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Hubo $1000 por cada tonelada de
soja

Pese a que en los mercados de Chicago,
el trigo fue el gran ganador, el maiz le si-
guio con gusto y la soja un pasito mas atras.
Como sea, entre 7,5% y 8,5% es el alza que
acumularon en la semana los contratos de
futuros de soja en CBOT ............... P4g.8

SOJA. Indicadores comerciales al 07/07

Ciclo comercial 2009/10 2008/09 Prom-5
Produccion 54,6 30,9 40,9
Total compras internas 34,8 22,2 27,1
A precio firme 29,5 19,6 22,3
Precio por fijar 53 2,6 48
Ventas externas 24,5 16,0 19,8
Grano 10,5 3,1 50
Act + Hrn (gr equiv) 14,0 13,0 14,8

Sobre datos de MAGYP y ONCCA. Cifras en M Tm.

Se activo la operatoria de la nueva

cosecha de trigo

Ya en las primeras planas de las publica-
ciones y sitios en internet especializados, el
efecto clima esta haciendo fuerte mella so-
bre las cotizaciones internacionales de los
granos, particularmente del trigo.

En el marco del “divorcio” ..... P4g.11

Evolucién de la oferta y demanda mundial de trigo
900 - mmOferta Ttl__E3Consumo  C3Produccion _EStock Final _=s=Stck/Uso 0%

800 T

700 1 0%
600 | i
500
400 |
300
200 H H
100

04

20%

o —~o 1

10%

Millones de toneladas

0%

99/00 01/02 03/04 05/06 07/08 09/10e

Los factores propios no

acompanaron la suba del maiz
Aunque en menor medida que el trigo,
el cereal continta con el envion positivo y
acumula una variacion del 8,5% desde co-
mienzos de julio. La realidad es que esta
corriente alcista es mas por contagio que
por factores propios. ................. Pag.14
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La moneda como institucion

Cuando hablamos de institucién estamos hablando de
un ente permanente, es decir de algo que perdura a tra-
vés de tiempo. Ello no quiere decir que esa instituciéon no
sufra modificaciones ...........ooeiiiiiiiiiiiiiienn, Pag.2

Balance Semanal del BCRA al 15/06

Segun el Balance del Banco Central de nuestro pais al
30 de junio del corriente afio las reservas internacionales
llegaban a 193.603 millones de pesos. En esas reservas
estaban incluidas 41.722 millones de los encajes de los
depositos de 10S bancos.....ooevveeeviiiiiiiieenns Pag.4

El comercio mundial entre las naciones

... Desde la época de los mercantilistas se incorpor6
en la mente de los politicos la idea de que era convenien-
te tener saldos superavitarios. Para aquellos politicos y
economistas, habriaque .............oooiiiiii, Pag.5

La importancia de la soja en el comercio con
China

En las relaciones comerciales entre nuestro pais y Chi-
na, el complejo soja tiene una gran importancia.

Durante el afio pasado (2009) el saldo de la balanza
comercial entre Argentina ..........cooviiiiiiiiienns Pag.5

La venta de aceite de soja a China

En los ultimos meses China practicamente ha dejado
de comprar aceite de soja a nuestro pais. Es prematuro
decir si esta actitud del gran pais asiatico sera permanen-
te o temporal, de todas maneras no deja de ser un proble-
LA F= YT o o P4g.6

Datos economicos negativos de EEUU

acrecientan la incertidumbre
Los malos datos macros no dan tregua a la economia
de Estados Unidos. Las expectativas de crecimiento eco-

némico a nivel mundial ...l P4g.32
ESTADISTICAS
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LA MONEDA COMO INSTITUCION

Cuando hablamos de institucion estamos hablan-
do de un ente permanente, es decir de algo que
perdura a través de tiempo. Ello no quiere decir
gue esa institucion no sufra modificaciones a través
de tiempo o que, llegado el momento, desaparezca
porque se enferma gravemente.

Entre las instituciones de la vida econémica, la
moneda es una de las mas importantes, aunque como
expresamos en el parrafo anterior, puede desapare-
cer (recordemos el Reichmark de Alemania que des-
aparecio6 por la gran inflacion de 1923 y el siguiente
Reichmark que desaparecié por el cambio de mone-
da en junio de 1948 y que fue sustituido por el
Deutschmark) y, probablemente, hubo un tiempo en
gue no existio.

Se dice de la moneda que reemplaz6 al trueque,
gue no era mas que un cambio de tipo directo. La
factibilidad del trueque sélo es imaginable en po-
blaciones muy pequefias y con un bajo nivel de 'di-
vision social del trabajo' y especializacion.

En sociedades mas complejas, con division so-
cial del trabajo, la moneda se convirtié en una ne-
cesidad y adquirié el caracter de 'institucion'.

¢Pero qué es la moneda?

A este respecto se han dado distintas respues-
tas, que no son mas que una expresion de las fun-

CONTENIDO

ciones de la misma.

Algunos economistas, entre ellos el que fuera
uno de los lideres de la Escuela de Friburgo, Walter
Eucken, sostenian que la caracteristica principal de
la moneda era la de ser unidad de medida o conta-
ble en el intercambio. Los precios de los distintos
productos se tenian que expresar en una determi-
nada unidad monetaria para que el intercambio de
un bien por otro se pudiera concretar.

Otros autores, como el austriaco Ludwig von
Mises, sostenian que la moneda era un 'medio indi-
recto de intercambio' y esta funcion englobaba tam-
bién la de ser 'unidad de medida’, dado que en caso
contrario no podria cumplir su funcién en el inter-
cambio.

En el fondo, tanto la funcién de unidad de medi-
da como la de medio indirecto de intercambio se
necesitan mutuamente. No habria intercambio al-
guno si la moneda no fuese unidad de medida y no
tendria més que un valor totalmente tedrico si no
sirviese para la realizacion de los intercambios. Como
lo mostré brillantemente Carl Menger en su obra
"Principios de Economia" (1871), la moneda deri-
vaba de una mercancia de uso generalizado (capi-
tulos IX y X de su obra).

Diversos autores fueron agregando otras funcio-
nes a las dos mencionadas, funciones que llamaria-
mos 'derivadas'. Por ejemplo: la moneda permite el
intercambio no solo en un espacio cercano sino, tam-
bién, entre productos cuyos oferentes y demandan-
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tes estan espacialmente alejados. Y méas aun. La
moneda permite el intercambio entre bienes no solo
en el presente sino de bienes o servicios separados
temporalmente. En este sentido, la moneda actla
como una especie de acumulador de valor en el tiem-
po. Esta ultima funcién, que une el presente con el
futuro, s6lo es posible si la moneda mantiene su
valor a lo largo del tiempo. Esto permite el ahorro
gue es la base de la inversién y, consecuentemente,
del crecimiento econdémico. Si la moneda se enfer-
ma, lo que ocurre en un proceso inflacionario, pier-
de en primer lugar su habilidad para acumular valor
en el tiempo.

Para que la moneda pueda mantener su estabili-
dad, es fundamental que no esté afectada por la
inflacion o la deflacion, que no son mas que enfer-
medades monetarias.

Una economia moderna, de mercado, tiene mi-
llones y millones de articulos, muchos mas que las
gue tenia la ex Unién Soviética, en los afios '80, para
la que se estimaban alrededor de 25.000.000 de
articulos y bienes diversos. Y todos esos articulos
tendrian un determinado precio expresado en una
determinada cantidad de unidades monetarias.

Los mencionados son precios absolutos: un kilo
de pan tiene un determinado precio y un kilo de
carne otro precio. La relacion entre esos dos pre-
cios se llama 'precio relativo'. Pero el precio del pan
se puede relacionar también con los precios de los
millones de los otros articulos existentes y eso se
puede hacer con el precio de todos los bienes. Por
lo tanto, tenemos millones de precios relativos re-
sultado de millones elevados a una potencia de 7
(siete).

Recordando que los precios son sefiales que res-
ponden a la apreciacion subjetiva de los distintos
actores de la economia y a la influencia de otras
variables (costos, existencias, etc.), los menciona-
dos millones de millones de millones de precios re-
lativos, también varian, y podrian dar lugar a un
modelo tedrico de 'arreglos repetitivos' con una po-
tencia elevadisima, mucho mayor a la cantidad de
atomos que hay en el universo y que el eminente
fisico Walter Thirring estima en 10 a la 88 (ver su
libro "Cosmics Impressions", recientemente tradu-
cido al espafiol).

Que los precios cambien no es malo, ya que al
ser sefiales deben informar a todos los operadores
de los cambios de apreciacion que se producen en
forma continua. Si no cambian es que la economia
esta congelada, muerta. Pero si ademas de las alte-
raciones naturales que los precios tienen le agrega-
mos las alteraciones que se producen porque la uni-
dad de medida no es un metro estable, la situacion

se torna mucho méas compleja. La genética de los
mercados se altera como se altera la genética hu-
mana si en el cromosoma 21 en vez de dos hay tres
cromosomas (lo que se llama trisomia 21, que pro-
duce el Sindrome de Down, descubierta por el emi-
nente y olvidado genetista francés Jerome Lejeune).
Lo mismo pasa con la genética de los precios relati-
vos. La emision de moneda, es decir el deterioro de
su estabilidad, lleva a una distorsion mayor de los
precios relativos.

Pero de la misma manera que la emisiéon de mo-
neda produce inflacion y distorsion en los precios
relativos, la disminucidn de la cantidad de moneda,
o deflacion, también produce una distorsion en los
precios relativos. Tanto la inflacion como la deflacién
son enfermedades de la moneda.

La relacién de la moneda con la cantidad de bie-
nes producida en un pais, se torna mas compleja
cuando se le agrega la relacion con otras monedas
de otros paises. Esta relacion genera nuevas altera-
ciones de los precios relativos en el pais original
pero también produce alteraciones en los precios
relativos de los otros paises.

Todo lo anterior nos hace pensar que la mejor
politica monetaria es aquella que no produce alte-
raciones en los precios relativos (por inflacion o
deflacidn) pero, al mismo tiempo, que no esta afec-
tada por las oscilaciones de los tipos de cambio con
otras monedas. Es por ello que lo més légico es que
exista una sola moneda a nivel internacional. Pero a
veces, lo mas logico tedricamente, puede encon-
trar obstéculos en la vida politica.

En el Semanario anterior, y siguiendo un articulo
escrito en 'Ambito Financiero' por el Dr. Enrique
Blasco Garma sobre el euro, se ha mostrado la im-
portancia que tiene, ya sea domésticamente como
en la relacion econdmica entre las diversas nacio-
nes, el tener una unidad de medida comun para
evaluar el precio de los distintos bienes. También se
mostré que esto no tiene nada que ver con la dife-
rente productividad que tienen las regiones y las
naciones. La defensa desarrollada por el economis-
ta de Chicago, Prof. Milton Friedman, de tipos de
cambios fluctuantes, puede quizas equilibrar las
mencionadas alteraciones en el largo plazo, pero
en el corto plazo introduce demasiado ruido en el
sistema.

Pero en este punto se abre un nuevo interrogan-
te: (Como tendria que ser esa moneda internacio-
nal?

Se han propuesto distintas monedas internacio-
nales. Veamos:

a)Una moneda metalica como fueron en su tiem-
po el oro y la plata.
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b)Una moneda emitida por un banco internacio-
nal, creado al efecto, como lo propuso Lord Keynes
a fin de la segunda guerra mundial (recordemos que
el ilustre economista propuso la creacion de una
moneda llamada 'Bancor', emitida por un Banco Cen-
tral Internacional).

Adoptar una decision a este respecto no es ta-
rea facil, pero creemos que se pueden enunciar una
serie de condiciones sobre como tendria que ser esa
moneda:

a)Una primera condicion es la de la estabilidad
monetaria.

b)Una segunda condicién es externa a la mone-
day es la de la disciplina fiscal que tienen que te-
ner todos los paises que la adoptan. Lamentable-
mente, muchos no estan dispuestos a seguir esa dis-
ciplina.

EL BALANCE DEL BANCO CENTRAL

Segun el Balance del Banco Central de nuestro
pais al 30 de junio del corriente afio las reservas
internacionales llegaban a 193.603 millones de pe-
sos. En esas reservas estaban incluidas 41.722 mi-
llones de los encajes de los depdsitos de los bancos
en moneda extranjera, por lo que las reservas netas
llegaban a 151.881 millones de pesos. Al tipo de
cambio de 3,9318 pesos = u$s 1, tenemos 38.629
millones de délares.

La base monetaria (cuenta del pasivo) llegaba a
127.163 millones de pesos y estaba compuesta de la
circulacion monetaria por 99.752 millones y las cuen-
tas corrientes de los bancos por 27.411 millones.

También hay que mencionar otro pasivo del BCRA
gue son los titulos emitidos por la institucién en
Lebac y Nobac, que llegaban a 74.667 millones.

Sumando la base monetaria y los titulos emiti-
dos por el BCRA, tenemos pasivos monetarios por
201.830 millones de pesos. Al tipo de cambio de
3,9318 pesos mencionado mas arriba, tenemos
51.333 millones de dodlares. Si a esta cifra le resta-
mos las reservas netas por 38.629 millones de déla-
res, llegamos a reservas netas negativas, al tipo de
cambio actual, de -12.704 millones de doélares.

Este viernes se informo que las reservas interna-
cionales sumaban 50.604 millones de ddlares, pero
todavia no se ha publicado en la pagina web el Ba-
lance Semanal. El que esta publicado, en el mo-
mento de escribirse este articulo, es al 30 de junio
y menciona, como vimos mas arriba, 193.603 millo-

nes de pesos, lo que es equivalente a 49.240 millo-
nes de ddlares. Segun el Informe Monetario Sema-
nal al 2 de julio (Ultimo publicado) las reservas as-
cendian a 49.463 millones de ddlares.

No hay contradiccién entre las cifras menciona-
das, sino que para ver a cuanto ascienden las reser-
vas netas hay que tomar todo el balance y no cifras
aisladas. Es real que en los ultimos dias el Banco
Central ha comprado muchos délares que estan in-
gresando gracias a las exportaciones del rubro sojero
y maicero pero esa compra se realiza con la emision
de circulante que incrementa el pasivo.

Algunas reflexiones sobre el Balance del
BCRA

Todo sistema monetario es de 'convertibilidad’,
en el sentido de que el BCRA tiene que tener un
balance donde el activo y el pasivo sean iguales.
Por pasivo entendemos, el pasivo con respecto a
terceros y el pasivo con respecto a los socios (patri-
monio neto), que en este caso es el Estado nacio-
nal.

