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EL TRIGO FUE EL MAS AFECTADO
POR LAS BAJAS GENERALIZADAS

Los mercados acusaron una semana ne-
gativa en la mayoria de los productos, sin
que los commodities agricolas pudieran ser
la excepcion. El comportamiento bajista
estuvo presente desde el 1° dia de la sema-
na con fuertes caidas en el mercado de
Chicago. .cvvueiiiiii e Pag. 8
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EL MAiZ, ENTRE LA COSECHA Y
LAS BAJAS EXTERNAS

La semana mas corta en el mercado lo-
cal aminoré el impacto de las fuertes bajas
gue mostraron los mercados externos al co-
mienzo de la semana.

En el recinto sélo el miércoles aparecié
un exportador pagando $760 por el maiz con
entrega cercana para ................. Pag.11

South America soy production

& wakehing South American Crop waather cosely

Global grains markits &

REUTERS

LOS FACTORES EXTERNOS
PROFUNDIZAN LA BAJA EN SOJA

La tendencia bajista prevaleci6 durante
toda la semana para los precios de la soja,
gue mostraron una disminucion acumulada
cercana al 6%. Tanto los fundamentals como
las influencias externas explicaron y justifi-
caron el deterioro de los valores.... Pag.13
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DEMOGRAFIA, ALIMENTOS Y ENERGIA

Un articulo similar fue publicado en este Semanario
hace un tiempo. Hemos actualizado las cifras correspon-
dientes en base a datos de la FAO y del “Population
Reference Bureau”.

El Reverendo Pastor Roberto Malthus, sobre fines del
siglo XVIII y principios del XIX, plante6 el pesimista inte-
rrogante de que la poblacién crecia en proporcién
geométrica mientras los alimentos lo hacian en propor-
cion aritmética, lo que de no mediar restricciones de tipo
moral iba a llevar a lamiseria...............c......... Pag.2

LA INFLACION Y LA DESVALORIZACION DEL
DOLAR

Por el Dr. Rodolfo Rossi. En los mercados de
commodities internacionales, en los 12 ultimos meses, los
precio del maiz subieron el 92 %, los de la soja el 44 %, los
del trigo el 69 % y el del algodon el 162 %. El listado de los
aumentos de precios de las materias primas, se extiende y
continla. Sequias, inundaciones, incendios, son algunos
de los fenédmenos que han afectado y estan afectando co-
sechas y reservas en importantes paises productores.

También la firmeza de los precios refleja el crecimien-

to de la demanda por una mejor perspectiva...... Pag. 5
CRECE LA INCERTIDUMBRE EN LOS MERCADOS
BURSATILES

El éxodo hacia los activos refugio se consolida al ritmo
de noticias que reavivan la incertidumbre sobre la estabi-
lidad y recuperacion econémica mundial.

Los mercados financieros recibieron esta semana mas
de un revés de diferentes rincones del planeta, entre los
gue se destacaron:

Paises de la Zona Euro: Las crecientes preocupaciones
sobre la crisis de deuda en la zona euro sacudieron al
mercado durante la semana luego de que la calificadora

de riesgo Moodys recortara la nota ................. Pag. 32
ESTADISTICAS

USDA: Oferta y demanda estadunidense de granos y

derivados (Marzo 2011) .......ccovenereneneeneenannannannss Pag. 28
USDA: Oferta y demanda mundial de granos y

derivados (Marzo 2011) .......ccovenereneneeneenannannannss Pag. 30
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DEMOGRAFIA, ALIMENTOS Y
ENERGIA

Un articulo similar fue publicado en este Sema-
nario hace un tiempo. Hemos actualizado las cifras
correspondientes en base a datos de la FAO y del
«Population Reference Bureau».

El Reverendo Pastor Roberto Malthus, sobre fi-
nes del siglo XVIIl y principios del XIX, plante6 el
pesimista interrogante de que la poblacién crecia
en proporcion geométrica mientras los alimentos lo
hacian en proporcién aritmética, lo que de no me-
diar restricciones de tipo moral iba a llevar a la mi-
seria de gran parte de la poblacion. Esta conclusion
pesimista y la idea dominante en materia salarial
(teoria de bronce de los salarios) por las cuales el
salario volvia siempre al nivel de subsistencia, hi-
cieron que la ciencia econdémica se considerada una
‘ciencia lugubre’. Fueron coincidentes estas teorias
con un entorno social y econdmico muy austero para
la poblacion, con jornadas agotadoras para grandes
y nifios y con niveles sanitarios muy bajos.

