,00 115,50 115,50 119,00 2,59%

MAIZ ROS 07/2011 2 118,00 118,00 117,50 117,50 121,00 2,54%

SOJA I.W. 05/2010 11 101,50 101,50 101,50 100,00 100,00 -1,48%

SOJA I.W. 07/2010 165 103,50 103,50 103,50 103,50 103,50

SOJA Q.Q. 05/2010 2 96,50 96,50 96,50 96,50 97,00 0,52%

SOJA Q.Q. 07/2010 100 62 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

SOJA ROS 05/2010 226.000 938 228,10 227,50 228,10 229,30 230,00 0,66%

SOJA ROS 06/2010 13 228,40 227,70 228,40 228,80 230,00 0,52%

SOJA ROS 07/2010 151.700 5.253 228,10 227,50 228,00 228,60 229,90 0,39%

SOJA ROS 09/2010 3.500 73 230,80 230,00 230,50 230,50 231,50 -0,13%

SOJA ROS 11/2010 55.800 1.979 233,00 232,50 233,40 232,70 233,40 -0,34%

SOJA ROS 05/2011 11.400 674 219,50 219,50 219,00 218,50 218,50 -0,64%

SOJA ROS 07/2011 6 224,00 224,00 223,50 223,00 223,00 -0,67%

SOJAROS 09/2011 6 231,50 231,50 231,00 230,50 230,50 -0,65%

SOJA CHA 05/2010 1.900 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00

SOJA VIL 05/2010 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJA VIL 07/2010 28 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJA DAI 05/2010 200 2 85,00 85,00 85,00 85,00 84,50 -0,59%

SOJA DAI 07/2010 20 85,00 85,00 85,00 85,00 84,50 -0,59%

SOJA FRS 05/2010 400 99,50 99,50 98,50 98,50 98,50 -1,40%

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada

Posicién Vol. Sem. Open Interest| 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10  var.sem.

Trigo BA Inm./Disp 600,00 597,00 594,00 590,00 586,00 -1,51%

Maiz BA Inm./Disp 465,00 465,00 470,00 470,00 480,00 1,05%

Soja Ros Inm/Disp. 890,00 885,00 890,00 895,00 897,00 0,79%

Soja Fab. Ros Inm/Disp 890,00 885,00 890,00 895,00 897,00 0,79%

MATBA. Operaciones en délares En tonelada
17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10 var.

Posicion max  min dltima max min dtima max min Ottma max min dtima max min Oltima sem.

TRIGO B.A. 05/2010 1530 1525 1525 152,0 150,0 150,0 150,0 150,0 150,0

TRIGO B.A. 06/2010 151,0 151,0 151,0 152,0 151,0 152,0

TRIGO B.A. 07/2010 1525 152,0 152,0 1525 1515 1515 152,0 1515 152,0 153,0 1520 153,0 154,0 1535 1540 1,0%

TRIGO B.A. 08/2010 153,0 153,0 153,0

TRIGO B.A. 09/2010 155,0 1550 1550 157,0 157,0 157,0

TRIGO B.A. 10/2010 157,0 157,0 157,0

TRIGO B.A. 01/2011 1415 1410 1410 1415 1405 141,3 1412 1408 1410 1410 1405 1410 1411 1411 1411 -03%

TRIGO Q.Q. 07/2010 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

MAIZ ROS 07/2010 119,0 118,0 1185 1185 1180 1180 1180 1180 1180 121,0 1210 1210 08%

MAIZ ROS 12/2010 122,0 1220 1220 122,0 122,0 122,0

SOJA Q.Q. 07/2010 98,0 980 980

SOJA ROS 05/2010 2290 2270 227,7 229,0 2271 2274 2288 2271 2285 230,0 2275 2294 2318 2300 230,0 03%

SOJA ROS 07/2010 2289 2275 2278 229,0 2273 2275 2286 2270 2280 2292 2275 2292 2311 2298 2299 0.1%

SOJA ROS 09/2010 2305 2300 2305 232,6 2315 2315

SOJA ROS 11/2010 2340 2324 2324 2330 231,8 2324 2335 2322 2335 2335 2323 2333 2352 2334 2334 -0,7%

SOJA ROS 05/2011 2195 2195 2195 219,6 2195 2195 2190 2180 219,0 219,0 2185 2185 2190 2185 2185 -09%

SOJA CHA 05/2010 850 850 850 850 850 850

SOJA DAI 05/2010 850 850 850

SOJA FRS 05/2010 995 995 995
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 227,00 227,00 227,00 227,00 227,00 227,00
Precio FAS 161,58 161,59 161,76 161,76 161,76 161,57 0,12%
Precio FOB May'10 246,50 247,50 247,50 217,50 247,50 246,50 0,41%
Precio FAS 181,08 182,09 182,26 182,26 182,26 181,07 0,66%
Precio FOB Jul'10 v 248,00 v 247,00 v 247,00
Precio FAS 182,76 181,76 181,76
Precio FOB Dic'10 v 200,00 v 200,00 v 202,00 v 203,00 v 203,00 199,00 2,01%
Precio FAS 134,58 134,59 136,76 137,76 137,76 133,57 3,14%
Trigo Uruguay
Precio FOB Jur10 242,50 242,50 242,50 243,00 243,00 235,50 3,18%
Precio FAS 229,29 229,30 229,47 229,97 229,97 222,28 3,46%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 169,00 169,00 169,00 169,00 170,00 171,00  -0,58%
Precio FAS 124,93 124,98 124,97 124,97 125,78 126,48 -0,55%
Precio FOB Jun'10 165,35 166,63 166,04 167,12 169,88 167,32 1,53%
Precio FAS 121,28 122,61 122,01 123,09 125,66 122,79 2,34%
Precio FOB Juro 163,97 164,75 165,84 166,53 169,49 166,53 1,78%
Precio FAS 119,90 121,23 121,81 122,50 125,26 122,00 2,67%
Precio FOB Ago'10 v 166,14 168,60 167,51 168,11 171,55 v 169,38 1,28%
Precio FAS 122,07 124,58 123,49 124,07 127,33 124,86 1,98%
Precio FOB Set'10 v 166,92 v 169,78 v 170,07 v 170,27 v 173,52 v 172,93 0,34%
Precio FAS 122,85 125,76 126,04 126,24 129,30 128,40 0,70%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 115,00 115,00 115,00 115,00 118,00 117,00 0,85%
Precio FAS 82,95 82,96 82,96 82,95 85,11 84,54 0,67%
Precio FOB May'10 v 120,47 v 121,94 v 121,75 v 122,83 v 125,59 v123,22 1,92%
Precio FAS 88,42 89,90 89,70 90,78 92,70 90,77 2,13%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 356,00 355,00 354,00 357,00 356,00 360,00  -1,11%
Precio FAS 217,86 217,19 216,54 218,48 217,67 220,33 -1,21%
Precio FOB Jun'10 v 354,94 v 354,39 v 354,57 v 353,93 ¢ 353,28 0,18%
Precio FAS 217,03 216,83 216,31 216,03 213,98 0,96%
Precio FOB Jur1o ¢ 345,48 ¢ 344,93 € 343,73 356,59 355,49 ¢ 349,98 1,57%
Precio FAS 207,57 207,37 206,53 218,34 217,59 210,67 3,28%
Precio FOB Ago'10 ¢ 350,62 ¢ 350,07 352,92 354,57 353,93 ¢ 355,12 -0,34%
Precio FAS 212,52 212,52 215,71 216,31 216,03 215,82 0,10%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 420,00 420,00 420,00 420,00 420,00 420,00
Precio FAS 244,00 243,87 243,85 243,83 242,89 244,33 -0,59%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
T7/05/10 T8I05/10 T9/05/10 2005110 21/05/10 _var.sem. 4105710
Tipo de cambio cprdr 3,8630 3,8690 3,8660 3,8650 38660  0,23% 3,8570
vndr 3,9030 3,9090 3,9060 3,9050 39060  0,23% 3,8970
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 2,9745 2,9791 2,9768 2,9761 29768  0,23% 2,9699
Maiz 20,0 3,0904 3,0952 3,0028 3,0020 30028  023% 3,0856
Demas cereales 20,0 3,0004 3,0952 3,0028 3,0020 30028  023% 3,0856
Habas de soja 35,0 2,5110 2,5149 2,5129 2,5123 25129  0,23% 2,5071
Semilla de girasol 32,0 2,6268 2,6309 2,6289 2,6282 2,6289  0,23% 2,6228
Resto semillas oleagin. 23,5 2,9552 2,9598 2,9575 2,9567 2,9575  0,23% 2,9506
Harina y Pellets de Trigo 130 3,3608 3,3660 3,3634 3,3626 33634  023% 3,3556
Harina y Pellets Soja 32,0 2,6268 2,6309 2,6289 2,6282 2,6289  0,23% 2,6228
Harina y pellets girasol 30,0 2,7041 2,7083 2,7062 2,7055 2,7062  0,23% 2,6999
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,7041 2,7083 2,7062 2,7055 2,7062  0,23% 2,6999
Aceite de soja 32,0 2,6268 2,6309 2,6289 2,6282 2,6289  023% 2,6228
Aceite de girasol 30,0 2,7041 2,7083 2,7062 2,7055 2,7062  0,23% 2,6999
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,7041 2,7083 2,7062 2,7055 2,7062  0,23% 2,6999
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TRIGO
FOB Of (1) | FOB Arg FOB Golfo Duro 2 |FOB Golfo Bldo 3y |CBOT (3 KCBOT 5)