Lo que difiere es la relacion cambiaria. Desde
1991 hasta el 2001 tuvimos un sistema de
convertibilidad con tipo de cambio fijo. Desde el
2002 hasta ahora tenemos un sistema de
convertibilidad con tipo de cambio fluctuante

Lo légico de los balances de los bancos centrales
seria que el activo estuviese compuesto de reservas
internacionales + titulos publicos de otras naciones.
A raiz que la Escuela de Chicago (especialmente el
prof. Milton Friedman) realz6 la utilizacion de la
politica de 'mercado abierto' para regular la emi-
sion monetaria, es l6gico que también haya un por-
centaje del activo representado por titulos publi-
cos del gobierno nacional.

Pero, en nuestro pais, gran parte del activo,
ademas de las reservas internacionales, que como
dijimos se compensan mas que totalmente con los
pasivos monetarios que son mayores, incluye una
cantidad importante de titulos publicos del propio
Tesoro nacional. De los 77.145 millones de pesos en
titulos puablicos, 63.298 millones han sido emitidos
por el propio Tesoro, con la salvedad que en parte
son intransferibles hasta los afios 2016 y 2020.

Por otra parte, entre los activos figuran los ade-
lantos transitorios al gobierno nacional por 40.180
millones de pesos.

También habria que considerar que figura un
pasivo al gobierno nacional por 11.223 millones de
pesos (depositos).

Es decir que entre titulos publicos emitidos por
el Tesoro nacional y adelantos transitorios al Go-
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bierno nacional tenemos, en el activo, 103.478 mi-
llones de pesos.

EL COMERCIO MUNDIAL ENTRE LAS
NACIONES

En los Gltimos afios el comercio mundial entre
las naciones ascendi6 a las siguientes cifras en mi-
llones de dolares:

2004 9.068.956
2005 10.334.144
2006 11.935.243
2007 13.715.336
2008 15.899.390
2009 12.631.441

Las mencionadas cifras resultan del registro de
exportaciones. Las importaciones tienen que ser
iguales. Las diferencias que pueden existir respon-
den simplemente al registro de las operaciones. Las
importaciones del afio pasado llegaron a 12.535.213
millones de délares.

El afio pasado (2009) el principal exportador
mundial fue China con 1,18 billones de délares; le
siguié Alemania con 1,127 billones; Estados Unidos
con 1,057 billones; Japén con 581 mil millones; Fran-
cia con 442 mil millones; Paises Bajos con 432 mil
millones; Italia con 408 mil millones; Bélgica con
370 mil millones; Corea del Sur con 361 mil millones
y otros paises con cantidades menores.

Con respecto a las importaciones, el primer lugar
le correspondié a Estados Unidos con 1,60 billones
de délares; seguido por China con 1,01 billones;

Alemania con 939 mil millones; Japdn con 551 mil
millones; Francia con 543 mil millones; Reino Unido
con 484 mil millones y otros paises con cantidades
menores.

Segun las cifras mencionadas anteriormente,
durante el afio pasado Estados Unidos tuvo un défi-
cit de balanza comercial de 543 mil millones de
doélares mientras China tuvo un superavit de 170 mil
millones.

En la larga lista de paises, algunos tuvieron su-
peravit y otros déficits, y ante esto cabe preguntar-
se qué es mas positivo.

Desde la época de los mercantilistas se incorpo-
r6 en la mente de los politicos la idea de que era
conveniente tener saldos de balanza comercial
superavitarios. Para aquellos politicos y economis-
tas, habia que acumular oro y esa acumulacion de
metal implicaba una mayor expansién monetaria y
un aumento de la demanda. En este sentido no es

extrafio que John M. Keynes, en su "Teoria de la
ocupacion, el interés y el dinero" le dedicase pa-
labras de aprobacion a la posicién mercantilista.
Pero lo que tiene que quedar claro es que las
exportaciones deben servir para cubrir las importa-
ciones. Se exporta para importar y, por lo tanto,
individualmente algunos paises pueden tener supe-
ravit, pero a la larga y mundialmente, tiene que
haber un equilibrio entre exportaciones e importa-
ciones. El comercio es un camino de doble via.

LA IMPORTANCIA DE LA SOJA EN EL
COMERCIO CON CHINA

En las relaciones comerciales entre nuestro pais
y China, el complejo soja tiene una gran importan-
cia.

Durante el afio pasado (2009) el saldo de la ba-
lanza comercial entre Argentina y China (se incluye
también el comercio con Hong Kong y Taiwan) fue el
siguiente:

a)En Productos Primarios (fundamentalmente
soja) tuvimos un saldo comercial favorable en 1.417
millones de délares.

b)En MOA (Manufacturas de Origen Agropecua-
rio) tuvimos un saldo comercial favorable en 2.133
millones de ddlares. (Se incluye aqui, fundamental-
mente, el aceite de soja).

c)En MOI (Manufacturas de Origen Industrial)
tuvimos un saldo comercial deficitario en -4.904
millones de délares.

d)En Combustibles y Energia tuvimos un saldo
comercial favorable en 210 millones de ddlares.

e)En total la balanza comercial con China fue
deficitaria para nuestro pais en -1.144 millones de
dolares.

Durante el afio 2008 estos fueron los saldos de la
balanza comercial:

a)En Productos Primarios (fundamentalmente
soja) tuvimos un saldo superavitario en 3.752 millo-
nes de dolares.

b)En MOA (Manufacturas de Origen Agropecua-
rio), fundamentalmente aceite de soja, tuvimos un
saldo superavitario de 1.953 millones de délares.

C)En MOI (Manufacturas de Origen Industrial),
tuvimos un saldo deficitario de -7.232 millones de
dolares.

d)En Combustibles y Energia tuvimos un saldo
comercial superavitario en 653 millones de doélares.

e)En total la balanza comercial con China fue
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deficitaria para nuestro pais en -874 millones de
dolares.

En afios anteriores la balanza comercial estuvo
mas equilibrada y en algunos afios nuestro pais te-
nia superdvit con China.

Como pudimos ver en las cifras anteriores, el
complejo soja (poroto y aceite de soja) es el rubro
mas importante de la balanza comercial con China.

Veamos, de la publicacion "Oil World Annual
2010" (volumen 2), como han sido las exportacio-
nes a China del complejo soja por parte de nuestro
pais:

Soja: las exportaciones de poroto de soja han
sido las siguientes en los Gltimos afios:

2005 7.396.300 toneladas

2006 6.232.800 toneladas

2007 8.211.400 toneladas

2008 9.845.600 toneladas

2009 3.744.200 toneladas

Aceite de soja: las exportaciones han sido las
siguientes en los ultimos afios:

2005 1.367.200 toneladas

2006 1.256.300 toneladas

2007 2.246.700 toneladas

2008 1.721.100 toneladas

2009 1.835.100 toneladas

Harina de soja: las Ultimas exportaciones fueron
en el afio 2006 con 85.800 toneladas. Durante el
2005 se habian exportado 16.200 toneladas.

En repetidas oportunidades hemos manifestado
gue 'no hay que colocar todos los huevos en la mis-
ma canasta' y que seria importante, para el agro
argentino, equilibrar en mayor medida las siembras
de los distintos cultivos y esto como una medida
sana de preservacion de la tierra y el medio am-
biente. De hecho, que de maiz se siembre poco méas
de 3 millones de hectéareas y de soja casi 19 millo-
nes es un desequilibrio, pero ello se debe a que la
comercializacién de soja esta mucho menos afecta-
da por intervenciones diversas que la comercializa-
cion de maiz o de trigo.

También es importante 'agregar valor' a nuestra
exportaciones, pero creemos que cometemos un
error cuando suponemos que la produccién de soja
y el complejo agroindustrial no agrega valor. Lo hace
en forma directa y, fundamentalmente, indirecta.
El hecho de ser un gran generador de divisas esta
permitiendo que otros sectores de la economia (el
sector automovilistico, por ejemplo) pueda seguir
operando utilizando esas divisas.

LA VENTA DE ACEITE DE SOJA A
CHINA

En los ultimos meses China practicamente ha
dejado de comprar aceite de soja a nuestro pais. Es
prematuro decir si esta actitud del gran pais asiati-
co sera permanente o temporal, de todas maneras
no deja de ser un problema serio para la economia
de nuestro pais. Se han sostenido distintos razones
para explicar esta actitud, pero creemos que hay
que actuar con prudencia para buscar reiniciar el
mencionado flujo comercial.

Algunos han sostenido que tanto Brasil como
EE.UU. pueden sustituirnos como proveedores de
aceite de soja a China. En principio creemos que en
el corto plazo esto no es facil de llevar a la practi-
ca. Es por ello que haremos un analisis de la oferta
y demanda de aceite de esos dos paises.

Otros, por el contrario, han manifestado, irres-
ponsablemente, que no nos debe preocupar el que
China no nos compre ya que otros paises (la India,
por ejemplo), puede sustituirlo. Es cierto que la In-
dia es un cliente importante de Argentina, pero no
es valido que sustituyamos uno por el otro. En este
tenor, estan los que sostienen que no hay ningun
problema ya que parte del aceite de soja de Argen-
tina se transformar& en biodiesel y si China no nos
compra, otros paises (Alemania, por ejemplo) nos
compraran el biocombustible. Esta actitud, que pue-
de favorecer a algunos, nos parece totalmente mez-
quina.

La relacion con China no es una relacion margi-
nal para la economia de un pais, sino que estamos
hablando de uno de los paises econdmicamente mas
importantes del mundo y donde las necesidades ali-
menticias, por su gran poblacion, son inmensas.

Es importante que se firmen tratados con China
para que nos suministre material ferroviario y otros
bienes de capital que tanto necesitamos, pero cabe
preguntarnos con que divisas vamos a pagarlos si no
estimulamos las relaciones de exportacion de aque-
llos productos para los que somos mas aptos.

Segun la estimacién del USDA en su informe del
mes de julio del corriente afio, la produccién de
soja de China de la campafia 2009/10 habria llega-
do a alrededor de 14,70 millones de toneladas. La
importacién del grano se estima en 48 millones y el
consumo interno en 57,9 millones. De este total, al
crushing corresponderian 47,3 millones. La expor-
tacion de poroto de soja seria de 250 mil toneladas.

De cumplirse esa estimacion, la produccion de
harina de soja se estima en 37,4 millones de tonela-
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das, con un rinde de 79,1%. China importaria 70 mil
toneladas de harina y exportaria 1,65 millones de
toneladas. El consumo interno seria de 35,83 millo-
nes de toneladas.

La produccién de aceite de soja se estima en
8,43 millones de toneladas, con un rinde de 17,8%.
La importacion de aceite de soja seria de 1,6 millo-
nes de toneladas y la exportacion de 80 mil tonela-
das. El consumo interno de aceite de soja seria de
10,21 millones de toneladas.

Segun un informe de Oil World la produccion de
los distintos tipos de aceite por parte de China en el
periodo oct-set 2009710 seria de 16,95 millones de
toneladas, cifra superior a los 16,14 millones pro-
ducidos en el ciclo anterior.

Las importaciones de los distintos tipos de acei-
te por parte de China llegaria a 9,80 millones de
toneladas, un poco menos que en el ciclo anterior.

Las exportaciones de aceite por parte de China
serian de alrededor de 100 mil toneladas.

El consumo doméstico de los distintos tipos de
aceite seria de 26,57 millones de toneladas, contra
25,22 millones en la campafia anterior.

Los stocks finales de aceite al mes de setiembre
del corriente afio llegarian a 2,15 millones de tone-
ladas, muy semejantes al afio anterior.

China ha montado en los ultimos 20 afios una
importante industria de crushing de soja y otras se-
millas. La capacidad actual de esa industria se esti-
ma en alrededor de 230.000 toneladas por dia, aun-
gue hay que hacer notar que en ese tonelaje se in-
cluyen un sinnimero de plantas pequefias y
obsoletas. Sin embargo, y segin datos no muy pre-
cisos, la capacidad ociosa de muchas plantas es im-
portante.

Ante la mencionada realidad, ;cudl es la razén
gue lleva a incrementar dicha capacidad de molien-
da en ese pais? Mas alla que China puede recurrir a
varios proveedores de soja, como EE.UU., Brasil y
Argentina, creemos que al ser su industria depen-
diente de la compra de materia prima en el exte-
rior en casi un 70%, presenta un flanco débil.

¢Pueden EE.UU. y Brasil sustituir a Argentina en
la provision de aceite a China?

Segun el informe del USDA del mes de julio, el
stock inicial de aceite de soja de Estados Unidos de
la dltima campafa fue de 1,3 millones de tonela-
das, la produccion de 8,85 millones y las importa-
ciones de 50 mil toneladas. El consumo doméstico
seria de 7,35 millones de toneladas. Las exporta-
ciones serian de 1,47 millones de toneladas. El stock
final seria de 1,32 millones de toneladas, muy se-
mejante al stock inicial.

De los numeros anteriores se puede deducir lo

dificil que es, por parte de Estados Unidos, incre-
mentar sustancialmente las exportaciones de acei-
te de soja a China y sustituir a nuestro pais en esa
exportacion.

En lo que se refiere a la produccién de aceite de
soja por parte de Brasil, el USDA estima una pro-
duccion de 6,15 millones de toneladas.

El stock inicial de aceite de soja se estima en
370 mil toneladas, la produccién en 6,15 millones y
las importaciones en 50 mil. El uso interno de acei-
te de soja se estima en 4,88 millones de toneladas,
contra 4,27 millones en el ciclo precedente.

Las exportaciones de aceite por parte de Brasil
se estiman en 1,37 millones de toneladas, contra
1,91 millones del ciclo precedente, y el stock final
en 330 mil toneladas.

De todas maneras, y en base a los nUmeros an-
teriores, las exportaciones de Brasil de 1,37 millo-
nes de toneladas de aceite de soja, no podrian cu-
brir, en un corto plazo, las importaciones de aceite
de soja por parte de China.

Es cierto que parte del aceite de soja producido
por nuestro pais se esta destinando a la produccion
de biodiesel que llegaria en el corriente afio a cerca
de 2,4 millones de toneladas (850 mil para el consu-
mo interno y 1,5 millones a la exportacion), y que
han aumentado las exportaciones de aceite a la In-
diay a otros destinos, pero no es bueno que nuestra
pais pierda un cliente tan importante como China.
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SOJA

Hubo $1000 por cada tonelada de la oleaginosa

Pese a que en los mercados de Chicago, el trigo
fue el gran ganador, el maiz le siguié con gusto y la
soja un pasito mas atras. Como sea, entre 7,5% y
8,5% es el alza que acumularon en la semana los
contratos de futuros de soja del CBOT.

Como cabia esperar, luego de los $950 que el
mercado consiguié la semana pasada la pretension
de los tenedores de soja trepo6 al siguiente nivel, y
bastante ambicioso, por cierto. Se apuntd a los
$1.000 la tonelada de soja y, de hecho, hubo opera-
ciones que se cerraron en torno de ese nivel, con un
buen volumen de negocios tocando los $990. La idea
entre los oferentes es que si se dan los 1000 pesos
para todo el mercado va a salir soja, pero no en los
volimenes que se vieron cuando se llegd a $900.
Esto quiere decir que la meta inmediata son los 900,
pero, luego, ya directo a los $1050.