De todas maneras, el primer pais que dio lugar a
la llamada revolucién industrial, Inglaterra, después
de varias décadas logro dar el salto y pudo capitali-
zarse. A partir de alli el capital comenzd a fluir des-
de ese pais a otros y las penurias para dar el gran
salto fueron menores.

CONTENIDO

Tomemos como ejemplo nuestro pais. La Repu-
blica Argentina, con una escasa poblacion que paso
de 1,9 millones de personas en el primer censo na-
cional en 1869, Presidencia de Sarmiento, hasta 7,9
millones en 1914, tercer censo nacional, fue uno de
es0s pais que no soélo recibié inmigrantes europeos,
pobres pero capacitados en oficios, sino, también,
inversiones directas desde el exterior y créditos. De
hecho, la capitalizacion de nuestro pais entre 1870
y 1928 fue impresionante y como dice el historia-
dor, Cortés Conde, fue relativamente como la que
ocurre actualmente en China, con una inversién
cercana al 40% del PIB. En 1927 nuestro pais tenia
casi 1.000 toneladas de oro, tres veces mas de lo
gue tenia Inglaterra.

La mencionada capitalizacién y la tecnologia
permitieron que las conclusiones pesimistas en re-
cursos alimenticios de Malthus y en materia salarial
(ley de bronce) no se concretaran, y la poblacién
crecid pero los alimentos crecieron mucho mas. El
nivel de vida de la poblacion fue en aumento y si es
verdad que aun subsisten muchos focos de pobreza,
cabe la oportunidad para que en el futuro desapa-
rezcan.

La demografia es el estudio del crecimiento de
la poblacion humana y es por eso que su relacion
con el crecimiento econémico es un capitulo impor-
tante dentro de la ciencia de la economia. Uno de
los autores que ha sostenido una correlacion positi-
va entre el crecimiento econémico y el crecimiento
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de la poblacién ha sido el economista australiano
Colin Clark quien escribié hace méas de 40 afios un
libro titulado «EIl crecimiento de la poblacion y la
utilizacion del suelo». Adiferencia de algunos que
ven que el crecimiento poblacional es un obstéaculo
para el desarrollo econémico, Colin Clark opina todo
lo contrario y pone como ejemplo el caso de Japén.
En un articulo publicado en los afios *80 sostuvo que
el freno del crecimiento demografico en ese pais
iba a ser un obstéculo a su crecimiento econémico.
De hecho, en los ultimos veinte afios Japon ha cre-
cido lentamente y la poblacién que hoy asciende a
127 millones de personas pasaria a 119 millones en
el 2025 y a 95 millones en el 2050.

Se estima que el ser humano aparecié en Africa
hace cerca de 5 millones de afios. A partir de alli el
crecimiento de la poblacién fue muy lento y se cal-
cula que hacia el afio 10.000 antes de Cristo (BC)
poblaban este mundo alrededor de 1 millén de per-
sonas. Por esos tiempos el hombre se afincé en la
tierra (periodo neolitico) y comenzaron las practi-
cas agricolas. Hacia el afio 6.000 (BC) se estima que
la poblacién mundial llegaba a 10 millones de per-
sonas Yy hacia el afio 1.000 (BC) se estima una pobla-
cion de 50 millones de personas.

Al comienzo de nuestra era la poblacion mun-
dial llegaba a alrededor de 200 millones de habitan-
tes. Hacia el afio 1.000 se estima que habia alcan-
zado los 310 millones y hacia el afio 1750 se estima
en 791 millones. La mayor parte de esta poblacién
se encontraba en Asia (502 millones), Europa (163
millones), Africa (106 millones), América Latina (16
millones), América del Norte (2 millones) y Oceania
(2 millones).

Hacia 1850 la poblacion mundial ascendia a 1.262
millones de habitantes, siendo la poblacién de Asia
de 809 millones, de Europa de 276 millones, de Africa
de 111 millones, de América Latina de 38 millones,
de América del Norte de 26 millones y de Oceania
de 2 millones.

Hacia 1950 la poblacion mundial ascendia a 2.519
millones de habitantes, siendo la poblacién de Asia
de 1.398 millones, de Europa de 547 millones, de
Africa de 221 millones, de América del Norte de 172
millones, de América Latina de 167 millones y de
Oceania de 12,8 millones.