sl Emb.cerc. | May-10 Dic-10 May-10 Jun-10 May-10 Jun-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Jul-10 Sep-10
21/05/2009 208,00 230,00 272,60 272,60 210,70 210,70 218,08 227,63 235,90 237,74 241,41
Semana anterior| 227,00 246,50 199,00 196,90 196,90 191,60 189,80 173,25 179,59 190,89 180,42 184,55
17/05/10 227,00 246,50 v200,00 196,50 196,50 190,70 188,80 172,33 178,67 190,15 180,05 184,27
18/05/10 227,00 247,50 v200,00 195,80 195,80 190,20 188,40 171,87 178,30 189,79 179,31 183,54
19/05/10 227,00 247,50 v202,00 197,10 197,10 190,80 188,90 172,42 178,85 189,97 180,60 184,92
20/05/10 227,00 217,50 v203,00 197,50 197,50 192,80 192,80 172,61 178,85 189,97 180,97 185,19
21/05/10 227,00 247,50 v203,00 198,42 198,42 193,64 193,64 173,43 179,77 191,07 181,88 186,29
Var. Semanal 0% 2% 1% 1% 1% 2% 0% 0% 0% 1% 1%
Var. Anual 9% -12% 27% 21% -8% -8% -20% -21% -19% -23% -23%

(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 depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (4) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Kansas.

s /0 FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT (3

Emb.cerc. Jun-10 Jul-10 May-10 Jun-10 Jul-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Mar-11 May-11
21/05/2009 182,00 187,99 v196,35 186,00 186,80 187,60 166,92 170,76 175,39 179,32 182,08
Semana anterior| 171,00 167,32 166,53 165,60 165,60 168,90 142,91 145,76 149,60 154,52 157,87
17/05/10 169,00 165,35 163,97 165,00 165,00 165,70 140,15 143,30 147,14 152,16 155,60
18/05/10 169,00 166,63 164,75 166,40 166,40 167,20 141,63 144,97 149,01 153,93 157,28
19/05/10 169,00 166,04 165,84 166,20 166,20 167,00 141,43 144,88 148,81 153,73 157,08
20/05/10 169,00 167,12 166,53 166,90 166,90 167,70 142,51 145,47 149,01 153,83 157,08
21/05/10 170,00 169,88 169,49 169,68 169,68 170,47 145,27 148,32 151,67 156,39 159,64
Var. Semanal -1% 2% 2% 2% 2% 1% 2% 2% 1% 1% 1%
Var. Anual -T% -10% -14% -9% -9% -9% -13% -13% -14% -13% -12%

(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 lcomp

FO.B. FOB Arg FOB Grano |Pellets Aceite
Uss 1 Tn Oficial (1 Golfo ;) |FOB Of (1|FOB Of (1) [FOB Arg |RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg RTTDM (4)

Emb.cerc. | Jun-10 | Oc/Dc.10 | Emb.cerc. | Emb.cerc. | May-10 Afloat Emb.cerc. | Jun-10 Jul-10 JIst10  Oc/Dc.10
21/05/2009 136,00 v135,43 320,00 120,00 145,00 840,00 830,00 842,50 930,00 940,00
Semana anterior| 117,00 v123,22 146,20 420,00 145,00 140,00 865,00 865,00 935,00 920,00
17/05/10 115,00 v120,47 146,20 420,00 145,00 140,00 868,00 865,00 872,50 930,00 915,00
18/05/10 115,00 v121,94 146,20 420,00 145,00 140,00 871,00 865,00 872,50 925,00 910,00
19/05/10 115,00 v121,75 147,00 420,00 145,00 135,00 215,76 871,00 865,00 872,50 920,00 905,00
20/05/10 115,00 v122,83 149,80 420,00 145,00 150,00 216,32 871,00 862,50 870,00 910,00 890,00
21/05/10 118,00 v125,59 420,00 145,00 150,00 213,85 868,00 860,00 867,50 915,00 890,00
Var. Semanal 1% 2% % 0% -1% 2% -3%
Var. Anual -13% 1% 31% 21% 3% 3% 4% 3% -2% -5%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo.
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SOJA

FOB  lroBArg FOB Paranagua- | chg Golfo (5 CBOT TGE )

Uss / Tn Oficial (1) Brasil (2) GM No-GM

Emb.cerc. Jun-10 Jul-10 Jun-10 Jul-10 May-10 Jun-10 Jul-10 Ago-10 Sep-10 Jun-10 Jun-10
21/05/2009 445,00 V444,61 v431,56 446,81 446,81 461,06 461,10 431,75 417,60 393,53 468,46 453,01
Semana anterior| 360,00 c353,28 349,98 360,09 362,48 374,20 374,20 350,36 348,15 342,27 461,83 512,84
17/05/10 356,00 v354,94 345,48 356,88 359,08 369,60 369,60 345,77 343,65 338,32 455,56 511,86
18/05/10 355,00 v354,39 €344,93 355,96 359,45 370,90 370,90 345,21 343,10 337,31 455,46 511,75
19/05/10 354,00 €343,73 354,76 358,25 371,60 371,60 344,85 341,91 335,29 457,88 506,70
20/05/10 357,00 v354,57 356,59 356,60 359,54 373,60 373,60 346,87 343,56 336,95 463,25 513,36
21/05/10 356,00 v353,93 355,49 354,67 357,79 372,59 372,59 345,77 342,92 336,30 461,13 505,03
Var. Semanal -1% 0% 2% -2% -1% 0% 0% -1% 2% -2% 0% -2%
Var. Anual -20% -20% -18% -21% -20% -19% -19% -20% -18% -15% 2% 11%
(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 N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago. (4) Colorado duro de invierno.

PELLETS DE SOJA

FOB Of (1) |FOB Arg FOB Bra (2 CIF RTTDM -8 (3) CIF RTTDM - Arg (3) CBOT (4
serm Emb.cerc. Jun-10 Jul-10 Jun-10 Ag/st10 Jun-10 Oc/Dc10 JI/st10 Oc/Dc10 Jul-10 Ago-10 Sep-10
21/05/2009 421,00 425,15 425,15 423,50 405,09 457,00 425,00 435,00 432,00 417,99 399,58 376,76
Semana anterior| 300,00 308,42 285,60 277,89 280,42 356,00 345,00 338,00 329,00 305,11 300,71 293,65
17/05/10 300,00 306,05 285,93 278,66 281,41 350,00 336,00 332,00 326,00 301,92 298,28 292,11
18/05/10 301,00 304,89 284,17 283,07 286,93 353,00 336,00 337,00 326,00 301,59 297,18 290,67
19/05/10 301,00 305,22 281,64 278,00 282,52 357,00 335,00 339,00 326,00 301,37 296,30 288,91
20/05/10 309,00 311,07 281,64 279,43 283,07 348,00 333,00 338,00 322,00 304,45 298,83 290,78
21/05/10 308,00 312,61 286,37 280,42 282,63 353,00 332,00 342,00 323,00 303,79 298,61 290,90
Var. Semanal 3% 1% 0% 1% 1% -1% -4% 1% -2% 0% -1% -1%
Var. Anual -21% -26% -33% -34% -30% -23% -22% -21% -25% 27% -25% -23%
(1) Precios indices y/lo 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 N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago. (4) Colorado duro de invierno.