La semana termina con operaciones por soja dis-
ponible de $980, tanto para la condicion fabricas
como la condicién cdmara, razon por la cual el sal-
do semanal exhibe una ganancia del 2,7%.

Este salto que se produjo en los precios deter-
mino que entre la semana pasada y ésta el volumen
de negocios fuera interesante, particularmente en
los dias intermedios con cierre de “nuevos” nego-
cios mas un buen nimero de fijaciones.

De todas formas, la actitud de la demanda es de
gran cautela debido a que la situacién de quienes
exportan difiere de quienes procesan y exportan
productos. Los primeros tienen margen, los segun-
dos no.

La actitud de quien es el principal comprador de
soja del mundo, China, hacia la mercaderia argen-

tina complica a la industria aceitera.

Excepto que la empresa aceitera tenga inversio-
nes hechas en biodiesel, los nUmeros estan compli-
cados. M&s aun con el hecho de que hay inconve-
nientes con la provision de gas y deben buscarse
sustitutos méas costosos. Se vuelve a profundizar el
contramargen de la exportacién industrial, acercan-
dose a los 10 délares por tonelada.

En esta semana, hubo un nivel ventas al exterior
inferior al de la semana pasada; igualmente el fren-
te externo estuvo méas movido de lo que se vio en
junio.

Los ROE Verde autorizados en la semana estu-
vieron en el orden de las 600.000 Tm de grano de
soja, 118.000 Tm de aceite de sojay 412.000 Tm de
harina y/o pellets.

A partir de ello, se ve que los nuevos compromi-
sos sumaron 1,8 millén de toneladas en soja equiva-
lente al acumulado de la smana pasada. De esta
manera, y tal como puede verse en la tabla adjun-
ta, habia 26,4 millones Tm de soja equivalente com-
prometida con el exterior hasta el 15 de julio; es
decir, el 48% de la cosecha 2009/10.

Ese tonelaje estaba totalmente cubierto por
compras a precio firme que sumaban casi 30 millo-
nes de toneladas hasta el 7 de julio. Habia, a la
misma fecha, 5,3 millones Tm de soja entregada
con precio pendiente de fijacion, por lo que el total
negociado de la oleaginosa sumaba 34,77 millones.

Pese al aumento de los negocios, lo cierto es
que la negociacion doméstica de la oleaginosa to-
davia muestra cierto retraso: 64% vendido frente al
66% histdrico.

El avance de los negocios con el exterior deter-
mina que el 45% de la soja esté comprometida como
grano, aceite o harina de soja, frente a 48% que es
la media historica.

La relacion de ventas externas productos de soja

Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisién al 15/07/10
Aceite do So y Iiuggr?ductos de Soria , S Total Soja
S ceite de Soja asta Dic09, la mayoria es harina y/o oja
Mes emision : ( pellets d{z soja.) g : (Lnrz::iecgd;
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45  ROE 180 Total ROE45  ROE 180 Total | esectivada)
Total 2009 3.785.135 807.800 4.592.935 | 20.381.626  1.590.783 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-10 275.350  230.000 505.350 1.384.988 744.000 2.128.988 1.290.340 246.500 1.536.840 1.539.795
Jun-10 347.088  403.000 750.088 1.644.993 778.500  2.423.493 899.303 880.500 1.779.803 1.781.875
Jul-10 274.046  319.300 593.346 1.042.054 791.850 1.833.904 916.000 515.000 1.431.000 1.431.975
Total 2010 1.452.712 1.587.779 3.040.491 9.348.253  4.811.750 14.160.003 6.236.620 5.720.000 11.956.620 11.968.836
Ttl 2009/10 1.334.632 1.472.779 2.807.411 7.551.659  4.348.750 11.900.409 5.504.835 5.720.000 11.224.835 | 11.234.029
Total Soja equivalente 2009/10 (26.396.730
Elaborado sobre la base de informacion puhhcadmm facional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA). Desde diciembre de 2009 ONCCA informa el detalle de

subproductos. En el total anual 2009 de subproductos de soja esstan sumados 9.340 toneladas otorgadas bajo RV365.
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/ soja sigue manteniéndose en 1,3 a 1. Hay 11,2
millones de toneladas de soja vendida con lo que se
llegaria al saldo exportable calculado en 12,5 millo-
nes Tm.

Entre aceite y harina de soja esta vendido el
equivalente en soja a algo méas de 15 millones de
toneladas.

La salida de aceite de soja argentino al exterior,
con la ausencia de China, el principal comprador de
este producto, se hace a un alto costo en divisas.

La relativa ausencia de clientes para el aceite
de soja argentino hace que el precio FOB baje para
que el producto pueda venderse.

Las primas FOB argentinas del aceite de soja
mostraban puntas de -90 / -110, cuando el afio pa-
sado las primas eran de -50 / -70.

En comparacion, el FOB brasilefio de aceite de
soja tiene primas de +100 / +65, cuando las del afio
pasado eran -40 / -60.

Esta diferencia determina que el aceite de soja
argentino sea de US$ 820 la tonelada, cuando el
brasilefio estaba en US$ 849.

La presién demandante sobre la soja en grano
hizo que también aumentaran las primas, que tre-
paron otro poquito; esta vez a +96/+91 cUS$ por
bushel.

El que sale ganando es el vecino pais de Brasil,
gue ha visto aumentar sustancialmente su procesa-
miento de sojay, por lo tanto, la salida de aceite al
exterior. Las Ultimas estimaciones -provenientes,
principalmente, de Oil World,- dan que la industria-
lizacién de soja habria ascendido a 17,64 millones
de toneladas entre eneroy junio, superando los casi
16 millones del afio pasado para el primer semes-
tre. Al inicio de junio los stocks de aceite de soja en
Brasil habia aumentado sustancialmente, pero los
despachos a China de junio deben haber hecho des-
cender fuertemente dichas existencias.

Entre enero y junio los despachos de aceite de
soja de Brasil a China ascendieron a 296.000 Tm
aproximadamente, cuando en el primer semestre
del 2009 llegaron a 211.000 Tm.

Justamente fue en el mes de junio cuando la
brecha entre el precio FOB de Brasil y el de Argenti-
na para el aceite de soja llegé a promediar los 40
dolares por tonelada.

En los afios anteriores, la diferencia entre unoy
otro precio ha promediado entre 9y 12 ddlares por
tonelada a favor del producto brasilefio.

El otro beneficiado es la India, que es el segun-
do importador de aceites vegetales del mundo.

De un comercio internacional por 64,6 millones
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Tm, China se lleva 10,23 millones e India 8,82 mi-
llones. De esos 8,82 millones, esta previsto que en
el 2009710 adquiera 6,65 millones Tm de aceite de
palma, 1,4 millones Tm de aceite de soja y el resto
distribuido entre aceite de girasol, colza y almen-
dra de palma, mayormente.

Argentina le ha vendido entre 630.000 y 690.000
Tm en el 2008 y 2009. Entre el 2005 y el 2007 le
habia embarcado entre 1y 1,5 millén de toneladas.

Es factible que en este afio Argentina vuelva a
colocarle por encima del millon de toneladas.

En el mes de junio y lo que va de julio, India ha
estado comprando aceite de soja debido a la caida
de sus adquisiciones de aceite de palma y aprove-
chando el estrechamiento de la diferencia de pre-
cios entre ambos aceites.

Cosecha nueva

Los precios de los forwards cosecha 2010/11 fue-
ron subiendo a lo largo de la semana para quedar
siete (7) dolares arriba en US$ 232 la tonelada este
viernes. Esto es un incremento semanal del 3,1%.

En el ROFEX, la posicion May2011 para la soja
con entrega condicién Camara ajusto el jueves a

USDA Crop Progress and Condition: Corn in United States , 2010 NASS
M. April | May | June | July | August |  September | October | November
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US$ 235,60, para descender el viernes a US$ 235,10,
exhibiendo una pérdida del 2,8%.

La posicién para la entrega de soja bajo la cali-
dad exigida por fabricas seguia operando a 1 dolar
por debajo del contrato de condicién exportacion.

Las correcciones técnicas no pudieron detener
la tendencia alcista

Aunque el viernes parecié que la soja iba a re-
vertir la tendencia alcista, la debilidad del délar y
las preocupaciones por un clima seco en el medio
oeste para fines de julio y agosto contrarrestaron la
influencia negativa de los fondos, que intentaron
hacerse de las ganancias que habian obtenido du-
rante la semana.

La firmeza de la soja, al igual que la del maiz,
estuvo ligada a la fuerte suba del trigo. Esto condu-
jo a un mercado sobrevendido y abierto a correc-
ciones. Sin embargo, en el caso de la oleaginosa los
factores propios ayudaron a sostener la tendencia.

Por el lado de las exportaciones, el total de los
compromisos superé a las estimaciones del merca-
do: las intenciones de la vieja y nueva cosecha su-
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peraron las 1.225.000 toneladas frente al rango de
entre 750.000 a 1.000.000 toneladas que habia an-
ticipado el mercado. Cabe destacar que el aumento
vino de la mano de los compromisos del ciclo 2009/
2010 que se incrementaron casi un 154% respecto a
la semana previa, siendo la cantidad mas alta regis-
trada desde enero. También crecieron las ventas
efectivas: un 172% respecto al informe anterior y
un 24% en relacion al promedio mensual.

Por el lado de la oferta, sigue a buen ritmo el
desarrollo de las plantas, con 40% en la etapa de
floracion y un 8% formando vainas, en ambos casos,
superando el ritmo tanto de la semana pasada como
del afio anterior. Sin embargo, debido al clima ad-
verso, la cantidad de cultivos en estado entre bue-
no y excelente disminuyd un 1% representando al
65% de los mismos, en sintonia con lo que esperaba
el mercado. El calor estreso los cultivos en los esta-
dos del sur, como Mississippi y Tennessee. Durante
las dltimas dos semanas los cultivos se deterioraron
levemente, sin embargo siguen en linea con el afio
pasado y aun mejor si se tiene en cuenta la compa-
racién historica.

En relacion al informe del USDA, si bien optimis-
ta en términos de cantidades fue negativo para los
precios. No obstante, la influencia negativa durd
poco ya que la soja se ligé a las subas generalizadas
del mercado lideradas por el trigo. EI mencionado
reporte mostr6 aumentos en las cifras de produc-
cion (consecuencia de la mayor area sembrada) y
en las de exportacion y de crushing. Al compensar
el aumento de la oferta con el de la demanda, los
stocks finales se mantuvieron constantes. Las cifras
de NOPA estan en linea con las estimaciones del
USDA, quien informé que la cantidad procesada en
junio alcanzé los 3,43 millones de toneladas, por
encima de los 3,42 millones esperados en promedio
por el mercado.

Por lo visto, China seguira ocupando su lugar pre-
dominante en la importacién de la oleaginosa. Por
un lado, el USDA incrementd en un millén de tone-
ladas su estimacion para las compras chinas del ci-
clo 2009/2010 hasta los 48 millones. Por el otro,
también elevd la cifra para la campafa 2010/2011
desde 49 hasta los 50 millones de toneladas.

A su vez, al igual que en el maiz, la incertidum-
bre de la cosecha a medida que se acerca el perio-
do critico de crecimiento esta manteniendo a los
precios. Para la soja, dicho mes es agosto, cuando
las plantas comienzan a llenar vainas y se determi-
na el rinde. Como dijimos al comienzo, fueron jus-
tamente los prondsticos que anticipan un clima seco
para esta época lo que ayudé a los precios a subir
un 0,05% hasta los 374,64 ddlares haciendo caso

omiso a las continuas correcciones. De esta mane-
ra, la suba semanal fue de 2,6% y la mensual del 9%.

TRIGO

Se activo la operatoria de la nueva cosecha

Ya en las primeras planas de las publicaciones y
sitios en internet especializados, el efecto clima esta
haciendo fuerte mella sobre las cotizaciones inter-
nacionales de los granos, particularmente del trigo.

En el marco del “divorcio” existente en el mer-
cado cerealero nacional respecto de lo que sucede
en la arena internacional, sin embargo, el trigo no
pudo sustraerse totalmente a lo que pasaba afuera.

Sigue habiendo demanda de la molineria sobre
el grano de la presente campafia, mientras que los
negocios de la exportacion pasan directamente por
la nueva campafia, la 2010/11.

De hecho, puede haber algun precio FOB puer-
tos argentinos, pero es punta vendedora y no hay
compradores. Es que el FOB argentino se encuentra
descolocado frente al mercado estadounidense. Los
ultimos precios se ubicaban en US$ 230 (ofrecidos
para la venta) sobre Up River cuando habia compra-
dores FOB para el trigo uruguayo en US$ 215 y ven-
dedores a US$ 225, embarque julio/agosto.

El FOB argentina equivale a un FAS tedrico de
US$ 165,20 O $650 por tonelada de trigo, muy cerca
del valor de mercado que establece el gobierno na-
cional.

Por el lado de los molinos, los precios han
fluctado entre $700 y $790, segln calidad y entrega
de la mercaderia. En la plaza rosarina, la molineria
siguié diferenciando precios segun calidad, pidién-
dose un cereal con PH 76 y gluten de 24, 26 y 28.
Para estas condiciones, hay descuentos y bonifica-
ciones sobre el “Valor de mercado” que fija diaria-
mente el Ministerio de Agricultura.

Desde el 1° de julio, el MAGYP ha establecido en
$632 el valor de mercado del trigo con pago y en-
trega disponible. Sobre esa cotizacién, las anterio-
res calidades tienen descuento de 5, prima de 20 y
prima de 40 pesos, respectivamente. Ergo, $627,
$652 y $672. El jueves el Valor de Mercado, con vi-
gencia para el dia siguiente -viernes 16 de julio- fue
elevado a $643, por lo que la escala mencionada se
ubica en $638, $663 y $683.

Mientras tanto, hay muy pocas autorizaciones
de ROE Verdes para fechas de embarques cercanas.
Los compromisos bajo RV45 dias son muy pocos (464
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tn el 12 de julio u 87 tn el 15 de julio), por lo que
cabria suponer que el “libro de pases” del trigo 2009/
10 esta cerrado.

Por ahora, nuestro célculo es que lo comprome-
tido de la temporada 2009/10 podria haber ascen-
dido a cerca de 3,3 millones de toneladas, de los
cuales estarian embarcados 3,16 millones tn.

El sector de la exportacion tenia comprado 3,64
millones de tn de trigo al 7 de julio, de acuerdo con
lo informado por la Direccién de Mercados Agroali-
mentarios, MAGyP.

Las compras de la molineria ascendian a 3,4 mi-
llones tn al 30/6.

Estimando la posicion de uno y otro sector com-
prador, se estaria ante un total de compras del ce-
real 2009/10 de 7,13 millones tn.