En el afio 2000 la poblacién mundial ascendia a
6.070 millones de habitantes, distribuidos de la si-
guiente manera: Asia tenia 3.680 millones, Africa
796 millones, Europa 728 millones, América Latina
520 millones, América del Norte 316 millones y
Oceania 31 millones.

A mediados del afio pasado (2010) la poblacién
mundial ascendia a alrededor de 6.892 millones de

habitantes. Segun «Population Reference Bureau»
estaba distribuida de la siguiente manera:

Asia 4.157 millones de habitantes, con una tasa
de fertilidad total de 2,2.

Africa 1.030 millones de habitantes, con una
tasa de fertilidad total de 4,7.

Europa 739 millones de habitantes, con una tasa
de fertilidad total de 1,6.

América Latina 585 millones de habitantes, con
una tasa de fertilidad total de 2,3.

América del Norte 344 millones de habitantes,
con una tasa de fertilidad total de 2,0.

Oceania 37 millones de habitantes, con una tasa
de fertilidad total de 2,5.

Veamos los indices demograficos mas utilizados:

a)Tasa bruta de crecimiento demogréfico: es la
cantidad de nacimientos en un afio por cada mil
habitantes.

b)Tasa de mortalidad: es la cantidad de defun-
ciones en un afio por cada mil habitantes.

c)Tasa neta de crecimiento demografico: es la
diferencia entre las dos tasas anteriores.

d)Tasa de mortalidad infantil: muertes de nifios
dentro del afio por cada 1.000 nacidos vivos.

e)Tasa de fertilidad total: promedio de hijos que
tiene una mujer durante su vida fértil.

Los datos de «Population Reference Bureau»
para el afio 2010 son los siguientes:

a)La poblacion mundial llegaba a 6.892 millones
de habitantes.

b)La tasa bruta de crecimiento demogréafico era
a nivel mundial de 20,3 por mil.

c)La tasa de mortalidad a nivel mundial era de
8,3 por mil.

d)La tasa neta de crecimiento demogréfico era
de 1,2 %.

e)La tasa de mortalidad infantil era de 46 cada
1.000 nifios nacidos vivos.

f)La tasa global de fecundidad era de 2,5.

g)El porcentaje de la poblacién de menores de
15 afos era de 27%. El porcentaje de mayores de 65
afos era de 8%.

h)La mencionada publicacién estima que la po-
blacion mundial seria de 8.108 millones de personas
en el 2025 y de 9.485 millones en el 2050.

Por supuesto que las estimaciones para los afios
2025 y 2050 difieren para los distintos analistas.
Algunos estiman que las cifras serian menores a las
consignadas mas arriba y para el 2050 calculan en-
tre 8.500 y 9.000 millones. De todas maneras, tam-
bién se percibe en las estadisticas publicadas en
«Population Reference Bureau» una declinacion en
el crecimiento de la poblacién que pasaria de 80
millones anuales en el periodo hasta el 2025 a 50
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millones anuales en el periodo hacia el 2050, lo que
implica que en los afios siguientes a esta Ultima fe-
cha el crecimiento se ubicaria en alrededor de 30
millones anuales.

Cuando escribia el pastor Malthus la poblacion
llegaba a alrededor de 1.000 millones de personas.
En la actualidad nos acercamos a 7.000 millones y
en forma global la situacion alimenticia, sanitariay
confort ha mejorado. La mortalidad infantil que
estaba en 250 por mil (en aquellos afios) ha pasado
a 46 por mil en la actualidad. Es cierto que existe
una gran disparidad a este respecto: desde 1,7 por
mil de Hong Kong, 2,2 de Suecia e Islandia, 2,6 de
Japdn y otros paises a 155 por mil de Afganistan. El
pais mas poblado del mundo, China con una pobla-
cion de 1.338 millones tiene una tasa de mortalidad
infantil de 21 por mil.

Veamos ahora la produccion de materias primas
alimenticias. Utilizaremos los datos de la FAOSTAT
al 2008 (ultimos disponibles en la pagina web). Alli
se transcriben los 20 principales materias primas
alimenticias por su valor:

a)La produccion de leche de vaca, plenay fres-
ca ascendié a 579 millones toneladas por un valor
de 148.000 millones de dolares.

b)La produccion de arroz (paddy) ascendio a 686
millones de toneladas por un valor de 136.000 mi-
llones de ddlares.

c)La produccion de carne vacuna por 61,5 millo-
nes de toneladas por un valor de 127.000 millones
de dolares.

d)La produccién de carne de cerdo por 104 mi-
llones de toneladas por un valor de 105.000 millo-
nes de dolares.