ACEITE DE SOJA

iss/ 0 FOB Oficial (1) FOB Arg FOB Bra (2 CIF RTTDM (3) CBOT 4

Emb.cerc. Jul-10 Ag/St10  Oc/Dc10 Jn/JI.10 Ag/St.10 Jun-10 Ag/Oc10 Jul-10 Ago-10 Sep-10
21/05/2009 825,00 826,28 836,20 839,51 830,69 838,41 627,00 636,00 837,30 840,83 843,92
Semana anterior| 783,00 828,27 838,63 858,03 855,83 826,94 831,35 835,10
17/05/10 781,00 813,50 830,03 843,70 856,49 854,83 692,00 700,00 818,56 823,41 827,38
18/05/10 789,00 816,36 832,46 842,16 860,46 857,81 688,00 695,00 819,89 824,74 828,92
19/05/10 796,00 821,76 837,31 850,31 860,90 861,56 685,00 700,00 826,72 831,57 835,76
20/05/10 793,00 818,35 837,09 848,11 848,11 859,13 680,00 690,00 824,29 829,14 833,33
21/05/10 783,00 779,54 824,74 833,34 839,07 850,09 814,81 819,66 824,07
Var. Semanal 0% -1% 2% -1% -1% -1% -1%
Var. Anual -5% -6% -1% -1% 1% 1% -3% -3% 2%
(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 N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago. (4) Colorado duro de invierno.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas
Al 12/05/10 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 61,7 3.375,7 103,8 70,8 2426,7
(Dic-Nov) (5.637,0) (726,0) (399,0) (4.244,2)
Maiz 09/10 516,9 10.627,0 679,1 157,5 4566
(Mar-Feb) (5.534,2) (1.145,9) (361,1) (3.592,0)
08/09 19 11.107,0 1.455,6 1.319,8 10.020,1
(17.298,4) (3.896,5) (3.190,3) (14.438,6)
Sorgo 09/10 68,0 688,4 795 6,1 299
(Mar-Feb) (317,7) (34,2) (11,5) (192,0)
08/09 0,9 1.170,8 72,3 69,7 1.095,0
(1.395,2) (123,7) (71,8) (1.128,7)
Cebada Cerv. 09/10 (**) 2,6 380,9 3357 2410 145,9
(Dic-Nov) (904,2) (496,8) (368,6) (210,2)
Soja 09/10 409,9 11.873,0 (**) 4.161,4 (**) 1.2445 3319
(Abr-Mar) (5.456,3) (2.777.1) (1.4287) (1.564,0)
08/09 6.732,6 (***) 17115 17111 3.847,9
(16.767,6) (5.318,2) (4.636,6) (11.871,9)

Girasol 09/10 20,7 54 1,7
(Ene-Dic) 0,2 (38,3) (24,5) 82 (1,5
08/09 78,4 365 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. (***) Cifras
ajustadas.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 afijar 2 total 3

Al 05/05/10
Trigo pan 09/10 2.7715 2.632,9 775,7 481,3
(3.050,3) (2.897,8) (992,1) (@77,0)
Soja 09/10 13.600,2 13.600,2 8.841,3 2.591,2
(10.111,4) (10.111,4) (6.184,9) (2.982,8)
08/09 25.977,6 25.977,6 11.832,4 11.357,4
(28.954,7) (28.954,7) (11.678,8) (11.575,3)
Girasol 09/10 1.472,6 1.472,6 719,3 217,6
(2.169,6) (2.169,6) (1.470,9) (427,2)

Al 31/03/10
Maiz 09/10 596,0 536,4 87,4 41,0
(442,7) (398,4) (110,2) (55,1)
08/09 3.150,7 2.835,6 537,1 532,4
(3.365,7) (3.029,1) (931,7) (921,2)
Sorgo 09/10 17,2 155 0,6 0,4
(12,8) (11,5) (13) 02)
08/09 1748 157,3 233 23,1
(134,2) (120,8) 17,n (10,3)

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 PRIVADOS
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccién de: MAYO 2010

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2008/09 (act.) 2,35 10,10 0,03 12,48 6,77 5,33 0,39 7,32%
2009/10 (act.) 0,39 9,60 0,01 10,00 4,00 4,93 1,07 21,70%
2010/11 (act.) 1,07 12,00 0,01 13,08 7,00 5,10 0,97 19,02%

Variacion 1/ 174,4% 25,0% 30,8% 75,0% 3,4% -9,3%

Variacion 2/ -54,5% 18,8% 4,8% 3,4% -4,3% 148,7%
Australia 2008/09 (act.) 3,65 21,42 0,11 25,18 14,75 6,85 359 52,41%
2009/10 (act.) 3,59 22,50 0,10 26,19 14,50 7,10 4,59 64,65%
2010/11 (act.) 4,59 22,00 0,10 26,69 14,00 7,25 544 75,03%

Variacion 1/ 27,9% 2,2% 1,9% -3,4% 2,1% 18,5%

Variacion 2/ 25,8% 2,7% -9,1% 6,0% -5,1% 5,8% 51,5%
Canada 2008/09 (act.) 4,41 28,61 0,38 33,40 18,81 8,03 6,56 81,69%
2009/10 (act.) 6,56 26,50 0,40 33,46 18,00 8,60 6,86 79,77%
2010/11 (act.) 6,86 24,50 0,40 31,76 17,50 8,60 5,66 65,81%

Variacion 1/ 4,6% -7,5% -5,1% -2,8% -17,5%

Variacion 2/ 55,6% -14,4% 5,3% -4,9% -7,0% 7,1% -13,7%
Unién Europea 2008/09 (act.) 12,34 151,00 7,74 171,08 25,32 127,50 18,27 14,33%
2009/10 (act.) 18,27 138,88 6,00 163,15 20,00 125,50 17,65 14,06%
2010/11 (act.) 17,65 145,07 6,00 168,72 22,00 128,50 18,22 14,18%

Variacion 1/ -3,4% 4,5% 3,4% 10,0% 2,4% 3,2%

Variacion 2/ 43,0% -3,9% -22,5% -1,4% -13,1% 0,8% -0,3%
China 2008/09 (act.) 38,96 112,46 0,48 151,90 0,72 105,50 45,69 43,31%
2009/10 (act.) 45,69 114,50 1,10 161,29 0,85 105,00 55,44 52,80%
2010/11 (act.) 55,44 112,00 0,90 168,34 0,85 103,80 63,69 61,36%

Variacion 1/ 21,3% 2,2% -18,2% 4,4% 1,1% 14,9%

Variacion 2/ 42,3% -0,4% 87,5% 10,8% 18,1% -1,6% 39,4%
Norte de Africa 2008/09 (act.) 9,48 14,35 23,48 47,31 0,25 37,56 9,50 25,29%
2009/10 (act.) 9,50 20,23 19,55 49,28 0,24 38,98 10,08 25,86%
2010/11 (act.) 10,08 17,85 21,50 49,43 0,24 39,85 9,34 23,44%

Variacion 1/ 6,.1% -11,8% 10,0% 03% 2,2% -7,3%

Variacion 2/ 6,3% 24,4% -8,4% 4,5% -4,0% 6,1% -1,7%
Sudeste Asia 2008/09 (act.) 2,66 11,96 14,62 0,42 11,74 2,46 20,95%
2009/10 (act.) 2,46 12,45 14,91 0,38 12,29 2,25 18,31%
2010/11 (act.) 2,25 13,45 15,70 0,41 12,86 2,43 18,90%