La plaza de la cosecha de trigo 2009/10 se pre-
senta con mucha actividad. En las jornadas de esta
semana, el volumen de negocios en el mercado de
Rosario habria subido ostensiblemente respecto de
la semana anterior -unas 220.000 toneladas, 10
veces mas que en el periodo precedente.

Ese mayor tonelaje se vuelca al mercado en la
medida que los precios fueron mejorando. De los
US$ 140 que se operaron en el mercado el dia lunes,
con 5 abajo respecto del jueves 8 de julio, se pasé a
147, a 150 y a 155 délares por tonelada. En ese pre-
cio quedo instalado el trigo de la cosecha nueva,
con un 7% de suba acumulada en la semana, mien-
tras que las pantallas de Chicago o Kansas refleja-
ban alzas de poco mas del 15%.

La operatoria en mercado doméstico responde
al avance de las declaraciones de ventas externas.
Tal como puede apreciarse en el cuadro de ROE Ver-
des autorizados para cereales, se comprometieron
unas 50.000 toneladas de trigo. Todas bajo el seg-
mento RV365, con lo cual la conclusion es que esta-
mos ante compromisos para la nueva campana.

Las puntas FOB argentinas promediaron US$
206,50 este jueves, para el embarque diciembre/
enero, por lo que el FAS tedrico esta entre US$ 145
y US$ 145,50 la tonelada.

Este FAS tedrico es 10 dolares inferior al precio
de los forwards que se mencionaron antes.

Persiste gran incertidumbre respecto de qué
pasara con el trigo de la campafia 2010/11 en lo
gue a produccién se refiere.

La primera incertidumbre se centra en el cierre
de las labores de implantacién. El &rea productiva
objetivo triguera muestra situaciones irregulares
segun region, con un territorio dividido verticalmen-
te. Mientras que en el este la reserva de agua del
suelo es muy buena, el oeste tiene areas que dejan
mucho que desear, particularmente en el norte de

Cérdoba y en -fundamental- el sudoeste bonaeren-
se y La Pampa. En estas tres regiones el nivel de
humedad venia complicando seriamente el avance
y la terminacidn de las siembras. En la Gltima sema-
na, tanto en el territorio de Buenos Aires como en
el de La Pampa se dieron precipitaciones que ha-
brian mejorado las perspectivas, pero nada defini-
tivo.

A esta altura y en la media histérica se tenia
sembrado entre el 70% y el 75% del area. Tomando
una superficie de intencién cercana a los 4 millones
de hectéreas, eso seria unos 3 millones de hecta-
reas, lo que se acerca al calculo hecho por la Bolsa
de Buenos Aires como avance de la implantacion.
Mientras tanto, Agricultura no ha estado publicando
la tabla de avance de las labores en trigo, que usual-
mente esti en emision desde el mes de junio.

A pesar de la correccion subsiste la
incertidumbre climatica

Debido al feriado nacional del viernes, no pudi-
mos analizar el informe del USDA que, aunque sin
demasiado efecto, fue mayormente bajista para los
precios al revisar al alza tanto la cifra de produc-
cion como de stocks finales de Estados Unidos. Sin
embargo, el efecto bajista no logré limitar las ga-
nancias que, producto de la incertidumbre respec-
to al clima en el resto de los paises productores del
mundo, llevaron al cereal a subir mas del 20% en lo
gue va del mes de julio.

En nuestro informe anterior hicimos un sondeo
de lo que esta ocurriendo a nivel mundial, donde
principales paises productores como Rusia, Ucrania
y otros de Europa estan sufriendo los efectos de un
clima adverso. Nos quedaba ver cémo el USDA iba a
materializar dicha situacion y, en este sentido, te-
nemos los siguientes datos:

La oferta mundial fue reducida en 7,5 millones
de toneladas, ya que las menores producciones de
las Republicas de la ex Union Soviética, Canadé, Eu-
ropa, India y Turquia mas que compensaron el au-
mento registrado en China y Estados Unidos. En to-
dos los casos, fue el clima adverso el determinante
de la caida en la produccién.

El gobierno ruso, tras la fuerte sequia (con tem-
peraturas no registradas desde hacia 130 afios) tomo
medidas y declard la emergencia en 14 regiones y
republicas auténomas a lo largo del Volga y Urales.
Sin embargo, el dato optimista es que a pesar de
gue la produccion sera inferior a la de otros afios,
las reservas del cereal son suficientes para abaste-
cer el consumo interno y externo. Ademas, segun
informacion del Ministerio, actualmente el ritmo de
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la cosecha es mayor al del afio pasado ya que los
granos recolectados provienen de regiones no afec-
tadas por la sequia.

Si bien el USDA mantuvo la cifra de produccién
de Australia, el panorama parece menos optimista
desde el punto de vista local, ya que la consultora
Australian Crop Forecasters (ACF) recortd la misma
hasta los 21,9 millones desde 22,5 millones. La cai-
da se debe al clima seco que se registr6 durante
junio en el oeste del pais y que llevé a los producto-
res a reducir el area de siembra, aunque advirtio
gue las recientes lluvias podrian revertir esta situa-

Pais productor Julio Junio Variacion (%)
Estados Unidos 60,3 56,3 7,10
Rusia 53 57,5 -7,8
Kazakhstan 14 17 -17,6
Ucrania 20 20 s/c
Unién Europea 141,82 142,97 -0,8
China 114,5 112 2,2
Canada 20,50 24,50 -16,3
Australia 22 22 s/c

cion.

En relacion a Europa, la consultora Strategie
Grains recortd su estimacién de la produccién de
trigo reflejando el impacto que tuvo la fuerte ola
de calor en algunos paises del oeste y las excesivas
lluvias registradas en las regiones del este. Asi, se
espera que la produccién de los 27 paises del blo-
que alcance los 129,5 millones, un 2,8% menos que
la estimacion de junio y apenas por debajo de los
129,8 millones del ciclo anterior. Ademas, la con-
sultora FranceAgriMer disminuy6 su proyeccién de
la produccion de Francia hasta los 35,3 millones de
toneladas, cifra que coincide con la estimacion del
Ministerio publicada la semana pasada. Esto signifi-
ca una caida del 3,5% respecto a la cosecha ante-
rior.

Esta situacion llevo a los precios a su valor mas
alto de los ultimos 13 meses en el mercado de Paris.
Los indicadores técnicos siguen apuntando hacia
arriba lo que desencadend una ola 6rdenes de com-
pra por parte de los fondos que reafirmaron a su
vez la tendencia. Esto mismo se observé en el mer-
cado de Chicago. Desde junio, los fondos disminu-
yeron sus posiciones cortas en mas de un tercio al
mismo tiempo que incrementaron sus compras en
mas del 5%.

Los datos sobre exportaciones y estado de los
cultivos podrian haber limitado las ganancias, pero
la fortaleza se mantuvo hasta el viernes, aunque la
reversion respondié mas a una correccion técnica
por las fuertes subas anteriores que por factores
propios.

Respecto a los datos sobre los cultivos, las con-

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO PARA TRIGO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA TRIGO
Porcentaje de agua util al 11/02/2010

DIAGNOSTICO: Durante la semana comprendida entre el jueves
8y el miércoles 14 de julio practicamente no se presentaron preci-
pitaciones sobre la region GEA, salvo en el extremo Este de Santa
Fe, donde hubo algunas lluvias pero en forma muy aislada. El rasgo
significativo de la semana fue la temperatura, con valores minimos
muy bajos, registrandose heladas intensas a lo largo de practica-
mente toda la semana. Los valores mas extremos los sufrieron las
localidades de Canals, con valores inferiores a los 7° C bajo cero y
Bigand, con un valor minimo de 6,1° C por debajo de cero. Estas
condiciones de escasas lluvias y temperaturas muy bajas, dejaron

RESERVA
e xcEsvA
RESERVA
anunoante
RESERVA
oPTRA

| REsERVA
ADECUADA
RESERVA
REGULAR

RESERVA
ESCABA

sEQuia

como consecuencia una disminucién generalizada en la humedad
del suelo sobre toda la regién GEA. De todas maneras, las reservas
hidricas se mantienen éptimas o incluso abundantes para el trigo
en toda la franja Este de la region y entre regulares y adecuadas en
la franja Oeste. Por el momento, esta leve disminucién de las re-
servas hidricas no presenta problemas significativos para los culti-
VOS.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 15y el miér-
coles 21 de julio se presentara con caracteristicas similares al pe-
riodo anterior, con temperaturas que si bien experimentaran un
leve ascenso, continuaran siendo bajas. En cuanto a las precipita-
ciones, se espera que durante el fin de semana, la formacién de un
centro de baja presion sobre la zona de Uruguay, provoque condi-
ciones de inestabilidad muy importantes sobre la regiéon GEA, con
lo que se prevé que a partir del sabado las condiciones desmejoren
y se registren algunas precipitaciones. Las mismas no seran de gran
intensidad, debido a que la humedad en las capas bajas de la at-
mosfera serd escasa, por lo que se espera que estas se den en
forma de lluvias, lloviznas y ocasionalmente, algin chaparrén de
moderada intensidad. Se espera que durante el domingo las lluvias
se intensifiquen y comiencen a desplazarse hacia el Este, lo que
traerd aparejado un mejoramiento de las condiciones en cuanto a
la disminucién de la nubosidad, pero a su vez, se incrementara la
intensidad del viento del sector Sur, y habra un nuevo descenso de
temperatura sobre toda la zona central del pais. Hacia el final de
este periodo se producira un leve incremento de los registros tér-
micos sobre la zona GEA, aungue no se descarta que continden
registrandose heladas entre fuertes y moderadas a lo largo de gran
parte de la semana. Las temperaturas mas bajas estan previstas
para el viernes 16 de julio.

www.bcr.com.ar/gea
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diciones del cereal
de primavera son
buenas, con un 83%
de los cultivos en
estado entre bueno
y excelente, sin
cambios respecto a
la semana anterior.
Asimismo, se ha co-
sechado un 63% del
trigo de invierno,
subiendo 9 puntos
porcentuales desde
el informe previo,
aunque por debajo
del 65% promedio
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mismas totalizaron
309.300 toneladas, por debajo de los pronésticos
entre 350.000 y 450.000 toneladas.

Si observamos los precios diarios, vemos que
después de subir un 6,5% en la jornada del jueves,
con valores por encima de los 219 délares la tonela-
da, la fuerte corriente de fondos que habia ingresa-
do previamente redundd en un mercado sobreven-
dido dando lugar a correcciones. De esta forma, el
viernes los precios mostraron una tendencia bajista
que culmind con una caida diaria del 1,5% y cerran-
do a 215,78 ddlares la tonelada. No obstante, pre-
valeci6 la tendencia positiva y la semana finalizo
con una variacion acumulada del 8,8%.

MAIzZ

Los factores propios no acompaiiaron la suba

Aunque en menor medida que el trigo, el cereal
continda con el envidn positivo y acumula una va-
riacién del 8,5% desde comienzos de julio. La reali-
dad es que esta corriente alcista es mas por conta-
gio que por factores propios. Los Unicos
fundamentals alcistas provinieron del informe del
USDA cuyos principales nimeros repasamos a conti-
nuacion:

Julio Junio
Produccién 336,4 339,6
Exportacion 49,5 50,8
Stock Final 34,9 40

La menor produccién es producto de la reduc-
cién del area sembrada mientras que para las ex-
portaciones, la caida responde a la ajustada oferta
doméstica, a la mayor demanda del cereal para la
produccion de etanol y a los altos precios, que re-
dujeron la competitividad del grano norteamerica-
no. Si bien el USDA disminuyd los stocks finales, la
reduccién fue menor a lo que en promedio espera-
ba el mercado (33 millones) y esto limité el efecto
alcista sobre los valores.

Sin embargo, los precios a mediano/largo plazo
podrian encontrar sostén por el lado de la deman-
da, ya que segun el USDA las necesidades de los
exportadores, de los productores de etanol y de los
fabricantes de alimentos balanceados superan a la
capacidad de produccién, generando un desequili-
brio en la ecuacion fundamental de ofertay demanda
gue se materializaria en los precios.

Por otro lado, mejoraron las condiciones de los
cultivos, lo cual es bajista para las cotizaciones.
Segun el Gltimo informe del USDA, un 73% se en-
cuentra en estado entre bueno y excelente, por
encima del 71% de la semana pasada. Asimismo, un
38% de los mismos se encuentran en la etapa de
polinizacién, muy por encima del 15% que se regis-
traba a igual fecha del afio previo.

Tampoco los datos sobre demanda sustentaron
la suba, ya que el saldo exportable del ciclo 2009/
2010 esta agotado y las ventas de la nueva campafia
se encontraron en linea con lo esperado por el mer-
cado, teniendo un efecto neutral sobre los precios.

El clima tampoco fue un elemento de sostén, ya
que las temperaturas no han sido demasiado eleva-
das como para dafar las cosechas y junto a las llu-

14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 16/07/2010



RN RN

ROSGAN ROSGAN B

MERCADD GANADERD 3.4 i AERCADDGANADERD 5.4 i

Mercado Ganadero S.A.

CONSIGNATARIOS

Etchevehere Rural S.R.L.

Teléfono: (54-343) 490-103
www.etchevehere-rural.com.ar

Ildarraz Hnos. S.A.

Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661
www.ildarraz.com

Reggiy Cia S.R.L.

Teléfono: (37-74) 42-2586 / 42-2137 | 42-4011
Ferialvarez S.R.L.

Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319
www.ferialvarez.com.ar

Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (0349) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765
www.ganaderosdeceres.com.ar

Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814
www.benitopujol.com.ar

Aguirre Vazquez S.A.