e)La produccion de carne de ave por 78 millones
de toneladas por un valor de 91.000 millones de
dolares.

f)La produccién de trigo por 683 millones de to-
neladas por un valor de 83.000 millones de dodlares.

g)La produccion de huevos ascendié a 61 millo-
nes de toneladas por un valor de 50.000 millones de
dolares.

h)La produccién de soja ascendid a 231 millones
de toneladas por un valor de 47.000 millones de
dolares.

i)La produccion de leche de bufalo, plenay fresca
ascendio a 90 millones de toneladas por un valor de
44.000 millones de dolares.

j)La produccion de vegetales y hortalizas ascen-
di6 a 248 millones de toneladas por un valor de
42.000 millones de dolares.

k)La produccién de maiz ascendi6é a 826 millo-
nes de toneladas por un valor de 40.000 millones de
dolares.

I)La produccion de patatas ascendié a 326 millo-
nes de toneladas por un valor de 38.000 millones de
dolares.

m)La produccién de cafia de azucar ascendio a
1.736 millones de toneladas por un valor de 35.000
millones de doélares. De este total de produccion de
cafia se extraen alrededor de 120 millones de tone-
ladas de azucar.

n)La produccion de algodén ascendié a 23 millo-
nes de toneladas por un valor de 34.000 millones de
dolares.

o)La produccion de tomates ascendié a 136 mi-
llones de toneladas por un valor de 32.000 millones
de dolares.

p)La produccidn de uvas ascendi6 a 67 millones
de toneladas por un valor de 31.000 millones de
dolares.

g)La produccién de manzanas ascendio a 70 mi-
llones de toneladas por un valor de 20.000 millones
de dolares.

r)La produccién de mani con cascara ascendio a
38 millones de toneladas por un valor de 18.000
millones de ddlares.

s)La produccion de carne de cordero ascendio a
8,4 millones de toneladas por un valor de 17.000
millones de ddlares.

t)La produccion de mandioca ascendio a 232
millones de toneladas por un valor de 16.000 millo-
nes de ddlares.

Habria que agregar otras producciones que sir-
ven a la alimentacién humana, como otros granos
(alrededor de 250 millones de toneladas), otras fru-
tas (alrededor de 350 millones de toneladas), pro-
ductos de la pesca (alrededor de 142 millones de
toneladas entre pesca de captura y acuicultura),
otras hortalizas (alrededor de 520 millones de tone-
ladas), etc. Hay que tener en cuenta que una parte
importante de la produccion granaria (especialmente
maiz y forrajeros) se utiliza para la produccién de
carnesy leche, y asu vez, la produccién de leche se
utiliza en la produccién de manteca, queso y otros
productos. También, que la produccién de azucar
es una cifra mucho menor que la de cafia.

Algunos granos (maiz, semillas oleaginosas, etc.),
como también la cafia de azucar, se utilizan para
producir biocombustibles, practica que ha crecido
ultimamente (en la campafia actual Estados Unidos
utilizaria 126 millones de toneladas de maiz para
fabricar bioetanol).

Es decir que deduciriamos alrededor de 800 mi-
llones de toneladas. Restarian como alimentos ne-
tos alrededor de 5.100 millones de toneladas.

El valor de las veinte producciones mencionadas
mas arriba totalizan alrededor de 1.153.000 millo-
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nes de dolares. Si agregamos el valor de las otras
producciones podria llegarse a 1.600.000 millones.

Como una comparacion, recordemos que el con-
sumo de petro6leo a nivel mundial asciende a:

85.000.000 de barriles por dia x 365 dias = 31.025
millones de barriles x u$s 102 = 3.164.550 millones
de dolares.

Desde un punto de vista global, el valor del pe-
tréleo consumido dobla el valor de las materias pri-
mas alimenticias.

Tengamos en cuenta que el petréleo y las mate-
rias primas alimenticias totalizan alrededor de 4,8
billones de délares. Si agregamos otras commodities,
como el gas, la madera, los metales, etc. podria-
mos estar en alrededor de 7 u 8 billones de dodlares.
Esta cifra es aproximadamente un 10% del Producto
Bruto Mundial. Esto nos dice que el trabajo humano
de transformacion de todas esas commodities y los
servicios cubren la mayor parte de la actividad eco-
némica.