Variacion 1/ -8,5% 8,0% 5,3% 7,9% 4,6% 8,0%

Variacion 2/ -15,4% 12,5% 7,4% -2,4% 9,5% -1,2%
FSU-12 2008/09 (act.) 12,43 115,46 6,54 134,43 37,76 76,42 20,25 26,50%
2009/10 (act.) 20,25 113,78 5,50 139,53 35,05 80,76 23,72 29,37%
2010/11 (act.) 23,72 108,12 6,13 137,97 32,65 84,57 20,76 24,55%

Variacion 1/ 17,1% -5,0% 11,5% -1,1% -6,8% 4,7% -12,5%

Variacion 2/ 90,8% -6,4% -6,3% 2,6% -13,5% 10,7% 2,5%

1/Relacién entre estimacion campatfia 2010/11 y anterior. 2/Relacién entre campafia 2010/11 y campafia 2008/09 3/Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: MAYO 2010

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2008/09 (act.) 3,27 19,13 0,13 22,53 12,45 8,75 1,33 15,20%
2009/10 (act.) 1,33 26,62 0,03 27,98 1381 10,87 331 30,45%
2010/11 (act.) 331 27,08 0,03 30,42 15,21 11,18 4,03 36,05%

Variacion 1/ 148,9% 1,7% 8,7% 10,1% 2,9% 21,8%

Variacion 2/ 1,2% 41,6% -76,9% 35,0% 22,2% 27,8% 203,0%
Canada 2008/09 (act.) 4,01 27,18 1,90 33,09 3,87 22,87 6,36 27,81%
2009/10 (act.) 6,36 22,37 2,07 30,80 343 22,67 4,70 20,73%
2010/11 (act.) 4,70 224,11 2,57 231,38 348 22,90 4,99 21,79%

Variacién 1/ -26,1% 901,8% 24,2% 651,2% 1,5% 1,0% 6,2%

Variacion 2/ 17,2% 724,5% 35,3% 599,2% -10,1% 0,1% -21,5%
Unién Europea 2008/09 (act.) 12,77 161,57 341 177,75 5,55 151,80 20,40 13,44%
2009/10 (act.) 20,40 151,36 2,69 174,45 2,51 148,28 23,66 15,96%
2010/11 (act.) 23,66 149,79 2,72 176,17 371 150,16 22,31 14,86%

Variacion 1/ 16,0% -1,0% 1,1% 1,0% 47,8% 1,3% -5,7%

Variacion 2/ 85,3% -1,3% -20,2% -0,9% -33,2% -1,1% 9,4%
Japoén 2008/09 (act.) 171 0,22 19,61 21,54 19,97 1,57 7,86%
2009/10 (act.) 157 0,18 19,58 21,33 19,78 1,56 7,89%
2010/11 (act.) 1,56 0,18 19,38 21,12 19,58 1,54 7,87%

Variacion 1/ -0,6% -1,0% -1,0% -1,0% -1,3%
Variacion 2/ -8,8% -18,2% -1,2% -1,9% -2,0% -1,9% 15,20%
México 2008/09 (act.) 4,74 32,25 10,47 24,84 0,16 42,06 5,24 12,46%
2009/10 (act.) 524 28,45 10,75 44,44 0,15 41,70 2,59 6,21%
2010/11 (act.) 2,59 32,43 11,75 46,77 0,15 42,40 4,22 9,95%

Variacion 1/ -50,6% 14,0% 9,3% 5,2% 1,7% 62,9%

Variacion 2/ -45,4% 0,6% 12,2% 88,3% -6,3% 0,8% -19,5%
China 2008/09 (act.) 40,43 172,66 1,65 214,74 0,22 160,32 54,19 33,80%
2009/10 (act.) 54,19 161,35 1,94 217,48 0,22 163,23 54,03 33,10%
2010/11 (act.) 54,03 173,00 1,65 228,68 0,27 167,38 61,03 36,46%

Variacion 1/ -0,3% 7,2% -14,9% 51% 22,7% 2,5% 13,0%

Variacion 2/ 33,6% 0,2% 6,5% 22,7% 4,4% 12,6%
Brasil 2008/09 (act.) 12,87 53,62 1,60 68,09 715 48,53 12,41 25,57%
2009/10 (act.) 12,41 56,01 0,81 69,23 7,53 49,40 12,29 24,88%
2010/11 (act.) 12,29 53,73 1,31 67,33 7,03 51,20 9,09 17,75%

Variacion 1/ -1,0% -4,1% 61,7% -2,7% -6,6% 3,6% -26,0%

Variacion 2/ -4,5% 0,2% -18,1% -1,1% -1,7% 5,5% -26,8%
FSU-12 2008/09 (act.) 444 78,46 0,65 83,55 17,10 57,84 8,61 14,89%
2009/10 (act.) 8,61 67,86 0,51 76,98 13,94 55,92 713 12,75%
2010/11 (act.) 713 65,80 0,46 73,39 12,76 54,51 6,13 11,25%
Variacién 1/ -17,2% -3,0% -9,8% 47% -8,5% -2,5% -14,0% -11,8%
Variacion 2/ 60,6% -16,1% -29,2% -12,2% -25,4% -5,8% -28,8% -24,5%

1/Relacién entre estimacién campafia 2010/11 y anterior. 2/Relacion entre campafia 2010/11 y campafia 2008/09 3/Relacion entre el stock final y la utilizacion.

30 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 21/05/2010



ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccién de: MAYO 2010

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2008/09 (act.) 2,18 15,00 0,13 17,31 10,32 6,40 0,59 9,22%
2009/10 (act.) 0,59 21,00 0,03 21,62 12,00 7,10 2,51 35,35%
2010/11 (act.) 2,51 21,00 0,03 23,54 13,00 7,50 3,04 40,53%
Variacion 1/ 325,4% 8,9% 8,3% 5,6% 21,1%
Variacion 2/ 15,1% 40,0% -76,9% 36,0% 26,0% 17,2% 415,3%
Sudafrica 2008/09 (act.) 3,09 12,57 0,03 15,69 2,00 10,00 3,68 36,80%
2009/10 (act.) 3,68 14,00 0,03 17,71 2,50 11,00 421 38,27%
2010/11 (act.) 421 12,50 0,03 16,74 2,50 11,00 323 29,36%
Variacién 1/ 14,4% -10,7% -5,5% -23,3%
Variacion 2/ 36,2% -0,6% 6,7% 25,0% 10,0% -12,2%
Unién Europea 2008/09 (act.) 4,36 62,51 2,74 69,61 1,74 62,00 587 9,47%
2009/10 (act.) 587 55,56 2,50 63,93 1,25 58,25 4,43 7,61%
2010/11 (act.) 4,43 57,03 2,50 63,96 1,20 58,50 4,25 7,26%
Variacién 1/ -24,5% 2,6% 0,0% -4,0% 0,4% -4,1%
Variacion 2/ 1,6% -8,8% -8,8% -8,1% -31,0% -5,6% -27,6%
México 2008/09 (act.) 413 24,23 7,76 36,12 0,16 32,40 3,56 10,99%
2009/10 (act.) 3,56 21,30 8,00 32,86 0,15 30,80 191 6,20%
2010/11 (act.) 191 24,50 9,10 35,51 0,15 31,80 3,56 11,19%
Variacién 1/ -46,3% 15,0% 13,8% 8,1% 3,2% 86,4%
Variacion 2/ -53,8% 1,1% 17,3% -1,7% -1,9%
Sudeste de Asia 2008/09 (act.) 319 24,57 5,20 32,96 0,76 28,20 4,00 14,18%
2009/10 (act.) 4,00 24,78 4,40 33,18 1,26 28,80 3,12 10,83%
2010/11 (act.) 312 2471 5,50 33,33 0,76 29,90 2,66 8,90%
Variacién 1/ -22,0% -0,3% 25,0% 0,5% -39,7% 3,8% -14,7%
Variacion 2/ -2,2% 0,6% 5,8% 1,1% 6,0% -33,5%
Brasil 2008/09 (act.) 12,58 51,00 1,14 64,72 714 45,50 12,08 26,55%
2009/10 (act.) 12,08 53,50 0,50 66,08 7,50 46,50 12,08 25,98%
2010/11 (act.) 12,08 51,00 1,00 64,08 7,00 48,30 8,78 18,18%
Variacion 1/ -4,7% 100,0% -3,0% -6,7% 3,9% -27,3%
Variacién 2/ -4,0% -12,3% -1,0% -2,0% 6,2% -27,3%
China 2008/09 (act.) 39,39 165,90 0,05 205,34 0,17 152,00 53,17 34,98%
2009/10 (act.) 53,17 155,00 0,30 208,47 0,15 155,00 53,32 34,40%
2010/11 (act.) 53,32 166,00 0,10 219,42 0,20 159,00 60,22 37,87%
Variacién 1/ 0,3% 7,1% -66,7% 5,3% 33,3% 2,6% 12,9%
Variacién 2/ 35,4% 0,1% 100,0% 6,9% 17,6% 4,6% 13,3%
FSU-12 2008/09 (act.) 1,14 21,67 0,42 23,23 6,89 14,76 158 10,70%
2009/10 (act.) 1,58 17,85 0,33 19,76 533 13,27 1,16 8,74%
2010/11 (act.) 1,16 20,37 0,28 21,81 526 14,86 1,70 11,44%
Variacién 1/ -26,6% 14,1% -15,2% 10,4% -1,3% 12,0% 46,6%
Variacién 2/ 1,8% -6,0% -33,3% -6,1% -23,7% 0,7% 7,6%