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

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 20 - Fechas: 15 al 16/07/10

Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max  Prom
Bovino Hacienda para faena En Pie 42 2 350 480 441
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 1.324 22 6,30 8,28 7,53
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 1.003 19 510 7,30 6,60
Bovino Novillos holando En Pie 286 7 520 650 5,69
Bovino Novillos méas de 3 afios En Pie 791 9 530 6,30 596
Bovino  Novillos para faena En Pie 50 1 530 530 5,30
Bovino  Novillos para faena Faenado 125 4 10,70 11,32 11,04
Bovino  Terneras En Pie 2.565 32 732 965 8,04 9,65 9,65 9,65
Bovino  Terneros En Pie 3.554 45 6,66 9,78 8,24
Bovino  Terneras/os En Pie 4.706 58 6,76 8,74 7,83
Bovino Toros En Pie 22 2 4250,00 4500,00 4477,27
Bovino  Toros para faena En Pie 12 1 350 350 3,50
Bovino  Vacas con cria al pie En Pie 499 4 1100,00 1300,00 1199,40
Bovino  Vacas de invernada En Pie 1.025 25 359 438 397
Bovino  Vacas para faena En Pie 157 5 3,00 480 4,17
Bovino  Vacas para faena Faenado 30 1 910 910 9,10
Bovino  Vaquillonas de invernada En Pie 607 14 564 7,80 6,70
Bovino  Vagquillonas para faena En Pie 50 1 660 6,60 6,60
Bovino  Vientres con garantia de prefiez  En Pie 1572 39 1200,00 3300,00 2374,85
Bovino  Vientres entorados En Pie 374 2 2000,00 2100,00 2083,96

Totales 18.794 293

Bolsa de Comercio de Rosario
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Cereales: ROE Verde aprobados

Cifras en toneladas

. TRIGO MAIZ

Fecha de emision
ROE 45 ROE 90 ROE 180 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 180 ROE 365 TOTAL
Desde Ene 2009 5.000 1.117.417 620.000 494.700 2.237.117 139.664 5.867.047 6.006.711
0Oct/2009 86.315 854.241 940.556 118.668 1.235.139 1.353.807
Nov/2009 30.000 1.574.373 1.604.373 82.378 1.828.823 1.911.201
Dic/2009 10.000 564.656 574.656 190.500 982.017 1.172.517
Total 2009 131.315 1.117.417 620.000 3.487.970 5.356.702 531.210 5.867.047 4.045.979 10.444.236
Ene/2010 9.995 0 0 38.360 48.355 12.056 271.238 283.294
Feb/2010 8.295 117.402 125.697 2.240.480 2.240.480
Mar/2010 13.555 549.838 563.393 4.387 3.166.368 3.170.755
Abr/2010 12.678 226.475 239.153 62.004 1.957.902 2.019.906
May/2010 894 48.797 49.691 122.087 1.465.825 1.587.912
Jun/2010 1.383 54.044 55.427 21.080 1.665.215 1.686.295
01/07/10 290 290 150.000 150.000
02/07/10 0 253.318 253.318
05/07/10 50.000 50.000 150.000 150.000
06/07/10 0 180.000 180.000
07/07/10 0 17.000 100.000 117.000
08/07/10 0 150.000 150.000
12/07/10 464 25.000 25.464 105.630 105.630
13/07/10 0 50.000 50.000
14/07/10 25.000 25.000 5.000 70.000 75.000
15/07/10 87 87 58 50.000 50.058
Total 2010 47.641 0 0 1.134.916 1.182.557 243.672 0 12.025.976 12.269.648
Total General 178.956 1.117.417 620.000 4.622.886 6.539.259 774.882 5.867.047 16.071.955  22.713.884

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.

vias recibidas beneficiarian el desarrollo y crecimien-
to. Sin embargo, los prondésticos para las proximas
semanas son mixtos y algunos sefialan un clima mas
caluroso y seco lo que si es una amenaza para el
maiz, que se encuentra en su etapa crucial de poli-
nizacion, en la cual se determinan los rendimien-
tos. Esto fue lo que determind el viernes, que luego
de operar en baja por ventas técnicas y toma de
ganancias, los precios volvieran a la tendencia al-
cista, mostrando una variacion diaria del 0,57% has-
ta los 155,41 délares. Al igual que el resto de los
productos negociados en Chicago, la variacién se-
manal fue positiva y de un 2,9% respecto al ultimo
viernes.

Aumentan cupo exportable de maiz

Aunque no hubo notificacié oficial, trascendio
que en una reunion en la Secretaria de Comercio
Interior se habrid ampliado el cupo exportable del
cereal.

De alguna forma, la posibilidad de exportar mas
ya la venia barajando el mercado en la medida que
se verificaba que la produccién 2009/10 habia sido
superior a lo anticipado, pudiendo cubrirse las ne-
cesidades domésticas de acuerdo a las metas gu-
bernamentales.

El nuevo saldo exportable se ubicaria en 14,5
millones Tm, agregando 1,5 millén al anterior cupo.

De hecho, hasta el 7 de julio los exportadores
llevaban declaradas compras en mercado domésti-
co por 13 millones Tm, mientras que, a nuestro jui-

cio, las ventas comprometidas con el exterior as-
cenderian a casi 12 millones de Tm.

Esta ultima cifra surge de un célculo propio de
los ROE Verdes que ya han sido autorizados.

En el caso de los embarques, éstos ascendian a
8,86 millones y sigue observandose un pesado nivel
de despacho desde las terminales del pais.

En la plaza local, el nivel de precios fue subien-
do a lo largo de la semana para que los forwards
agosto se posicionaran en US$ 130 este viernes. De
tal forma, el incremento acumulado es del 3,2% en
la semana, con un volumen que duplicé lo hecho en
la semana anterior.

También se activaron los negocios por maiz nue-
vo, cosecha 2010/11, que practicamente doblaron
lo hecho en la abreviada semana pasada. Los pre-
cios subieron 5 dolares en la semana para cerrar en
US$ 125. Este mismo valor es el que exhiben las
pantallas de los términos locales para la posicion
Abr’2011.

De todas formas, no hay precios informados en
el frente externo para la préxima cosecha. En el
caso de la presente, los valores FOB argentinos su-
bieron casi un 4%, a US$ 181, por aumento del mer-
cado referente y por incremento en las primas ar-
gentinas. Deducidos gastos de fobbing se obtiene
un FAS tedrico de US$ 135 aproxiadamente, cinco
dolares por sobre el precio de mercado.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Entidad 090710 120710 130710 140720  1sioyag | Lomedo  Promedoafio Diferenca afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro feriado
Maiz duro
Girasol 940,00 945,00 945,00 950,00 945,00 799,79 18,2%
Soja 954,00 969,80 980,00 988,00 972,95 1.066,76 -8,8%
Mijo
Sorgo 400,00 370,00 388,00 386,00 394,52 -2,2%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 498,80 498,40 506,00 501,07
Girasol 905,00 910,00 910,00 915,00 910,00 791,87 14,9%
Soja 956,00 970,00 985,00 999,00 977,50 1.076,95 -9,2%
Sorgo
Coérdoba
Trigo Duro 632,80 624,60 632,00 629,80 681,24 -7,6%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 940,00 945,00 945,00 950,00 945,00 797,53 18,5%
Soja
Trigo Art. 12 690,06
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 907,10 911,90 917,60 912,20 789,00 15,6%
Soja 950,00 964,30 974,20 990,00 969,63 1.081,07 -10,3%
* 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 12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10 oo7i0  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) 310,0 310,0 310,0 310,0 320,0 300,0 6,67%
Aceites ()
Girasol crudo 2.650,0 2.650,0 2.650,0 2.650,0 2.650,0 2.650,0
Girasol refinado 3.200,0 3.200,0 3.200,0 3.200,0 3.200,0 3.200,0
Lino
Soja refinado 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0
Soja crudo 2.110,0 2.110,0 2.110,0 2.110,0 2.110,0 2.110,0
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 535,0 535,0 535,0 535,0 535,0 535,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 780,0 780,0 780,0 780,0 780,0 780,0

(Dna) Darsena - (Cba) 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 12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10 Var.% 08/07/10

Trigo

g Mol/Ros Gluten 24 /PH 76  Cdo. M/E 627,00 627,00 627,00 627,00 63800 18% 627,00

Mol/Ros Gluten 26 / PH 76  Cdo. M/E 652,00 652,00 652,00 652,00 663,00 17% 652,00
Mol/Ros Gluten 28 /PH 76  Cdo. M/E 672,00 672,00 672,00 672,00 68300 16% 672,00
EXp/GL-Tmb Nov'10 Cdo. Grado 2 uss 150,00
Exp/SM Dic/Ene'1l Cdo. M/E u$s 140,00 147,00 150,00 15500 15500 6,9% 145,00
Exp/SL Ene'll Cdo. M/E us$s 150,00 145,00
Exp/Tmb Dic/Ene'1l Cdo. M/E u$s 140,00 147,00 150,00 15500 150,00 34% 145,00
Exp/PA Dic/Ene'1l Cdo. M/E u$s 140,00 147,00 150,00 155,00 150,00 34% 145,00
Exp/GL Dic/Ene'1l Cdo. M/E u$s 140,00 150,00 150,00 150,00 7% 140,00
Exp/AS Dic/Ene'1l Cdo. M/E u$s 140,00 150,00 153,00 93% 140,00
Mol/Ros Gluten 24 /PH 76  Cdo. M/E us$s

Maiz
Exp/SL Ago Cdo. M/E u$s 125,00 125,00 128,00 130,00 130,00
Exp/AS Ago Cdo. M/E us$s 125,00 128,00 130,00
Exp/SM Ago Cdo. M/E u$s 125,00 125,00 128,00 130,00 130,00 32% 126,00
Exp/PA Ago Cdo. M/E u$s 130,00
Exp/GL Ago Cdo. M/E u$s 126,00 126,00 128,00 130,00 130,00 4,0% 125,00
Exp/Tmb Ago Cdo. M/E u$s 126,00 126,00 128,00 130,00 130,00 24% 127,00
Exp/Tmb Sept Cdo. M/E u$s
Exp/SM-AS Sept Cdo. M/E us$s 128,00 130,00
Exp/SM Mar'11 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 12500 12500 25% 122,00
Exp/Lima Mar'11 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 12500 12500 42% 120,00
Exp/Tmb Mar'11 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 12500 125,00 42% 120,00
Exp/SL Abr'1l Cdo. M/E us$s 125,00
Exp/SM-AS Mar/Abr'11 Cdo. M/E u$s 125,00

Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 360,00 370,00 370,00 370,00
Exp/SM Ago Cdo. M/E 380,00 380,00 390,00 400,00
Exp/SM Ago Cdo. M/E u$s 97,00 97,00 100,00 101,00 100,00
Exp/Ros Ago Cdo. Grado 2 u$s 95,00

Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 960,00 965,00 970,00 980,00 975,00 26% 950,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. M/E 960,00 965,00 970,00 980,00 97500 2,6% 950,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 960,00 965,00 970,00 980,00 975,00 26% 950,00
FcalRic C/Desc. Cdo. M/E 960,00 965,00 970,00 980,00 97500 26% 950,00
Fca/VGG CiDesc. Cdo. M/E 960,00 965,00 950,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 960,00 965,00 950,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 915,00 920,00 905,00
Fca/AS C/Desc. Cdo. M/E 960,00 970,00 980,00 975,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 980,00
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 980,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 960,00 965,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 980,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 960,00 965,00 950,00
Exp/Lima Desde 15/07 Cdo. MIE 960,00
Fca/SL May'11 Cdo. M/E us$s 230,00 232,00 232,00
Fca/Tmb-GL-SM  May'11 Cdo. M/E u$s 225,00 22500 230,00 232,00 232,00 31% 225,00
Exp/SM-AS May'11 Cdo. M/E u$s 225,00 227,00 230,00 232,00 232,00

Girasol
Fca/Ric-Ros C/Desc. Cdo. M/E 945,00 945,00 950,00 950,00 950,00 1,1% 940,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 945,00 945,00 950,00 950,00 950,00 1,1% 940,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. M/E 93500 93500 940,00 940,00 940,00 11% 930,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 92500 925,00 930,00 930,00 930,00 1% 920,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 945,00 945,00 950,00 950,00 950,00 1,1% 940,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnfit 94500 945,00 950,00 950,00 950,00 1,1% 940,00

(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 \ 12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10 var.sem.

FINANCIEROS En$/USS
DLR072010 323.624 458.842 3,048 3,048 3,048 3,047 3,046 -0,15%
DLR082010 120.806 292.735 3,975 3,976 3,976 3,974 3,975 -0,20%
DLR092010 68.152 178.101 4,009 4,007 4,008 4,007 4,006 -0,27%
DLR102010 94572 170.828 4,044 4,041 4,042 4,039 4,039 -0,39%
DLR112010 91.981 205.180 4,082 4,079 4,080 4,078 4,076 -0,42%
DLR122010 84.738 201.120 4121 4117 4117 4,118 4,115 -0,44%
DLR012011 39.721 66.058 4,161 4,156 4,157 4,157 4,155 -0,55%
DLR022011 14.958 75.558 4,202 4,19 4,196 4,196 4,19 -0,45%
DLR032011 20.025 50.342 4,241 4,235 4,235 4,235 4,235 -0,59%
DLR042011 11.035 32.324 4,281 4,275 4,275 4,275 4,269 -0,81%
DLR052011 17.210 44.254 4,325 4317 4,317 4313 4311 -0,74%
DLR062011 1.000 5.900 4372 4,363 4,363 4,360 4,356 -0,82%
DLR072011 9.000 1.000 4,410 4,400 4,400 4,400 4,397 -0,74%
DLR082011 10.270 7.940 4,445 4,445 4,440 4,440 4,440 -0,49%
DLR092011 55 4,473
DLR102011 10.150 22.650 4,520 4520 4,520 4,520 4,523 -0,35%
DLR112011 12.650 4,562 4,562 4,562 4,562 4,562 -0,41%
DLR122011 35 35 4,608 4,608
ECU072010 200 4,975 5,010 5,030 5,080 5,085 1,60%
ECU122010 30 5,120 5,210 5,250 5,305 5,310 3,11%
RFX000000 1.665 3,936 3,935 3,934 3,935 3,934 -0,08%

AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR092010 240 304 244,80 246,10 248,10 251,80 250,00 2,84%
ISR112010 1.445 2035 246,40 247,70 249,60 253,40 251,90 2,94%
ISR052011 1771 1095 226,00 226,50 228,50 232,60 232,00 2,84%
ISR072011 504 52 229,00 229,50 231,20 235,30 235,00 3,16%
MAI000000 126,00 126,50 128,00 131,00 131,00 3,15%
MAI072010 126,00 126,50 128,00 131,00 131,00 3,15%
SOF072010 59 80 24750 248,50 251,40 253,50 251,00 2,45%
SOF082010 124 1234 248,00 249,50 251,50 253,80 251,50 2,44%
SOF102010 33 171 249,30 250,30 253,00 256,50 255,00 3,24%
SOF112010 570 742 249,50 250,60 253,50 257,00 255,50 3,23%
SOF012011 30 50 251,00 252,00 255,00 258,50 257,00 3,01%
SOF042011 137 159 228,00 228,50 230,50 234,50 234,20 3,17%
$0J000000 2074 247,50 248,50 251,40 253,50 251,00 2,45%
$0J072010 172 109 247,50 248,50 251,40 253,50 251,00 2,45%
$0J082010 78 248,50 249,50 251,50 253,80 251,50 2,24%
$0J092010 23 249,00 250,00 252,00 255,50 254,00 3,04%
$0J112010 155 725 249,50 250,60 253,50 257,00 255,60 3.27%
$0J052011 644 706 229,00 229,00 231,50 235,60 235,10 2,84%
TRI012011 31 26 143,50 145,00 150,00 156,00 156,00 9,09%

TOTAL 923477  1.836.845

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 12007110 13007110 1410710 15/07/10 16/07/10