LA INFLACION Y LA
DESVALORIZACION DEL DOLAR

El Dr. Rodolfo Rossi, ex Presidente del Banco Central
de la Republica Argentina, nos ha hecho llegar articulos
gue se refieren a la inflacion en el mundo, en nuestro
pais y a la desvalorizacion del délar. Los mismos se escri-
bieron hace unos 20 dias y, en algunos aspectos coyuntu-
rales, pueden haber sufrido alguna pequefia
desactualizacion. Sin embargo, creemos que se refieren a
un tema que hoy es nuevamente preocupante a nivel mun-
dial.

En los mercados de commodities internaciona-
les, en los 12 ultimos meses, los precio del maiz
subieron el 92 %, los de la soja el 44 %, los del trigo
el 69 % y el del algoddn el 162 %. El listado de los
aumentos de precios de las materias primas, se ex-
tiende y continlia. Sequias, inundaciones, incendios
son algunos de los fendmenos que han afectado y
estan afectando cosechas y reservas en importan-
tes paises productores.

También la firmeza de los precios, refleja el
crecimiento de la demanda por una mejor perspec-
tiva econdémica en paises emergentes, sobre todo
China e India, donde se concentra casi un tercio de
los habitantes del mundo.

Adicional a todo ello, la importantisima emisién
monetaria de Délares Estadounidenses, especialmen-
te desde la crisis financiera desatada en Junio de

2008, y con gran rigor desde Noviembre de 2010,
para asentar la recuperacion econémica, en la poli-
tica denominada «Quantitative Easing» (QE2), tam-
bién es factor de fuerte gravitacién en la inestabili-
dad monetaria del mundo y en la inflacion interna-
cional.

Sin embargo, no todo es negativo. Los mayores
precios incentivan la produccion y las exportacio-
nes de los paises productores de materias primasy,
consecuente con ello, estamos viviendo un impor-
tante periodo de crecimiento econémico de la ma-
yoria de tales paises, que se benefician, después de
muchos afios en que los términos de intercambio
eran muy favorables a los paises desarrollados in-
dustriales, que incluso recibian y exigian flujos de
capital de los paises productores de materias pri-
mas, para aumentar sus inversiones y, a su vez, ser
mas competitivos.

La mayoria de las muestras de este actual e in-
teresante periodo macroecondémico, estaria sefia-
lando que el mismo esta instalado, para quedarse,
todavia un buen tiempo (;dos o tres afios, posible-
mente?) sefialdndose, no obstante, que la carestia
de los precios para los paises del Tercer Mundo, cons-
tituye una seria amenaza para la seguridad
alimentaria de tales paises en desarrollo - incluso
algunos productores menores de productos basicos
-, donde se gasta en la compra de comida, hasta
mas del 70 % de los ingresos por cépita.

Frente a ello, las reacciones de los Organismos
Internacionales parecerian ser solo de orden finan-
cieroy de consejo fiscal, sin incursionar realmente,
en la necesidad de proveer de mayor capital a los
Programas de Ayuda, para no menos de 80 paises
del mundo, que contienen a mas de mil millones de
individuos con grandes carencias en materia alimen-
ticia.

La suba de tasa de interés, que ya es realidad en
numerosos paises del mundo (China, Brasil, Chile,
Corea del Sur, India, Indonesia, etc.), solo consti-
tuiria un paliativo y no una solucion. Con el manejo
de tal instrumento se iria reduciendo el nivel de
actividad econémica, lo que conllevaria, conjunta-
mente con politicas proteccionistas, a la disminu-
cion del comercio internacional y aun mas, al au-
mento de las penurias.

Por otra parte, el extraordinario y recurrente
déficit fiscal y externo de EEUU, en este afio, de
10,9 % de su Producto Bruto Interno, recién proyec-
tado en su disminucién a partir del afio 2012, y
aceptable solo a partir del afio 2015, cuando se es-
pera un déficit del 3 % del PIB, no contempla sino
un aumento metodico de la tasa de interés, en pos
de una recuperacion mas vigorosa.
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Las presiones inflacionarias en el area del Euro
crecen, pero un aumento de los tipos de interés en
paises periféricos como Portugal, Irlanda, Grecia, y
aun Espafia e Italia, seria poco soportable, para un
nivel de actividad econémica que marcha a diferen-
te velocidad en relacion a una Alemania capitaliza-
da y productiva.

La inflacion es un tema dominante

El cuadro mas grande es hasta que punto China
es capaz de controlar la inflacion, sin lanzar a su
economia a un aterrizaje duro. Ese pais que elevo
la tasa de interés hace 20 dias, anuncié aumentos
de los encajes bancarios a partir del 24 de Febrero
préximo.