1/Relacién entre estimacién campafia 2010/11 y anterior. 2/Relacion entre campafia 2010/11 y campafia 2008/09 3/Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: MAYO 2010

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2008/09 (act.) 21,76 32,00 1,29 55,05 5,59 32,82 16,63 50,67%
2009/10 (act.) 16,63 54,00 70,63 7,50 36,46 26,67 73,15%
2010/11 (act.) 26,67 50,00 76,67 12,50 40,32 23,85 59,15%
Variacion 1/ 60,4% -1,4% 8,6% 66,7% 10,6% -10,6%
Variacién 2/ 22,6% 56,3% -100,0% 39,3% 123,6% 22,9% 43,4%
Brasil 2008/09 (act.) 18,90 57,80 0,04 76,74 29,99 35,36 11,40 32,24%
2009/10 (act.) 11,40 68,00 0,19 79,59 28,35 34,40 16,83 48,92%
2010/11 (act.) 16,83 65,00 0,18 82,01 28,90 35,80 17,31 48,35%
Variacién 1/ 47,6% -4,4% -5,3% 3,0% 1,9% 4,1% 2,9%
Variacion 2/ -11,0% 12,5% 350,0% 6,9% -3,6% 1,2% 51,8%
China 2008/09 (act.) 4,25 15,54 41,10 60,89 0,40 51,44 9,05 17,59%
2009/10 (act.) 9,05 14,50 46,00 69,55 0,25 57,81 11,49 19,88%
2010/11 (act.) 11,49 15,20 49,00 75,69 0,45 63,52 11,72 18,45%
Variacién 1/ 27,0% 4,8% 6,5% 8,8% 80,0% 9,9% 2,0%
Variacion 2/ 170,4% -2,2% 19,2% 24,3% 12,5% 23,5% 29,5%
Unién Europea 2008/09 (act.) 0,81 0,64 1321 14,66 0,02 14,09 0,56 3,97%
2009/10 (act.) 0,56 0,86 13,00 14,42 0,03 13,77 0,62 4,50%
2010/11 (act.) 0,62 1,00 12,60 14,22 0,03 13,62 0,57 4,19%
Variacion 1/ 10,7% 16,3% -3,1% -1,4% -1,1% -8,1%
Variacién 2/ -23,5% 56,3% -4,6% -3,0% 50,0% -3,3% 1,8%
Japén 2008/09 (act.) 0,27 0,26 3,40 3,93 3,75 0,18 4,80%
2009/10 (act.) 0,18 0,23 3,60 4,01 3,83 0,18 4,70%
2010/11 (act.) 0,18 0,23 3,60 4,01 383 0,17 4,44%
Variacién 1/ -5,6%
Variacion 2/ -33,3% -11,5% 5,9% 2,0% 2,1% -5,6%
México 2008/09 (act.) 0,06 0,15 333 3,54 3,50 0,04 1,14%
2009/10 (act.) 0,04 0,11 345 3,60 3,55 0,05 1,41%
2010/11 (act.) 0,05 0,11 350 3,66 3,61 0,05 1,39%
Variacion 1/ 25,0% 1,4% 1,7% 1,7%
Variacion 2/ -16,7% -26,7% 5,1% 3,4% 3,1% 25,0%

1/Relacion entre estimacion campafia 2010/11 y anterior. 2/Relacion entre campafia 2010/11 y campafia 2008/09 3/Relacion entre el stock final y la utilizacién.

BOLSA DE COMERCIO

DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electronico

Direccion
Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar

10:00 a 17:00 hs

Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(0341) 213471/8 - Interno: 2235
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

NO CESA EL PESIMISMO ANTE A LA
CRISIS EUROPEA

Los principales indices bursatiles internaciona-
les y nacionales volvieron a registrar una semana
negativa profundizando la tendencia bajista en me-
dio de los temores acerca de las consecuencias que
podria tener la crisis que atraviesa Europa.

Se repite la situacion de las semanas pasadas
donde buenas noticias provenientes de la economia
de Estados Unidos son opacadas por aquellas nega-
tivas provenientes de Europa. Si bien en las minutas
de la Reserva Federal, Ben Bernanke se mostré un
poco mas optimista sobre el futuro del pais norte-
americano, vislumbré dudas respecto de las conse-
cuencias de la crisis europea.

El euro recupero terreno frente al délar luego
de alcanzar un minimo de 1,21 que representaba
una caida del 23% en los ultimos cinco meses. Los
inversionistas en el mercado cambiario estan siguien-
do de cerca los diferenciales de los bonos de la zona
euro frente a las notas del Tesoro estadounidense y
las presiones de financiamiento en délares y euros
en el mercado interbancario. La incertidumbre en
el mercado monetario también se reflejé en las su-
bas de las tasas interbancarias, mostrando que los
bancos se muestran més reticentes en prestarse
entre si.

Durante la semana se conoci6 el dato sobre la
inflacién minorista en Estados Unidos que estuvo por
debajo de lo esperado. Si bien este dato suele te-
ner consecuencias alcistas en los precios, esta vez
le toc6 competir con la decisién de la Canciller ale-
mana Angela Merkel de prohibir las ventas a corto

en descubierto y de limitar los Credit Default Swaps,
operaciones que suelen realizarse Over the counter,
es decir fuera de mercados institucionalizados.

El cuestionamiento de las medidas anunciadas
en Alemania que realiz6 el secretario del Tesoro de
los Estados Unidos, Timothy Geithner, no dejaron
de sorprender al mercado ya que fue justamente
Estados Unidos el pais que interpuso mas restriccio-
nes en plena crisis iniciada por el crack de hipote-
cas de baja calidad.

Los citados anuncios llevaron a la bolsa de la
principal economia de la zona euro registrar las
mayores pérdidas. El DAX de Alemania cayé un 14,5
% semanal.

En Estados Unidos, los recortes fueron més mo-
derados con acumulados semanales del 4,1% y un
4,6% para los indices Dow jones industrial y el Nasdaq
respectivamente.

El desarrollé del precio del petroleo volvié a ser
clave para el mercado local dada la fuerte depen-
dencia que tiene el principal indicador bursatil frente
comportamiento del crudo. El "oro negro" llegé a
acumular en cuatro dias pérdidas del 10% al jueves;
pero luego reboté y cerrd con pérdidas del 2% ali-
viando a la plaza local. Asi, Tenaris y Petrobras de-
finieron el rumbo del indice Merval que finalizé con
pérdidas de 4,2%.

Los titulos pablicos también registraron pérdi-
das tras la tibia aceptacion del canje de la deuda.
El ministro de Economia, Amado Boudou, ratifico
gue la Casa Rosada espera alcanzar un 60 % de ad-
hesién al canje de la deuda en default, cuando con-
cluya la etapa minorista, aunque reconocio que los
operadores de los mercados "estan en otra pelicu-
Ia" en alusién al protagonismo de la crisis europea
entre los drivers del mercado.