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

SOF112010 232 put 16 8 2700

SOF112010 248 put 8 8 5,000

CALL

SOF112010 256 call 4 4 6,400

SOF112010 260 call 20 ) 5000

DLR012011 3,86 call 52 107

DLR012011 4,25 call 52 107
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

12/07/10 13/07/10 1

Posicion . P . P )
max min  (ltima max min (ltima ~ max

4/07/10
min

(ltima

max

15/07/10
min

(ltima

max

16/07/10
min

(ltima

FINANCIEROS En$/U$S

DLR072010, 3,952 3,947 3948| 3,948 3945 3948 3949
DLR082010, 3,980 3,974 3975 3976 3974 3976 3976
DLR092010 4,014 4,008 4,009 4,007 4,006 4,007 4,009
DLR102010, 4,049 4,040 4,044| 4,041 4,039 4,041 4,042
DLR112010 4,088 4,078 4,082| 4,080 4,077 4,079 4,080
DLR122010, 4,128 4,119 47121| 4,118 4117 4117| 4120
DLR012011) 4,166 4,161 41161| 4,159 4,156 4,156| 4,159
DLR022011) 4,210 4,200 4,200| 4,202 4,196 4,196
DLR032011) 4,250 4,238 4,241 4244 4235 4235
DLR042011) 4,281 4,280 4,281 4,275 4273 4275
DLR052011) 4,325 4,322 4325
DLR062011
DLR072011 4,400 4,390 4,400 4,375
DLR082011) 4,435 4,435 4435 4465 4451 4451| 4440
DLR092011
DLR102011) 4,522 4,520 4520| 4,525 4,510 4,525
DLR122011

ECU07201( 5,030
ECU12201( 5,105 5,105 5,105

3,947
3,975
4,005
4,042
4,080
4,117
4,157

4375
4,440

5,030

3,948
3,976
4,008
4,042
4,080
4117
4,159

4,375
4,440

5,030

3,948
3,976
4,008
4,042
4,079
4,120

4,313

4,412
4,426

4,520
4,608

3,946
3,974
4,004
4,038
4,076
4,115

4,313

4,409
4,425

4,520
4,608

3,947
3,974
4,008
4,038
4,078
4118

4,313

4,412
4,426

4,520
4,608

3,947
3,976
4,006

4,077
4115

4,269
4,311
4,356
4,407

4,473
4,523

3,945
3,974
4,005

4,076
4,115

4,269
4,310
4,356
4,397

4,473
4,523

3,946
3,975
4,006

4,076
4,115

4,269
4,310
4,356
4,397

4,473
4,523

-0,15%
-0,20%
-0,25%

-0,42%
-0,36%

-0,72%

-0,95%

AGRICOLAS En$/USS

ISR092010
ISR112010 | 246,80 246,00 246,20\ 248,50 246,50 247,70| 250,00
ISR052011 | 227,50 226,00 226,00 227,80 226,50 226,50| 228,50
ISR072011 | 230,20 229,00 229,00\ 230,70 230,30 230,50| 231,00

SOF07201C 246,00 246,00 246,00 248,00
SOF08201( 250,50 249,50 249,50
SOF10201( 251,00 251,00 251,00| 253,50
SOF11201( 254,00
SOF012011 252,00 252,00 252,00
SOF042011 228,60 227,80 228,60 229,30 229,00 229,30| 230,00
S0J000000)
$0J072010 249,70 248,50 248,50| 251,40
S0J112010) 250,00 249,00 249,50| 251,10 250,50 250,60| 254,00
S0J052011) 230,50 229,30 229,50 230,00 229,00 229,00\ 231,50

TRI012011 145,00 145,00 145,00| 150,00

249,20
227,20
230,60

248,00

252,00
254,00

230,00

250,00
252,00
229,80

150,00

249,60
228,50
231,00

248,00

253,00
254,00

230,00

251,40
254,00
231,50

150,00

252,00
255,00
232,60
235,40

252,00

257,00
257,80

234,00

254,00
257,90
235,30

156,00

251,80
253,40
231,00
235,40

252,00

256,50
256,50

233,00

253,50
257,00
233,50

156,00

251,80
253,40
232,50
235,40

252,00

257,00
257,00

234,00

253,50
257,00
235,20

156,00

250,00
253,70
233,00
235,30

251,50

255,50

234,50

256,50
236,00

249,70
251,60
231,60
234,50

251,00

255,50

233,80

255,60
235,00

249,70
251,90
232,00
235,30

251,00

255,50

234,20

255,60
235,10

2,11%
2,94%
2,84%

2,90%

2,49%

3.27%
2,84%

923.758 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico)

1.833.276

Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos

En tonelada

Posicién Vol. Sem. Open Interest\ 12/07/10

13/07/10

14/07/10

15/07/10

16/07/10

var.sem.

TRIGO ROS Inmed. 630,00
MAIZ |.W. Inmed. 500,00
MAIZ Q.Q. Inmed. 980,00
MAIZ ROS Inmed. 980,00

630,00
500,00
984,00
984,00

640,00
505,00
990,00
990,00

646,00
515,00
1.000,00
1.000,00

643,00
515,00
996,00
996,00

2,06%
3,00%
2,68%
2,68%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada

Posicién \ Volumen Sem. Open Interest\ 12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10  var.sem.

TRIGO B.A. 07/2010 5.700 44 159,50 160,00 162,50 164,00 163,50 1,24%

TRIGO B.A. 08/2010 159,50 160,00 163,00 164,50 163,50 2,19%

TRIGO B.A. 09/2010 4.300 217 160,00 160,00 163,00 164,50 164,50 1,86%

TRIGO B.A. 10/2010 1.100 35 160,50 160,50 163,50 164,50 163,50 1,24%

TRIGO B.A. 01/2011 52.900 1.440 148,00 149,50 152,50 156,30 156,50 5,03%

TRIGO B.A. 03/2011 1.800 61 153,00 154,50 158,00 161,50 161,70 5,00%

TRIGO B.A. 07/2011 400 6 159,50 161,00 163,50 168,30 168,50 5,31%

TRIGO B.A. 09/2011 200 4 161,00 162,50 165,00 170,00 170,00 4,94%

TRIGO Q.Q. 07/2010 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

TRIGO Q.Q. 01/2011 1 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

MAIZ ROS 07/2010 8.800 380 126,00 126,50 128,00 131,00 131,00 2,91%

MAIZ ROS 09/2010 6.700 96 126,50 126,20 128,00 131,00 131,00 3,56%

MAIZ ROS 12/2010 4.700 163 127,00 125,50 128,00 130,00 131,00 3,56%

MAIZ ROS 04/2011 5.700 186 121,00 121,00 123,00 125,00 125,00 3,99%

MAIZ ROS 07/2011 2 126,50 126,50 127,00 129,00 129,00 4,45%

SOJA L.W. 07/2010 15 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00

SOJA Q.Q. 07/2010 3.100 32 98,00 98,00 98,00 99,00 99,00 1,02%

SOJA ROS 07/2010 101.300 1.390 248,80 249,80 251,40 254,00 253,50 2,92%

SOJA ROS 08/2010 1 248,90 249,90 251,50 254,50 254,00 3,04%

SOJA ROS 09/2010 24.400 588 249,00 250,00 251,80 256,00 254,20 2,91%

SOJA ROS 10/2010 1 249,50 251,00 252,80 257,00 254,50 2,70%

SOJA ROS 11/2010 159.700 4.454 249,80 251,50 253,90 257,30 255,50 2,94%

SOJA ROS 05/2011 126.000 2.137 229,00 229,20 231,80 235,50 235,00 2,49%

SOJAROS 07/2011 6.200 63 231,30 231,30 233,30 238,00 237,50 2,59%

SOJA ROS 09/2011 6 239,30 239,30 241,30 246,20 246,00 2,71%

SOJA CHA 07/2010 500 91,00 91,00 91,00 91,00 91,00

SOJA ZAR 07/2010 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

SOJA VIL 07/2010 89,50 89,50 89,50 89,50 89,50

SOJA VIL 09/2010 2.700 133 91,00 91,00 91,00 91,00 91,00

SOJAVIL 11/2010 8 91,00 91,00 91,00 91,00 91,00

SOJA DAI 07/2010 85,50 85,50 85,50 85,50 85,50

SOJA DAI 09/2010 5 91,00 91,00 91,00 91,00 91,00

SOJA DAI 11/2010 5 91,00 91,00 91,00 91,00 91,00

SOJA FRS 07/2010 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

MATBA. Operaciones en délares Entonelada
12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10 var.

Posicion max min dtima max min dtima méax min dtma max min dtima max min dlima  sem.

TRIGO B.A. 07/2010 161,0 1595 160,0 160,0 159,0 159,0 1605 1605 160,5

TRIGO B.A. 09/2010 160,5 159,5 160,0 1630 1620 1625 164,0 1630 1635

TRIGO B.A. 10/2010 159,0 159,0 159,0 161,0 161,0 161,0 163,5 1635 1635 0,9%

TRIGO B.A. 01/2011 148,0 1480 1480 1495 147,1 149,0 1540 1510 1535 1565 1550 156,0 156,5 156,5 156,5 54%

TRIGO B.A. 03/2011 157,0 157,0 157,0 1615 1615 1615

TRIGO B.A. 07/2011 168,5 168,0 168,3

TRIGO B.A. 09/2011 170,0 170,0 170,0

MAIZ ROS 07/2010 1273 126,0 1265 126,5 126,0 126,0 129,0 1275 129,0 1310 130,0 1310 131,0 1310 1310 3,6%

MAIZ ROS 09/2010 126,6 1265 1265 126,0 126,0 126,0 128,0 1280 1280 1315 1310 1315

MAIZ ROS 12/2010 126,5 126,5 1265 126,0 126,0 126,0 130,1 1285 130,0

MAIZ ROS 04/2011 122,0 122,0 122,0 123,0 123,0 123,0 1250 1250 1250 1250 1250 1250 3,7%

SOJA Q.Q. 07/2010 980 980 980 989 988 988 990 990 99,0

SOJA ROS 07/2010 2494 2455 248,0 2515 248,0 249,0 252,0 2505 2515 255,0 253,0 2535 2535 2525 2535 33%

SOJA ROS 09/2010 2499 248,0 2490 2513 2495 2495 2528 2515 2520 2560 2555 2555 2535 2535 2535 32%

SOJA ROS 11/2010 2505 248,00 2495 252,3 250,0 2504 254,3 2525 2534 2580 2560 257,0 256,0 255,0 2555 3.2%

SOJA ROS 05/2011 2305 228,0 2280 2300 2285 2285 2320 230,0 2320 2362 2330 2360 2355 2345 2350 3,0%

SOJA ROS 07/2011 2315 230,7 230,7 2319 2315 2318 2333 2315 2330

SOJA CHA 07/2010 910 910 910 910 910 910 910 910 910

SOJA VIL 09/2010 910 910 910
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 224.00 224,00 224,00 228,00 228,00 224,00 1,79%
Precio FAS 159.15 159,15 159,15 162,23 162,11 159,43 1,68%
Precio FOB Jul'10 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 240,00
Precio FAS 165,15 165,15 165,15 174,23
Precio FOB Dic'10 v 197,00 207,00 206,50 216,00 216,00 v 197,00 9,64%
Precio FAS 137,44 146,52 145,33 153,68 153,56 13841  10,95%
Ptos del Sur
Precio FOB Ago'10 v 235,00 v 235,00
Precio FAS 170,15 170,15
Uruguay
Precio FOB Ago'10 220,00 220,00 220,00 v 245,00
Precio FAS 206,67 206,67 206,67 231,67
Precio FOB Dic'10 v 198,00 v 202,00 206,00 215,00
Precio FAS 184,67 188,67 192,67 201,67
Maiz Up River
Precio FOB Spot 176.00 174,00 177,00 180,00 180,00 178,00 1,12%
Precio FAS 130.70 129,10 131,50 133,90 133,90 132,30 1,21%
Precio FOB Jul'10 v 175,88 ¢ 173,42
Precio FAS 130,58 127,72
Precio FOB Ago'10 174,11 v 175,29 175,49 178,34 v 181,39 174,99 3,66%
Precio FAS 128,81 130,38 129,98 132,23 135,29 129,29 4,64%
Precio FOB Set'10 174,50 174,11 175,88 178,73 180,61 v 178,54 1,16%
Precio FAS 129,20 129,20 130,37 132,63 134,50 132,84 1,25%
Precio FOB Oct'10 v 177,85 v 175,98 v 179,62 v 182,57
Precio FAS 132,55 131,07 134,11 136,47
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 130.00 128,00 132,00 135,00 135,00 132,00 2,21%
Precio FAS 94.75 93,31 96,43 98,83 98,83 96,19 2,74%
Precio FOB Ago'10 131,99 v 131,20 v 134,74 135,82 137,69
Precio FAS 96,74 96,51 99,17 99,65 101,52
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 400.00 400,00 400,00 410,00 410,00 396,00 3,54%
Precio FAS 245.79 245,74 245,70 252,12 252,12 24327 3,64%
Precio FOB Ago'10 400,23 398,66 399,58 409,13 408,58 394,81 3,49%
Precio FAS 246,97 24541 246,33 251,25 250,70 242,94 3,19%
Precio FOB Set'10 396,37 403,44 400,14
Precio FAS 243,11 245,56 242,25
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 380.00 380,00 380,00 380,00 380,00 380,00
Precio FAS 215.79 215,76 215,57 215,57 215,57 215,98 -0,19%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
12/07/10 13/07/10 14107710 15/07/10 16/07/10 var.sem. 09/07/10
Tipo de cambio cprdr 3,8960 3,8940 3,8940 3,8950 3,8940  -0,08% 3,8970
vndr 3,9360 3,9340 3,9340 3,9350 3,9340  -0,08% 3,9370
Producto Der. Exp.
Trigo 230 2,9999 2,9984 2,9984 2,9992 2,9984  -0,08% 3,0007
Maiz 20,0 3,1168 3,1152 3,1152 3,1160 31152 -0,08% 3,1176
Demas cereales 20,0 3,1168 3,1152 3,1152 3,1160 31152  -0,08% 3,1176
Habas de soja 35,0 2,5324 2,5311 2,5311 2,5318 2,5311  -0,08% 2,5331
Semilla de girasol 32,0 2,6493 2,6479 2,6479 2,6486 2,6479  -0,08% 2,6500
Resto semillas oleagin. 235 2,9804 2,9789 2,9789 2,9797 2,9789  -0,08% 2,9812
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,3895 3,3878 3,3878 3,3887 3,3878  -0,08% 3,3904
Harina y Pellets Soja 32,0 2,6493 2,6479 2,6479 2,6486 2,6479  -0,08% 2,6500
Harina y pellets girasol 30,0 2,7272 2,7258 2,7258 2,7265 2,7258  -0,08% 2,7279
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,7272 2,7258 2,7258 2,7265 2,7258  -0,08% 2,7279
Aceite de soja 32,0 2,6493 2,6479 2,6479 2,6486 2,6479  -0,08% 2,6500
Aceite de girasol 30,0 2,7272 2,7258 2,7258 2,7265 2,7258  -0,08% 2,7279
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,7272 2,7258 2,7258 2,7265 2,7258  -0,08% 2,7279
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TRIGO
FOB Of (1) FOB Arg |FOB Golfo Duro (2 FOB Golfo Bldo (3 |CBOT (3 KCBOT 5)

s Emb.cerc. Dic-10 Jul-10 Ago-10 Sep-10 Jul-10 Ago-10 Sep-10 Dic-10 Mar-11 Sep-10 Dic-10
16/07/2009 240,00 250,00 237,14 239,00 240,80 187,29 187,29 196,49 206,32 212,93 205,95 211,83
Semana anterior| 224,00 v197,00 212,40 214,30 217,90 223,59 225,43 197,69 208,16 217,34 203,29 209,72
12/07/10 224,00 v197,00 212.90 214.70 218.40 217.00 218.90 196,86 207,33 216,33 203,75 210,18
13/07/10 224,00 207,00 217,40 219,20 222,90 222,00 223,80 201,82 212,47 221,20 208,25 214,59
14/07/10 224,00 206,50 217,70 219,50 223,20 223,70 225,60 205,40 216,15 224,42 210,36 216,70
15/07/10 228,00 216,00 229,90 231,70 235,40 237,40 239,30 219,09 229,47 236,08 222,58 228,92
16/07/10 228,00 216,00 229,29 231,12 234,80 237,83 239,67 215,78 226,35 233,97 220,10 226,16
Var. Semanal 2% 10% 8% 8% 8% 6% 6% 9% 9% 8% 8% 8%
Var. Anual -5% -14% -3% -3% 2% 2% 28% 10% 10% 10% % %

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Kansas.