Seguramente, China continuara aumentando las
exigencias de los préstamos y también las tasas de
interés, haciendo lo posible para contener la infla-
cion, pero serd metodica para no resentir el nivel
de actividad econémica en un pais, en que todavia,
no menos de 100 millones de personas (casi la po-
blacion de Japdn), viven con menos de 2 Dolares
diarios.

El «Grupo de los 20», paises encargados de for-
mular politicas globales, tuvo su reunién en Paris, y
tratd en su temario, de focalizarse en el tema de la
inflacion internacional, en tanto, se buscan mane-
ras de sostener la recuperacion mundial. Dificil co-
metido frente a anteriores reuniones, sin mayores
resultados efectivos.

¢Y qué pasa en nuestro pais?

Mientras tanto, en nuestro pais, no estamos con-
siderando, seriamente, la presencia de este impor-
tante hecho a escala mundial.

Precisamente, la veracidad y transparencia en
estos momentos es de fundamental importancia.
Pelear por indices injustificables del INDEC, consti-
tuye un derrotero inutil.

La inflacién existe y su causalidad, entre otros
factores, es la superlativa existencia de Dolares
estadounidenses en el mundo, al que se acompafia
la inflacién por causas domeésticas.

Simultaneamente, los pagos al exterior de en-
deudamiento no contraidos por la actual Adminis-
tracion Pablica, de US$ 6.569 millones, durante el
afio 2010 y los US$ 7.504 millones, que se haran en
el corriente 2011, sin disminucion de las Reservas
Internacionales del BCRA, determinaran
importantisimas compras en el mercado que se rea-
lizaran con emisién monetaria. Y ello es determi-
nante de la inflacion.

Muchas veces el orgullo no es buen compafiero.
Decir la verdad, con toda transparencia, evitaria
criticas solventes, pero en rigor innecesarias, que
en definitiva, perjudican al pais.

En Enero de 2011, el BCRA transfirié al Tesoro $
29.890 millones (equivalentes a US$ 7.504 millones),
recibiendo a cambio una Letra vencimiento afio 2021,
Decreto 2054/10, a los efectos del pago de las obli-
gaciones externas durante el afio 2011.

Buena parte de tal «transferencia» de Reservas
Internacionales (US$ 7.294 millones), se mantiene
en el Activo del BCRA, que a su vez, muestra en el
Pasivo, en Depo6sitos del Gobierno Nacional, un im-
porte semejante. Seguramente, y principalmente a
partir de Abril de 2011, el BCRA comprara Doélares
en el mercado con emision monetaria y simultanea-
mente se iran pagando los vencimiento de las obli-
gaciones extranjeras. Tal emisién monetaria, en
parte serd absorbida por Licitaciones de Titulos Pu-
blicos (LEBAC y NOBAC), pero es de estimar, que
tendrd su repercusion en el aumento de la Base
Monetaria.

Es de sefialar que en los ultimos 12 meses, la
Base Monetaria del BCRA ha aumentado el 33,52 %,
nivel cercano al aumento de precios, que esta su-
friendo el pais.

La apreciacion general era que, con la sefialada
transferencia de Reservas del BCRA al Tesoro, no
seria necesario suplemento alguno de financiamiento
fiscal o que el mismo, seria de monto reducido. Sin
embargo, ello no es asi. En el mes de Enero del
corriente afo, el financiamiento fiscal
alcanzd, segun el andlisis de Activos y Pasivos del
BCRA, a $ 1.268 millones. Adicionalmente, desde el
1° vy hasta el dia 11 de Febrero pasado, el
financiamiento fiscal fue de $ 2.741 millones. Es
probable que los citados montos y adicionales de
meses futuros, sean cubiertos por «Utilidades del
BCRA, Afio 2010», provenientes de la revalorizacion
de Bonos Publicos en Cartera del BCRA, pero tales
montos son «diferencias contables» (no utilidades
liquidas y realizadas), que formalmente, se exte-
riorizaran en emision monetaria.

Actualmente, el financiamiento fiscal por el
BCRA, alcanza al equivalente a US$ 40.387 millo-
nes, importe que representa el 40,29 % del Total de
su Activo.

La «inflacién internacional» incide en los pre-
cios nacionales; también lo hace el pago de las Obli-
gaciones Externas con emisién monetaria y, tam-
bién el déficit fiscal encubierto por Utilidades con-
tables.