Ademas, los ti-
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 52.662,00 503.848,00 11.978,00 439.193,00 285.745,00 1.293.426,0 -22,16%
Valor Efvo. ($) 54.363,34 508.970,86 10.340,15 457.184,66 289.540,60 1.320.399,6 -21,80%
Acciones

Valor Nom. 45.650,00 45.650,0 80,08%
Valor Efvo. ($) 113.131,50 113.131,5 369,77%
Ob. Negociables

Valor Nom. 14.155,00 14.155,0 -42,22%
Valor Efvo. ($) 14.240,90 14.240,9 -42,00%
Opciones

Valor Nom.

V. Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 4.798.164 12.882.958 10.755.544 5.407.121 12.473.926 46.317.713 -22,06%
Valor Efvo. ($) 6.118.449 4.411.195 2.232.039 3.694.038 1.710.555 18.166.275 -2,06%
Totales

Valor Efvo. ($) 6.285.943,8 4.920.165,4 2.256.620,0 4.151.222,5 2.000.095,4 19.614.047,1 -3,31%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Coérdoba 1402, Entrepiso

S2000AWYV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

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

Administracién: mervaros@bcr.com.ar

”'. = OlEvsod
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario

Titulos Valores 17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10 21/05/10
cotizaciones precio vinom. vlefec. precio vinom. viefec. precio v/nom. viefec. precio v/nom. vlefec. precio v/nom. viefec.
Titulos Publicos
VD FF"TKT 4"¢c.B $ CG Cl 101,470 433.000,00 437.160,10
VDFF"CIS1"c."A"$ CI 103,384 129.099,04 132.249,24| 101,220 117.683,26 122.286,11
VDFF"CIS2"c.C.G. ClI 101,620 19.207,00 19.518,15
VDFF"CIS3"c.B $ClI 106,851 89.949,00 96.111,41
VDFF"AMPF's2c"A"$ Cl 100,000 25.662,34 25.662,34
VD FF ADVANTA1$ CI 106,300 27.000,00 28.701,00
VD FF CERRITO 1¢c.A$Cl 100,270  1.029,75 1.032,53| 100,321 90.792,09 91.08354
VD FF Consubond 74 A $ Cl 101,810 22.774,44 23.186,66
VD FF ¢"'B'REDMUT.10 $ CI 99,500 3.000,00 2.985,00
VD FF GRANCOOP 2¢.B $CI 80,634 5550,00 4.475,19 80,741 840000 6.782,24
VD FF GRANCOOP 3¢.B$ CI 80,634 2.850,00 2.298,07 80,741 5.700,00 4.602,24
VD FF LA VITALICIA4 A $ CI 102,840 11.242,70 11.561,99| 102,890 40.871,86 42.053,06
VF FF LA VITALICIA5 B $ Cl 104,020 207.873,00 216.229,49| 104,020 3.091,00 3.215,26
VD FF Megabono 48 A $ Cl 101,300 22.959,88 23.258,36
VD FF SECUBONO 47 c.A$ Cl 100,652 578,12 581,89
VD FF SECUBONO 49 c.A$Cl 101,000 25.114,59 25.365,74
Oblig.Negociables
0.N.Regional Trade s.4 $ CG 100,604 14.155,40 14.240,90
Titulos Privados
Transener "B" Cdo. Inmed. 0,910 44.650,00 40.631,50
Tenaris SA 72 hs 72,500  1.000,00 72.500,00
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
17/05/10 18/05/10 19/05/10 20/05/10
Plazo / dias 9 10 14 28 30 8 9 14 7 9 16 7 8 14
Fecha vencimiento 26-May 27-May 31-May 14-Jun 16-Jun 26-May 27-May 01-Jun 26-May 28-May 04-Jun 27-May 28-May 03-Jun
Tasa prom. Anual % 9,44 9,50 10,99 10,90 12,00 8,76 9,00 10,82 8,36 11,00 11,00 8,94 9,00 10,00
Cantidad Operaciones 16 13 54 1 3 20 5 55 44 1 1 64 4 3
Monto contado 1.989.237,2| 1.144.485,0| 2.696.663,0 7.500,0 258.975,4| 1.301.620,9 843.286,7| 2.252.570,9| 2.190.961,2 6.600,0 30.800,0/ 2.573.016,2| 538.378,1 527.638,0
Monto futuro 1.993.866,0| 1.147.463,8| 2.708.026,9 7.562,7 261.529,6| 1.304.120,2 845.158,0| 2.261.916,3| 2.194.472,5 6.617,9 30.948,5| 2.577.426,0) 539.440,2 529.661,8
20/05/10 21/05/10
Plazo / dias 33 7 10 14 28 32 33 34
Fecha vencimiento 22-Jun 28-May 31-May 04-Jun 18-Jun 22-Jun 23-Jun 24-Jun
Tasa prom. Anual % 12,00 8,35 8,50 12,00 10,00 12,00 12,00 12,00
Cantidad Operaciones 1 27 1 1 2 2 1 1
Monto contado 47.000,0/ 1.440.001,4 12.500,0 12.000,0 63.960,0 80.300,0 48.000,0 49.000,0
Monto futuro 47509,9| 1.442.306,5 12.529,1 12.055,2 64.450,7 81.144,8 48.520,8 49.547,7
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Analisis de Acciones del Mercado de Valores de Rosario

Acciones Lideres

Fecha

Cotiz.

Capitalizacion

Sociedad Siglra. Cotizacion Variaciones i Resultado | Volatil. Beta Valor PER Volumen Bursatil
Bursatil Balance .
Balance Libro
Precio | Fecha lafio | 1sema. 10 dias [empresal sector empresa| sector [ Media sem. en U$S