FOB Of (1) | FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT (3

ssrm Emb.cerc. | Jul-10 Ago-10 Sep-10 Jul-10 Ago-10 Sep-10 Sep-10 Dic-10 Mar-11 May-11 Jul-11
16/07/2009 166,00 167,12 167,12 160,43 160,24 160,00 129,72 132,87 138,18 141,92 145,47
Semana anterior| 178,00 c173,42 174,99 v178,54 176,57 177,40 178,10 150,98 155,60 160,23 163,38 165,84
12/07/10 176,00 v175,88 174,11 v174,50 173.54 175.10 176.70 149,50 154,23 158,85 161,90 164,56
13/07/10 174,00 175,29 v174,11 171,26 173,30 174,90 147,73 152,36 157,18 160,43 163,08
14/07/10 177,00 175,49 v175,88 175,00 176,90 178,40 151,27 156,00 160,62 163,67 166,23
15/07/10 180,00 178,34 v178,73 185,84 185,84 185,84 154,52 159,54 163,77 166,63 169,28
16/07/10 180,00 v181,39 180,61 181,78 182,57 155,41 160,33 164,46 167,22 169,48
Var. Semanal 1% 4% 1% 2% 3% 3% 3% 3% 2% 2%

Var. Anual 8% 9% 13% 14% 20% 21% 19% 18% 17%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3

(3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de Chicago

SORGO 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. | Ago-10 Oct-10 J Emb.cerc. | Emb.cerc. Jul-10 Jul-10 Emb.cerc. | Jul-10 Ago-10 JIst10  Oc/Dc.10
16/07/2009 125,00 121,85 350,00 140,00 125,00 727,00 715,00 722,50 795,00 820,00
Semana anterior| 132,00 134,45 152,00 380,00 140,00 135,00 850,00 835,00 845,00 905,00
12/07/10 130,00 131,99 150,50 380,00 140,00 135,00 850,00 835,00 840,00 920,00 910,00
13/07/10 128,00 131,20 151,90 380,00 140,00 135,00 850,00 842,50 850,00 920,00 910,00
14/07/10 132,00 134,74 151,90 380,00 140,00 135,00 850,00 842,50 850,00 930,00 920,00
15/07/10 135,00 135,82 157,90 380,00 140,00 135,00 850,00 842,50 850,00 935,00
16/07/10 135,00 137,69 158,90 380,00 140,00 135,00 850,00 850,00 940,00
Var. Semanal 2% 2% 5% -100% 1% 4%
Var. Anual 8% 13% 9% 8% 17% -100% 18% 15%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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SOJA

FOB 0B Arg FOB Paranagua- | t4g Golfo () CBOT(3 TGE @

US$ / Tn Oficial (1) Brasil GM No-GM

Emb.cerc. | Ago-10 Sep-10 Ago-10 Sep-10 Jul-10 Ago-10 Ago-10 Sep-10 Nov-10 Ago-10 Ago-10
16/07/2009 419,00 404,37 413,56 423,66 422,74 415,32 389,60 374,98 349,26 332,35 563,51 551,54
Semana anterior| 396,00 394,81 401,52 399,22 404,15 399,80 364,96 355,14 350,27 449,13 519,48
12/07/10 400,00 400,23 403,17 399,22 407.46 401.50 366,62 355,14 349,44 447,54 520,57
13/07/10 400,00 398,66 403,63 401,24 401,91 402,30 365,61 355,32 350,73 452,22 513,66
14/07/10 400,00 399,58 396,37 404,55 402,44 399,82 403,20 366,53 358,35 353,48 448,74 515,65
15/07/10 410,00 409,13 403,44 412,64 413,00 411,54 412,90 374,43 367,81 363,04 457,19 519,30
16/07/10 410,00 408,58 400,14 412,64 411,72 409,52 374,61 366,71 361,93 465,55 523,43
Var. Semanal 4% 3% 3% 3% 2% 3% 3% 3% 4% 1%
Var. Anual 2% 1% -3% -3% -3% 5% 0% 5% 9% -17% -5%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depositos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
autorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

s /o FOB Of (1) [FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM-s:(2) CIF RTTDM - Ag (2) CBOT (3

Emb.cerc. | Ago-10 Sep-10 Ago-10 Oc/Dc10 Jul-10 Oc/Dc10 | Oc/Dcl0  En/Mril Ago-10 Sep-10 Oct-10
16/07/2009 381,00 384,04 384,04 379,08 385,14 429,00 431,00 432,00 432,00 359,79 333,33 309,74
Semana anterior| 327,00 338,68 328,26 320,60 325,95 367,00 358,00 355,00 350,00 331,68 318,12 308,42
12/07/10 327,00 333,50 331,46 317,13 324,40 365,00 359,00 352,00 350,00 331,57 317,13 306,88
13/07/10 325,00 330,14 328,81 316,69 325,29 366,00 359,00 351,00 349,00 327,38 315,04 305,89
14/07/10 326,00 331,02 328,81 330,47 328,65 365,00 360,00 351,00 347,00 328,81 317,79 309,19
15/07/10 338,00 339,51 339,73 339,06 338,11 365,00 363,00 354,00 349,00 339,07 328,70 321,21
16/07/10 338,00 340,94 338,07 341,49 337,19 375,00 374,00 367,00 364,00 339,29 328,70 320,99
Var. Semanal 3% 1% 3% % 3% 2% 4% 3% 4% 2% 3% 4%
Var. Anual -11% -11% -12% -10% -12% -13% -13% -15% -16% -6% -1% 4%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

s/ FOB Of (1) |FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM 2 CBOT 3

Emb.cerc. Jul-10 Sep-10 Oc/Dc10 Sep-10 Oc/Dc.10 | Ag/Ocl0  Nv/Enll Ago-10 Sep-10 Oct-10 Dic-10
16/07/2009 741,00 738,98 750,23 776,02 780,43 780,43 607,00 752,20 755,73 759,48 767,20
Semana anterior| 807,00 800,81 802,03 815,48 851,42 826,72 830,03 834,22 843,69
12/07/10 813,00 811,51 815,92 820,70 837,97 846,05 829,14 832,45 836,86 845,68
13/07/10 820,00 815,04 819,67 824,96 849,65 854,17 715,00 720,00 838,18 841,71 846,34 855,60
14/07/10 820,00 821,10 819,67 826,95 850,53 855,05 720,00 725,00 840,17 843,92 848,32 857,58
15/07/10 833,00 841,86 865,75 869,42 850,75 854,94 859,13 867,95
16/07/10 827,00 837,31 867,95 862,66 710,00 715,00 844,58 848,32 852,51 861,11
Var. Semanal 2% 3% 1% 2% 2% 2% 2%
Var. Anual 12% 8% 11% 11% 18% 12% 12% 12% 12%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 07/07/10 Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha Ventas semana  Total comprado Total afijar Total fijado A(jumulado F*)
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 09/10 24,9 3.641,2 106,2 733 3157,2
(Dic-Nov) (6.622,1) (746,3) (413,2) (4.629,3)
Maiz 09/10 470,2 12.992,4 854,3 294,8 8858,4
(Mar-Feb) (6.446,6) (1.332,4) (642,3) (5.596,5)
Sorgo 09/10 87,7 974,0 100,0 273 659,4
Mar-Feb 613,4 39,7 29,0 330,3
(Mar-Feb) Sin datos (613.4) (39,7) (29.0) (330,3)
Cebada Cerv. 09/10 (*) 423,6 359,5 265,0 193,3
(Dic-Nov) (927,4) (499,4) (373,1) (329,8)
Soja 09/10 576,9 15.006,5 3.880,3 2.655,6 8347,5
(Abr-Mar) (6.482,8) (2.505,2) (2.276,2) (2.796,4)
Girasol 09/10 0,8 25,6 55 39
(Ene-Dic) 457) (24,5) 9,0) 8,9)

(*) Datos de embarque mensuales hasta ABRIL y desde MAYO es estimado por Situacién de Vapores. (**) Los datos de exportacién corresponden al INDEC, hasta abril.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 30/06/10

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 02/06/10

Maiz

Sorgo

09/10

09/10

09/10

09/10

09/10

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas a fijar total 3
3.410,7 3.240,2 846,9 655,0
(3.829,9) (3.638,4) (1.110,8) (772,9)
19.017,4 19.017,4 10.546,5 6.200,5
(15.256,6) (15.256,6) (8.311,3) (5.971,4)
1.636,5 1.636,5 7432 278,1
(2.406,1) (2.406,1) (1.556,7) (557,9)
1.290,6 1.161,5 184,3 117,6
(939,1) (845,2) (235,9) (171,4)
50,7 45,6 37 16
(45,0) (40,5) (10,8) (3,0

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 USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyecmon de: Julio-10 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total /2 Final  Stock/Uso

Total Granos

2009/10 505,78 2.665,71 3.171,49 375,12 771,03 2.556,56 547,18 21,4%
2010/11 551,94 2.696,54 3.248,48 381,44 781,26 2.619,32 559,65 21,4%
2010/11 546,78 2.678,64 3.22581 380,35 778,01 2.615,33 541,16 20,7%
Var. sfciclo 09/10 -0,9% -0,7% -0,7% -0,3% -0,4% -0,2% -3,3% -3,2%
Var. s/ciclo 08/09 8,1% 0,5% 1,7% 1,4% 0,9% 2,3% -1,1% -3,3%

Total Cereales

2009/10 449,75 2.224,53 2.674,28 272,00 771,03 2.203,06 471,24 21,4%

2010/11 475,38 2.256,32 2.731,70 277,08 781,26 2.249,58 482,13 21,4%

2010/11 471,24 2.237,90 2.709,14 276,57 778,01 2.245,30 463,84 20,7%
Var. siciclo 09/10 -0,9% -0,8% -0,8% -0,2% -04% -0,2% -38% -3,6%
Var. slciclo 08/09 4,8% 0,6% 1,3% 1,7% 09% 1,9% -1,6% -34%
Todo Trigo

2009/10 165,15 679,85 845,00 128,83 118,08 651,99 193,02 29,6%

2010/11 192,90 668,52 861,42 131,36 122,34 667,49 193,93 29,1%

2010/11 193,02 661,07 854,09 131,28 121,80 667,04 187,05 28,0%
Var. slciclo 09/10 0,06% -1,11% -0,85% -0,06% -0,44% -0,07% -3,55% -3,48%
Var. siciclo 08/09 16,88% -2,76% 1,08% 1,90% 3,15% 2,31% -3,09% -5,28%

Granos Gruesos

2009/10 193,74 1.104,10 1.297,84 113,35 652,95 1.109,06 188,78 17,0%

2010/11 192,86 1.128,36 1.321,22 114,23 658,92 1.129,30 191,93 17,0%

2010/11 188,78 1.117,55 1.306,33 113,81 656,21 1.126,15 180,18 16,0%
Var. sfciclo 09/10 -2,12% -1,0% 1,1% -0,4% -0,4% -0,3% -6,1% -5,9%
Var. slciclo 08/09 -2,6% 1,2% 0,7% 0,4% 0,5% 1,5% -4,6% -6,0%
Maiz

2009/10 147,41 809,02 956,43 87,81 486,53 816,83 139,59 17,1%

2010/11 143,41 835,77 979,18 89,93 493,50 831,86 147,32 17,7%

2010/11 139,59 832,38 971,97 89,16 492,90 830,89 141,08 17,0%
Var. slciclo 09/10 -2,66% -0,41% -0,74% -0,86% -0,12% -0,12% -4,24% -4,12%
Var. sfciclo 08/09 -5,30% 2,89% 1,62% 1,54% 1,31% 1,72% 1,07% -0,64%
Arroz

2009/10 90,86 440,58 531,44 29,82 442,01 89,44 20,2%

2010/11 89,62 459,44 549,06 31,49 452,79 96,27 21,3%

2010/11 89,44 459,28 548,72 31,48 452,11 96,61 21,4%
Var. s/ciclo 09/10 -0,20% -0,03% -0,06% -0,03% -0,15% 0,35% 0,50%
Var. slciclo 08/09 -1,56% 4,24% 3,25% 5,57% 2,29% 8,02% 5,60%

Semillas Oleaginosas

2009/10 56,03 441,18 497,21 103,12 353,50 75,94 21,5%
2010/11 76,56 440,22 516,78 104,36 369,74 71,52 21,0%
2010/11 75,54 440,74 516,67 103,78 370,03 77,32 20,9%
Var. sfciclo 09/10 -1,33% 0,12% -0,02% -0,56% 0,08% -0,26% -0,34%
Var. slciclo 08/09 34,82% -0,10% 3,91% 0,64% 4,68% 1,82% -2,73%

1/ En base a estimacién de las exportaciones. 2/ Consideran solamente la industrializacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

PrOyECCién de: Julio-10 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2009/10 6,34 240,63 246,97 72,10 236,86 6,47 2,7%

2010/11 6,57 251,45 258,01 74,29 248,10 7,20 2,9%

2010111 6,47 251,76 258,23 74,47 247,80 8,83 3,6%
Var. slciclo 09/10 -1,52% 0,12% 0,09% 0,24% -0,12% 22,64% 22,79%
Var. slciclo 08/09 2,05% 4,63% 4,56% 3,29% 4,62% 36,48% 30,45%
Aceites vegetales