La propuesta del FMI de desvalorizacion del
délar

El Fondo Monetario Internacional anuncié, re-
cientemente, una controvertida propuesta para im-
pulsar la economia internacional: «Ayudar a EEUU a
reducir sus déficits con los otros paises permitiendo
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la depreciacion del Dolar».

Segun los calculos de los economistas del Fon-
do, «la tasa de cambio del Délar estaba sobrevaluada
y la el Euro y el Yen eran globalmente coherentes
con los fundamentos econdémicos, y varias monedas
de paises emergentes asiaticos estaban subvaluadas,
principalmente la de China».

«Una nueva depreciacion efectiva de la tasa de
cambio del Délar contribuiria a una caida del défi-
cit de cuenta corriente de EEUU, a un nivel més
conforme con los fundamentos de medio plazo, apor-
tando sustento a un crecimiento mas equilibrado».

En EEUU, la opinién mas extendida es que el Délar
deberia bajar mas pronunciadamente para ayudar a
reducir el déficit comercial, actualmente sumamen-
te elevado.

En otros paises se denuncian los efectos perver-
sos de cada descenso de la principal moneda de re-
serva mundial: alza de los precios de las materias
primas, tensiones comerciales, incertidumbre en las
empresas, e incluso especulacion sobre las divisas
de los paises emergentes.

El Tesoro de EEUU mantiene desde hace muchos
afios una Unica posicion, reiterando que a «EEUU le
interesa tener un Dolar fuerte...» y la Reserva Fede-
ral (FED) declara defender su moneda favoreciendo

el crecimiento del la primera economia mundial.

Pero muchos paises y los hechos acusan abierta-
mente a EEUU de tener una politica de Délar débil
destinada a favorecer sus exportaciones.

Desde principios del corriente afio el Délar per-
di6 cerca del 5 %, frente a las divisas de sus princi-
pales socios comerciales.

Las diversas tentativas de muchos paises para
resistir la apreciacion de sus monedas, llevaron al
Ministro de Finanzas de Brasil, Diego Mantega, a
acufar la ahora célebre expresion «guerra de divi-
sas» en Setiembre de 2010.

En la misma época EEUU y China se enfrenta-
ban, abiertamente, en un debate sobre la cotiza-
cion del Yuan. Por su parte, los europeos se decla-
raban victimas de la baja del Doélar, atento que el
fortalecimiento del Euro afectaba sus exportacio-
nes.

En Octubre pasado, a fin de reducir la tension,
los miembros del G20, se comprometieron a abste-
nerse de devaluar sus monedas para favorecer sus
exportaciones.

Lo real y prominente es que EEUU ha gastado,
consumido e importado por encima del nivel real de
sus posibilidades y ahora necesita de un «Délar dé-
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bil».

No es la primera vez que EEUU recurre a la des-
valorizacion del Dolar. El 15 de Agosto de 1971, el
presidente Richard Nixon «cerré la ventanilla del
oro», eludiendo sus compromisos y el Dolar estado-
unidense se hizo inconvertible y las monedas del
mundo tuvieron que adecuarse a tal gravisima si-
tuacion. Se perdio6 el principal vector monetario
mundial.

En aquella ocasion, como ahora, el FMI no ob-
servé el desequilibrado comportamiento del pais
cuya moneda, es por el momento, rectora de la eco-
nomia internacional.

¢Nos espera un nuevo acontecimiento moneta-
rio mas inflacionario en el mundo?

TRIGO

El cereal fue el mas afectado por las hajas
generalizadas

Los mercados acusaron una semana negativa en
la mayoria de los productos, sin que los commodities
agricolas pudieran ser la excepcion.

El comportamiento bajista estuvo presente des-
de el 1° dia de la semana con fuertes caidas en el
mercado de Chicago.

El trigo fue el producto méas afectado con caidas
de mas de u$s 11 el lunes, u$s 7 el martes, el u$s
7,7 el miércoles, el u$s 6,70 el jueves y el u$s 8 el
viernes. Es decir, que presentaron una baja prome-
dio del 13,5% en una semana.

Desde hace mucho tiempo no se registraba se-
mejante comportamiento sin cambios en los elemen-
tos fundamentales.

El temor de un agravamiento en los conflictos
de Medio Oriente y Norte de Africa que limite el
crecimiento econdmico global que comenzé en el
2010 y la menor demanda con los elementos que
motivaron a ciertos participantes de mercado a es-
capar de los commodities.

Se registraron fuertes cancelaciones en los mer-
cados con fondos que volvieron a estar més liquidos
para analizar el contexto futuro.