Aluar ALUA 36 | 21/05/10 | 54,3 9,3 52,6 0,8 1,0 24 23,7 16,8 350.130,4 6.975.370.000,00
Petrobras Brasil APBR 67,3 | 21/05/10 | -10,8 -11,3 | 31/12/09 -68.676.000,0 479 1,0 0,7 18 8,8 7,0 49.941,2 536.728.001.926,44
Banco Hipotecario BHIP 14 21/05/10 | 39,7 -13,1 | 30/06/09 218.826.000,0 75,6 12 11 0,3 10,0 8,7 231.457.4 961.142.076,80
Banco Macro BMA 10,6 | 21/05/10 | 86,3 2,8 62,8 11 11 19 71 8,7 131.023,0 6.319.519.852,80
Banco Patagonia BPAT 45 | 21/05/10 | 162,2 -3,8 30/06/09 217.000,0 132 0,9 11 18 75 8,7 362.843,6 3.389.145.221,34
Comercial del Plata COME 04 21/05/10 | 40,7 -11,7 | 31/12/09 -78.044.000,0 718 0,8 11 0,0 486.730,0 108.112.376,25
Cresud CRES 44 21/05/10 | 36,9 -15,1 | 31/12/09 -10.089.000,0 70,1 11 0,9 12 7,2 10,5 47.312,8 2.226.836.414,52
Edenor EDN 1,4 | 21/05/10 | 42,9 -34 31/05/09 3.580.000,0 42,7 11 0,8 0,3 1,7 6,4 564.817,0 619.094.539,00
Siderar ERAR 235 | 21/05/10 | 114,6 -145 | 30/06/09 -99.915.000,0 64,2 1,0 1,0 1,0 59 16,8 123.698,8 8.165.516.118,50
Bco, Francés FRAN 8,0 21/05/10 | 55,0 -12,1 72,8 11 11 15 55 8,7 124.218,4 4.290.890.448,00
Grupo Clarin GCLA 12,9 | 21/05/10 | 163,3 24 31/05/09 84.153.000,0 69,1 12 1,0 271 50.626,6 2.403.030.201,90
Grupo Galicia GGAL 2,0 21/05/10 | 84,5 -10,2 | 30/06/09 68.588.640,0 79,6 13 11 0,9 13,3 8,7 2.207.905,8 1.949.176.295,01
Indupa INDU 25 21/05/10 | 25,5 5,3 31/12/09 | 1.732.000.000,0 447 0,9 1,0 0,6 8,2 21.681,2 1.039.850.796,86
IRSA IRSA 43 | 21/05/10 | 130,2 -10,6 | 31/12/09 714.451.110,0 65,8 11 0,7 12 44 18,6 88.375,0 2.488.308.778,00
Ledesma LEDE 4,1 21/05/10 | 298 -3,8 50,6 0,5 0,9 15 15,2 10,5 17.003,0 1.782.000.000,00
Mirgor MIRG 62,3 | 21/05/10 | 164,9 -17,0 | 31/12/09 | 1.420.000.000,0 76,3 11 0,6 0,7 27,2 14.810,8 119.520.000,00
Molinos Rio MOLI 13,0 | 21/05/10 | 66,8 -14,8 | 31/12/09 | 7.937.000.000,0 64,2 0,5 0,6 2,7 10,4 27,2 25.738,6 3.250.907.741,95
Pampa Holding PAMP 16 | 21/05/10 | 50,1 -3,7 31/12/09 178.380.000,0 34,7 0,9 0,8 0,7 12,8 6,4 1.792.444,8 2.411.386.902,36
Petrobras energia PESA 53 21/05/10 | -21,8 -10,6 | 31/12/09 67.800.000,0 373 0,6 0,7 0,6 7,0 139.145,6 5.300.496.652,50
Socotherm STHE 46 | 21/05/10 13 -10,8 | 31/12/09 | 33.229.405.000,0 | 52,4 1,6 1,0 0,4 16,8 18.059,2 96.460.000,00
Telecom TECO2 12,9 | 21/05/10 | 66,0 9,2 31/12/09 757.022.000,0 50,3 0,9 0,6 1,0 8,7 8,5 202.181,6 5.687.750.764,80
TGS TGSU2 25 21/05/10 | 44,4 -10,6 | 31/12/09 5.249.810,0 47,6 0,7 08 0,3 73 12,1 101.090,6 953.791.588,05
Transener TRAN 0,9 21/05/10 | 37,5 -10,0 48,7 1,0 08 0,2 6,4 770.908,6 191.743.329,36
Tenaris TS 69,5 | 21/05/10 | 29,4 -8,1 31/12/09 205.115.000,0 454 14 1,0 2,3 20,9 16,8 191.130,8 82.588.663.736,99
Alpargatas ALPA 3,0 | 21/05/10 | 579 -8,0 31/12/09 131.651.760,0 37,1 0,7 0,6 0,7 9,1 5.237,4 210.010.827,00

SHIVLIAVO Hd OAVOYHIN



L€ - M09 TVNVIWHS OALLYWMOANI - 010Z/S0/1C

Acciones No Lideres

: Sigla Cotizacion Variaciones Ifef:ha Resultado | Volatil. Beta Cotiz. PER Volumen Capltallz,af:lon
Sociedad Bursatil ltimo Balance Valor Bursatil
Precio | Fecha lafio | 1sema. | Balance 10 dias [empresa] sector | Libro |empresa] sector | Media sem. en U$S