2009/10 12,22 138,90 151,12 57,70 137,78 11,36 8,2%

2010/11 12,15 146,71 158,85 60,65 144,04 13,11 9,1%

2010/11 11,36 146,48 157,84 60,58 144,44 11,94 8,3%
Var. s/ciclo 09/10 -6,50% -0,16% -0,64% -0,12% 0,28% -8,92% -9,18%
Var. s/ciclo 08/09 -7,04% 5,46% 4,45% 4,99% 4,83% 5,11% 0,26%
Soja

2009/10 43,66 259,70 303,36 87,58 205,61 235,58 65,35 27,7%

2010/11 65,47 249,93 315,40 88,24 215,30 246,55 66,99 27,2%

2010/11 65,35 251,29 316,64 88,84 216,30 247,57 67,76 27,4%
Var. slciclo 09/10 -0,18% 0,54% 0,39% 0,68% 0,46% 0,41% 1,15% 0,73%
Var. s/ciclo 08/09 49,68% -3,24% 4,38% 1,44% 5,20% 5,09% 3,69% 0,73%
Harina de soja

2009/10 4,68 161,86 166,54 55,19 159,21 5,23 3,3%

2010/11 5,24 169,63 174,87 56,81 167,89 5,67 3,4%

2010/11 5,23 170,40 175,63 56,93 168,08 543 3,2%
Var. slciclo 09/10 -0,19% 0,45% 0,43% 0,21% 0,11% -4,23% -4,34%
Var. sfciclo 08/09 11,75% 5,28% 5,46% 3,15% 557% 3,.82% -1,65%
Aceite de soja

2009/10 2,87 38,06 40,93 9,01 37,82 2,65 7,0%

2010/11 2,82 39,97 42,79 9,06 39,86 2,63 6,6%

2010/11 2,65 40,15 42,80 9,02 40,32 2,43 6,0%
Var. slciclo 09/10 -6,03% 0,45% 0,02% -0,44% 1,15% -7,60% -8,66%
Var. s/ciclo 08/09 -7,67% 5,49% 4.57% 0,11% 6,61% -8,30% -13,99%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Jul-10
Todo Trigo Soja
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11  2009/10 Variacion

Jul-10 Jun-10 Jul-10  2010/11 2009/10 Jul-10 Jun-10 Jul-10  2010/11  2009/10
Area Sembrada 21,97 21,77 23,92 09%  -8,1% 31,93 31,61 31,36 1,0% 1,8%
Area Cosechada 19,55 19,06 20,19 25%  -32% 31,57 31,20 30,92 1,2% 2,1%
% Cosechado 89% 88% 84% 1,6%  53% 99% 99% 99%  0,1% 0,3%
Rinde 30,87 29,52 29,86 46%  3,4% 28,85 28,85 29,59 -2,5%
Stock Inicial 26,48 25,31 17,88 46%  48,1% 4,76 5,03 376 54%  268%
Produccién 60,31 56,26 60,31 7,2% 91,04 90,08 91,42 1,1% -0,4%
Importacion 2,72 2,99 3,13 91% -13,0% 0,27 0,27 0,41 -33,3%
Oferta Total 89,51 84,56 81,32 59%  10,1% 96,07 95,39 9558  0,7% 0,5%
Industrializacion 44,77 44,63 47,49 0,3% 5,7%
Consumo humano 25,58 25,58 25,04 2.2%
Uso semilla 2,07 2,07 191 8,6% 2,40 2,40 2,50 -4,3%
Forraje/Residual 4,90 5,44 4,33 -100%  13,2% 1,82 1,80 1,12 1,5%
Consumo Interno 32,55 33,09 31,27 -1,6% 4.1% 48,99 48,83 51,11 0,3% -4,2%
Exportacion 27,22 24,49 23,54 11,1%  156% 37,29 36,74 39,74 1,5% -6,2%
Empleo Total 59,77 57,59 54,81 38%  9,0% 86,27 85,57 90,85  0,8% -5,0%
Stock Final 29,75 26,97 26,48 10,3%  12,3% 9,80 9,80 4,76 105,7%
Ratio Stocks/Empleo 49,8% 46,8% 48,3% 63%  3,0% 11,4% 11,5% 52% -08% 116,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 154 184 147 176 179 45%  55% 298 353 294 349 351 1,1% -7,3%

Aceite de Soja Harina de Soja
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11  2009/10 Variacion

Jul-10 Jun-10 Jul-10 2010/11 2009/10 Jul-10 Jun-10 Jul-10  2010/11  2009/10
Stock Inicial 1,32 1,29 1,30 26%  19% 0,27 0,27 0,21 27,7%
Produccion 8,51 8,48 8,85 03%  -3,8% 35,50 35,41 3749  03% -5,3%
Importacion 0,05 0,05 0,05 9,5% 0,15 0,15 0,13 17,9%
Oferta Total 9,88 9,82 10,19 0,6%  -3,0% 35,93 35,83 37,83 0,3% -5,0%

Ester metilico 1,32 1,32 0,91 45,0%

Consumo Interno 7,85 7,58 7,39 3,6% 6,1% 27,58 27,49 27,13 0,3% 1,7%
Exportacion 0,95 1,00 1,47 -45%  -35,4% 8,07 8,07 10,43 -22,6%
Empleo Total 8,80 8,57 8,87 26%  -0,8% 35,65 35,56 3756  03% -5,1%
Stock Final 1,08 1,25 1,32 -133%  -18,2% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 12,3% 14,6% 14,9% -155%  -17,5% 0,8% 0,8% 0,7%  -0,3% 5.3%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 750 838 750 838 783 1,4% 265 309 254 298 331 40%  -13,3%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Jul-10
Granos Gruesos Maiz
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Jul-10 Jun-10 Ju-10 201011 2009/10 Jul-10 Jun-10 Jul10  2010/11  2009/10
Area Sembrada 40,47 41,20 40,51 -18%  -0,1% 35,57 35,94 3500 -1,0% 1,6%
Area Cosechada 36,42 36,99 36,26 -1,5% 0,4% 32,78 33,10 3221 1,0% 1,8%
% Cosechado 90% 90% 90% 02%  05% 92% 92% 92%  0,0% 0,1%
Rinde 38,90 38,80 39,00 03%  -0,3% 102,63 102,63 103,38 -0,7%
Stock Inicial 41,90 45,30 47,00 75%  -10,9% 37,54 40,72 4250  -78%  -117%
Produccién 350,60 354,10 349,00 -10%  05% 336,44 339,61 33301 -0,9% 1,0%
Importacion 2,10 2,40 2,30 -125%  -8,7% 0,25 0,25 0,25
Oferta Total 394,60 401,80 398,30 -18%  -0,9% 374,23 380,58 37576 -1,7% -0,4%
Forraje/Residual 141,60 141,70 146,90 01%  -3,6% 135,90 135,90 140,34 -3,2%
Alim./Semilla/Ind. 161,20 161,20 155,50 3.7% 153,93 153,93 148,34 3.8%
Etanol p/ combust. 119,38 119,38 114,30 4,4%
Consumo Interno 302,70 302,90 302,40 01%  0,1% 289,83 289,83 288,68 0,4%
Exportacion 53,40 54,60 54,00 22%  11% 49,53 50,80 4953 -25%
Empleo Total 356,10 357,50 356,40 04%  0,1% 339,36 340,63 33821  04%  03%
Stock Final 38,50 44,30 4190  131%  -81% 34,88 39,96 3754 127%  71%
Ratio
Stocks / Empleo 10,8% 12,4% 118%  -128%  -8,0% 10,3% 11,7% 11,1%  -124%  -74%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 136 159 130 154 142 4,2% 4,2%
Sorgo Cebada
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Jul-10 Jun-10 Jul-10 201011 2009/10 Jul-10 Jun-10 Jul10  2010/11  2009/10
Area Sembrada 2,43 2,59 2,67 63%  -9,1% 121 1,34 146  -91%  -16,7%
Area Cosechada 2,10 2,19 2,23 37%  -55% 1,01 1,13 125 -107%  -194%
% Cosechado 87% 84% 83% 27%  4,0% 83% 85% 86%  -1,8% -3,2%
Rinde 42,43 41,36 43,56 26%  -2,6% 38,52 35,99 39,28  7,0% -1,9%
Stock Inicial 0,71 0,84 1,40 -152%  -49,1% 2,50 2,46 1,94 1,8% 29,2%
Produccion 8,89 9,02 9,73 -14%  -8,6% 3,96 4,14 494 42%  -19,8%
Importacion 0,33 0,44 0,37 -250% -11,8%
Oferta Total 9,60 9,86 11,13 2,6% -13,7% 6,79 7,03 725  -34% -6,3%
Alim./Semilla/Industr. 2,54 2,54 2,54 3,59 3,59 3,57 0,6%
Forraje/Residual 2,67 2,79 3,56 -45%  -25,0% 1,09 1,09 1,07 2,0%
Consumo Interno 521 5,33 6,10 24%  -14,6% 4,68 4,68 4,62 1,4%
Exportacion 3,56 3,56 4,32 -17,6% 0,22 0,22 0,13 66,7%
Empleo Total 8,76 8,89 10,41 -14%  -15,9% 4,90 4,90 4,75 3,2%
Stock Final 0,84 0,97 0,71 -132%  17,9% 1,89 2,13 250 -112%  -24,3%
Ratio
Stocks/Empleo 9,6% 10,9% 6,8%  -119%  401% 38,7% 43,6% 52,8% -112%  -26,7%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 124 148 118 142 126 45%  7.8% 161 188 154 181 214  41%  -183%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.

16/07/2010 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 31



MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

DATOS ECONOMICOS NEGATIVOS
DE EEUU ACRECIENTAN LA
INCERTIDUMBRE

Los malos datos macros no dan tregua a la eco-
nomia de Estados Unidos. Las expectativas de cre-
cimiento econémico a nivel mundial no terminan de
consolidarse y, por lo tanto, fomentan la volatilidad
de los indices bursatiles como fiel reflejo del exce-
so de incertidumbre que continla menoscabando a
las plazas bursatiles.

Si bien el mercado se mostraba esperanzado la
semana pasada en relacién a los resultados trimes-
trales de las empresas estadounidenses, las publi-
caciones mostraron datos dispares. La semana co-
menzdé exultante con la sorpresa que dio Alcoa pero,
datos menos optimistas de algunas compafiias como
resultados del Bank of América, Citi y GE apagaron
el entusiasmo.

Ademas de los balances de las empresas que no
terminaron de convencer al mercado, los indicadores
econdémicos de la principal economia del mundo
contindan en la cuerda floja.

Mientras que las solicitudes iniciales de seguro
de desempleo bajaron en 29.000, su registro mas
bajo desde agosto de 2008, la produccidn industrial
creci6 un 0,1 por ciento, muy por debajo de la ex-
pansion del 1,3 por ciento de mayo. Ademas, tam-
bién se conocieron las cifras del indice Empire State
-encuesta manufacturera-, que se desplomé a 5,08
en julio desde 19,57 en junio.

La semanal finalizd con un panorama pesimista
luego de que se conociera el indice de confianza de

la Universidad de Michigan, el cual confirm6 que
dicho indicador bajé a 66,5 en julio desde 76,0 en
junio, ubicandose por debajo de la lectura de 74,5
que esperaban los expertos consultados.

Coherente a estos datos fue la Minuta de la Re-
serva Federal de los Estados Unidos en la cual reviso
a la baja su proyeccion sobre el crecimiento de la
economia del pais mientras que los funcionarios de
la autoridad monetaria manifestaron que se debe-
ria considerar la necesidad de un mayor alivio mo-
netario si el panorama se deteriora considerable-
mente, aunque el debilitamiento de ese panorama
no justificaria una politica expansiva més alla de la
gue esta en vigencia.

Asi, los mercados quedaron con poco margen de
maniobra y poco espacio para el optimismo. Los prin-
cipales indices burséatiles no pudieron extender las
ganancias de la semana pasada sino que registraron
pérdidas, aunque moderadas. En Wall Street, el Dow
Jones y el Nasdaq retrocedieron un 1%y 0,6% res-
pectivamente; mientras que en Europa se destaca-
ron las caidas del CAC40 y el Ibex de un 1,5y 1,3%
respectivamente.

En nuestra region el Ibovespa cayé durante la
semana un 1,8% mientras que el indice Merval cerré
con sélo un 0,2% en baja, limitada gracias, en par-
te, a la noticia de que la agencia Flitch elevara la
deuda local a 'B' desde 'RD' impulsando principal-
mente a los papeles del sector bancario. Ademas, la
noticia tuvo su principal impacto sobre los titulos
de renta fija que contintan siendo los de mejor per-
formance.

Para la semana que viene, ademas de continuar
las publicaciones de los resultados trimestrales de
las empresas en Estados Unidos, se conocera el es-

perado Test Strees de

Daily El Merval acumula 1,65% pérdida en 2010 los bancos de la Zona
: . Euro. Cada uno de los
[ ﬂ irl'_fse 91 bancos sometidos a
H,mg los test publicarian su
L [HHN il } N 2 400 resultado durante la
| Ine | T ' tarde del 23 de julio,
|
H* M‘N | ﬁ */ T \ 2,350 sobre el cual, tanto el
W Hﬁ {H l \ [ }Hl FMI como las autorida-
H | l LH } i ‘ } Il Mh 2.300

I \h_L/_y il Il /-\ e des de la zona euro
| d 250 coincidieron en que las
H h | \ H LN | hl pruebas de resistencia
i \ S T 2200 3 Jos bancos del Viejo
] ] 2150 Continente no debe-
‘ h rian hallar ningdn pro-
i 2,100 blema relevante entre
{ las instituciones finan-
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Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 12/07/10 13/07/10 14/07/10 15/07/10 16/07/10 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 18.212,00 40.000,00 24.084,00 18.694,00 100.990,0 -49,12%
Valor Efvo. ($) 41.262,83 32.170,40 31.514,51 18.797,89 123.745,6 -38,68%
Acciones

Valor Nom. 6.550,00 6.550,0

Valor Efvo. ($) 42.184,50 42.184,5

Ob. Negociables

Valor Nom.

Valor Efvo. ()

Opciones

Valor Nom.

V. Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 25.166.651 10.008.900 24.600.185 13.151.625 9.445.248 82.372.609 9,29%
Valor Efvo. ($) 5.204.930 4.361.698 5.990.235 5.705.286 2.485.458 23.747.607 31,77%
Totales

Valor Efvo. ($) 5.246.193,3 4.393.868,1 6.021.749,2 5.705.286,0 2.546.440,5 23.913.537,0 31,22%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Paraguay 777, Piso 8
S2000CVO - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

5)

- il - .f
Efr:glrﬁervaros.com.ar M h RVA _‘f’ ROS
Web: -
WWW.mervaros.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de atencién: lunes a viernes de 10:00 a 17:00.

Contacto: bib@bcr.com.ar

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