Agrometal AGRO 35 21/05/10 29,6 -15,9 31/12/09 | 33.229.405.000,0 50,8 0,3 1,0 1,9 16,8 11.330,8 84.000.000,00
Alto Palermo APSA 9,2 21/05/10 71,8 -2,1 31/12/09 50.945.500,0 48,1 0,2 0,7 0,9 47,7 18,6 325,0 719.499.073,20
Autop. Del Sol AUSO4 04 -4.8 31/12/09 1.878.000,0 0,0 0,7 0,7 2,2 7,0 18,6 21.624,0 23.186.413,36
Boldt gaming GAMI 239 | 21/05/10 | 301,8 -3,2 433 0,6 94 9,9 5.100,4 1.075.500.000,00
Banco Rio BRIO 58 21/05/10 | 164,2 -10,1 31/12/09 1.299.190,0 66,6 11 0,8 8,7 2.394,6 1.726.721.352,40
Carlos Casado CADO 78 21/05/10 83,9 -1,3 31/12/09 733.352.000,0 16,5 0,4 0,7 51 84,1 18,6 2.620,8 438.150.646,21
Caputo CAPU 3,0 20/05/10 | 69,5 -8,3 66,5 0,9 0,7 1.2 38 18,6 10.661,2 83.979.540,00
Capex CAPX 3,0 21/05/10 | 41,8 -11,9 | 30/04/09 2.579.000,0 56,4 1,0 13 11.482,2 530.416.731,90
Carboclor CARC 11 21/05/10 | 52,4 -13,8 | 31/12/09 275.787.000,0 67,7 13 1,0 1,0 8,2 8,2 34.875,2 81.698.693,16
Central Costanera CECO2 2,8 21/05/10 9,8 =79 34,6 08 0.8 0,7 6,4 14.632,8 411.567.458,40
Celulosa CELU 29 21/05/10 98,6 -7,0 31/12/09 -183.807.000,0 54,9 1,6 0,9 0,8 10,5 15.144,2 294.739.497,28
Central Puerto CEPU2 78 21/05/10 | 152,7 -4.9 30/06/09 133.290.000,0 455 0,6 0,8 0,6 5,2 6,4 6.387,2 276.138.665,40
Camuzzi CGPA2 12 18/05/10 | 14,3 -111 41,0 0,5 08 0,4 235,3 6,4 4.564,0 159.424.330,80
Colorin COLO 6,4 21/05/10 -3,8 58 60,9 0,8 1,0 2,1 8,2 1.678,0 35.293.642,90
Comodoro Rivadavia COMO 30,0 30/04/09 -70.556.000,0
Consultatio CTIO 25 20/05/10 | 34,1 2,1 31/12/09 414.390,0 73,7 0,5 0,7 14 133 18,6 75.052,6 938.676.217,50
Distrib gas Cuyana DGCU2 15 20/05/10 | 23,0 -2,6 15,7 0,8 08 0,2 21,7 12,1 5.661,2 118.375.503,00
Domec DOME 2,6 0,0 0,0 0,7 08 1,1 |1.203,7 36.400.000,00
Dycasa DYCA 43 21/05/10 35,1 -10,4 31/12/09 221.535.000,0 60,5 05 0,7 0,9 12,1 18,6 5.978,2 62.919.612,40
Emdersa EMDE 2,0 04/05/10 1,0 31/03/09 46.299.000,0 0,0 08 0,7 6,4 1.951,8 476.853.930,04
Esmeralda ESME 13,3 | 12/04/10 | 96,2 2,3 30/06/09 13.452.000,0 0,0 3,0 8,9 580,0 577.639.734,70
Estrada ESTR 3,1 18/05/10 | 169,6 -4,6 48,1 0,7 1,7 ]1.0937 1.516,6 130.884.297,10
Euromayor EURO 34 17/05/10 9,7 9,7 30/06/09 13.252.000,0 0,0 0,4 0,7 4449 9,0 18,6 8.699,0 11.932.345.883,00
Ferrum FERR 34 21/05/10 70,1 13,3 15,6 0,1 0,3 12,3 621,6 16,2 6.575,2 2.716.513.742,00
Fiplaso FIPL 1,6 21/05/10 | 49,2 -6,4 31/12/09 310.047.970,0 339 0,7 11 14.555,2 79.999.976,00
Banco Galicia GALI 3,6 21/05/10 | 54,3 -11,3 | 30/06/09 5.405.000,0 333 0,1 11 2,0 8,7 34218 1.996.259.252,50
Garovaglio GARO 10,1 | 21/05/10 | 137,6 -5,2 67,5 0,3 19 5.013,6 31.552.157,60
gas Natural GBAN 1,6 21/05/10 52,0 -1,7 37,0 0,7 08 0,3 72 72 9.550,2 237.539.385,12
Goffre GOFF 18 30/04/09 76.000,0 0,5 16,2
Grafexx GRAF 1,6 30/04/10 10,3 31/12/09 4.527.830,0 0,0 11 2.128,8 15.954.238,40
Grimoldi GRIM 51 21/05/10 | 152,5 -2,9 90,8 0,4 0,6 0,8 7,3 9,1 3.402,0 42.354.324,75
INTA INTA 15 31/12/09 68.985.730,0 0,9 9,9
Juan Minetti JMIN 2,8 21/05/10 | 194,6 -8,5 72,4 1,0 14.360,0 985.759.317,20
Longvie LONG 2,2 21/05/10 | 116,7 -2,6 28,3 08 0,8 1,0 143 | 609,0 5.082,0 71.279.976,66
Massuh MASU 0,4 31/05/09 3.580.000,0 0,4 09 9,1 10,5
Metrogas METR 0,7 21/05/10 125 -8,8 31/12/09 9.381.190.000,0 54,0 1,2 08 0,2 12,1 40.473,8 149.834.320,43
Morixe MORI 34 21/05/10 97,1 -9,5 31/12/09 1.235.737.000,0 42,4 0,7 0,6 1,3 46 27,2 1.565,8 26.555.553,85
Metrovias MVIA 31 0,0 0,7 0,1 4,6 20.927.462,40
G. Cons.Oeste OEST 1,0 19/05/10 | 33,3 9,1 30/06/09 28.552.000,0 449 14 0,7 0,4 0,4 18,6 15.231,6 78.400.000,00
Patagonia PATA 24,2 | 18/05/10 75,8 0.8 30/06/09 -3.681.000,0 115 0,7 2,1 405,6 1.181.479.404,60
Quickfood PATY 14,8 | 20/05/10 0,0 -3,3 31/12/09 3.486.000.000,0 50,7 0,7 0,6 15 5,6 27,2 2.128,0 317.010.168,80
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. Sigla Cotizacion Variaciones Ifef:ha Resultado | Volatil. Beta Cotiz. PER Volumen Capltallz'a_mon
Sociedad i Gltimo Valor Bursatil
Bursatil _ Balance . _
Precio | Fecha lafio | 1sema.| Balance 10 dias [empresa] sector | Libro [empresa] sector | Media sem. en U$S
Pertrak PERK 08 [17/05/10 [ -133 | -11,4 [ 31/12/09 [ 989.000.000,0 238 0,3 07 [ 1342 ] 181 | 181 6.866,4 1.694.611.464,00
YPF YPFD 140,0 | 21/05/10 | 33,7 -146 | 31/12/09 -102.601.070,0 53,8 0,5 0,7 29 1,2 7,0 75,2 55.063.791.020,00
Polledo POLL 9,6 | 21/05/10 | 1975 -18,0 | 31/12/09 -30.604.510,0 100,3 0,4 0,7 2,7 57 1.183.026,0 885.768.277,75
Petrol del conosur PSUR 09 |21/0510| -333 | -159 1005 | 2,6 11 9,4 13.844,8 90.332.057,70
Repsol REP 80,5 | 21/05/10 | -18 36 | 31/12/09 | -11.959.880,0 51,6 0,7 0,7 1,0 10,9 70 5934 98.636.522.531,87
Rigolleau RIGO 19,0 | 2105110 | -1,0 2,6 | 30/11/09 31.498.020,0 19,4 2,1 2.630,6 459.337.185,00
Rigolleau RIGO5 12,4 31/12/09 | 1.175.971.000,0 0,0 0,2 14 14,1 459.337.185,00
Rosenbusch ROSE 1,6 21/05/10 | 20,6 -3,7 30/06/09 -33.690.000,0 478 0,2 1,0 477 7.1116 46.846.033,04
San Lorenzo SAL 18 | 20/0510| 52 -1,1 | 00/02/00 0,0 64,9 0,2 03 0,6 16,2 3.440,2 58.147.625,90
San Miguel SAMI 185 | 21/05/10 | 1686 | -159 79,0 0,7 0,7 0,0 883 | 186 3.499,6 14.883.250,00
Santander STD 415 | 21/05/10 9,8 7,8 31/12/09 199.351.000,0 93,0 0,7 11 1,0 75 8,7 1.926,8 337.010.837.981,85
Telefénica TEF 75,0 | 21/05/10 51 -3,8 31/10/09 113.533.910,0 62,1 0,3 0,6 3,2 8,4 8,5 1.455,6 342.572.259.165,86
Analisis de Titulos Publicos del Mercado de Valores de Rosario
. . Préxima fecha . Cotizacion | Fecha de a Interes | Valor técnico . .
Titulo SIB Vito. final de pago Valor residual (/100VR) | Cotizacion Cupon corridos | (c/100VN) Paridad Tir DM
En pesos ajustables por CER
Bocon Prov. 4° PR12 03-Ene-16 03-Jun-10 56,32% 196,50 21-May-10 2,00 0,20 151,32% 0,7314 0,15 2,05
Bocon Cons. 6° PR13 15-Mar-24 15-Jun-10 100,00% 60,47 21-May-10 2,00 0,13 199,66%) 0,30 0,17 6,42
Bogar 2018 NF18 04-Feb-18 04-Jun-10 74,20% 149,93 21-May-10 2,00 0,23 181,83%) 0,61 0,16 3,01
Boden 2014 RS14 30-Sep-14 30-Sep-10 100,00% 117,00 21-May-10 2,00 0,52 164,01% 0,71 0,17 2,01
PAR'$ PARP 31-Dic-38 30-Sep-10 100,00% 30,55 21-May-10 1,18 3,34 173,85% 0,18 0,12 12,70
Discount $ DICP 31-Dic-33 30-Jun-10 100,00% 84,50 21-May-10 5,83 6,43 397,05% 0,21 0,15 7,27
Bocon Cons. 2° PR11 03-Dic-10 03-Jun-10 5,95% 244,00 21-May-10 2,00 0,02 14,78% 0,98 0,10 0,22
Bocon Prev. 4° PRE 09 15-Mar-14 15-Abr-10 64,90% 152,00 21-May-10 2,00 0,08 119,09% 0,83 0,12 1,63
En pesos
Bonarv $ AJ12 12-Jun-12 14-Jun-10 100,00% 86,00 21-May-10 10,50 481 104,81% 0,82 0,22 1,45
Bonar 2013 AA13 04-Abr-13 05-Jul-10 100,00% 89,50 21-May-10 15,77 1,88 101,88%) 0,88 0,19 1,99
Bonar 2014 AE14 30-Ene-14 30-Jul-10 100,00% 76,00 21-May-10 12,26 3,93 103,93%) 0,73 0,22 2,33
En dolares

Bonar VII AS13 12-Sep-13 13-Sep-10 100,00% 355,00 21-May-10 7,00 1,46 101,46% 0,89 0,11 2,64
Bonar X AAL7 17-Abr-17 18-Oct-10 100,00% 0,00 21-May-10 7,00 0,78 100,78% 0,00
Bonar V U$S AM11 28-Mar-11 28-Sep-10 100,00% 387,75 21-May-10 7,00 1,15 101,15% 0,98 0,10 0,75
Boden 2012 RG12 03-Ago-12 03-Ago-10 37,50% 342,00 21-May-10 111 0,05 37,55% 0,87 0,13 0,98
Boden 2013 RA13 30-Abr-13 01-Nov-10 37,50% 302,00 21-May-10 0,57 0,01 37,51% 0,77 0,15 1,53
Boden 2015 RO15 03-Oct-15 04-Oct-10 100,00% 285,00 21-May-10 7,00 1,05 101,05% 0,72 0,15 3,78
Par U$S PARA 31-Dic-38 30-Sep-10 100,00% 113,76 21-May-10 2,50 4,15 104,15% 0,32 0,11 11,18
Par U$S(NY) PARY 31-Dic-38 30-Sep-10 100,00% 141,00 21-May-10 2,50 4,15 104,15% 0,35 0,10 11,66
Disc. U$S DICA 31-Dic-33 30-Jun-10 100,00% 320,00 21-May-10 5,77 5,65 248,02% 0,33 0,14 7,34
Disc.U$S(NY) DICY 31-Dic-33 30-Jun-10 100,00% 0,00 21-May-10 5,77 5,65 248,02% 0,02 2,57 0,19
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