Segun el CFTC, al 1/3 los non-commercial en el
mercado de Chicago tenian una posicion neta com-
prada de trigo de 18.934 contratos combinando fu-
turos y opciones, bajando desde los 20.099 de la
semana anterior y de los 43.432 de hace un mes
atras.

La posicion en el mercado de trigo vuelve a mos-

trar cautela por la incertidumbre en la demanda
futura.

El USDA en su informe mensual confirma una
preocupacién sobre el impacto que los conflictos en
Medio Oriente y los altos precios de los commodities
puedan generar sobre la demanda de granos.

Para el trigo los nuevos datos publicados fueron
los de mayores ajustes, y hasta inesperados.

Para Estados Unidos hubo ajustes en la demanda
de exportacion a la baja por la mayor oferta exis-
tente en paises exportadores como Australia y Ar-
gentina.

Las exportaciones 2010/11 se proyectan en 34,7
millones de tn respecto de las 35,4 millones ante-
riores, en baja como consecuencia de los menores
embarques y ventas externas en las ultimas sema-
nas.

Con la menor demanda se ajustan al alza los
stocks finales del cereal desde 22,3 millones de tn a
22,9 millones aunque los analistas previo al informe
esperaban un ajuste a la baja promedio de 22 millo-
nes.

De esta forma los stocks acumulados del afio
comercial vuelven a mejorar para ser los segundos
mas altos de los ultimos 8 afios.

La relacién stock/consumo del cereal alcanza el
34,4%, disminuyendo respecto del afio pasado cuan-
do estaba en 48,4% pero superando los afios prece-
dentes.

Estos excedentes se producen ante un contexto
global que es también holgado para el trigo.

En el informe mensual fue aumentada la pro-
duccion mundial de trigo de 645,41 millones de tn a
647,60 millones por incrementos en las cosechas de
Australia, Argentina y algunos paises de Medio Orien-
te.

A la mayor oferta se le sumo bajistas cifras por
el lado de la demanda. Se proyecta un menor con-
sumo global de trigo, separando en forrajero y to-
tal, y un menor comercio.

Estos ajustes responden a reducciones en las
importaciones de algunos paises por los altos pre-
cios del cereal y una caida del consumo global del
cereal por los actuales conflictos en algunos paises.

Con mayor oferta y menor demanda, los resul-
tados impactan en los stocks finales. Para la campa-
fla 2010//11 la cifra se increment6 a 181,90 millo-
nes de tn desde los 177,77 millones del reporte an-
terior pero debajo de los 197,32 millones de la cam-
pafia pasada.

Las reservas del cereal en su relacién con un
menor consumo proyectado hacen que la relacién
stock/consumo ajuste al alza en el informe pero
igualmente debajo del afio pasado.
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TRIGO: Evolucion ratio stock/consumo ultimos 10 anos

55%

50%

45%

==\jundial

==-EEUU

40%

35%

30%

25%

20%

15%

10% T L) T T

00/01  01/02 0203  03/04  04/05

Datos USDA Marzo 2011

05/06  06/07  07/08 08/09 0910e 10/11p

En el grafico adjunto se muestra la evolucion de
las relaciones stock/consumo del trigo en Estados
Unidos y el mundo, alcanzando un maximo el afio
pasado para el primero y una recuperacion del se-
gundo en los ultimos afios pero sin alcanzar el maxi-
mo nivel del 98/99.

De los ultimos 10 afios graficados, al comienzo
del periodo Estados Unidos reflejaba el contexto
mundial aunque en los altimos 5 afios hubo grandes
diferencias entre las relaciones producto de la me-
nor participacion estadounidense en el mercado glo-
bal.

En las ultimas campafias el pais del norte habia
perdido participacion frente a los paises de la ex
Unidn Soviética y se acumularon altos niveles de
stocks que disminuyeron recién esta campafia por
las caidas de las producciones en los mencionados
paises que recortaron los excedentes exportables y
se decidieron recortes a las exportaciones.

De esta forma el contexto del mercado del trigo
en materia de oferta y demanda continua siendo
holgado aunque con la atencion puesta ya en la cam-
pafia 2011/12.

En el hemisferio Norte el trigo de invierno ya
esta sembrado y se esta desarrollando con evolu-
cion dispar segun las condiciones climaticas que
acompafiaron los cultivos.

En las regiones productoras de Estados Unidos el
clima esta siendo mayormente seco para las plantas

gue estan despertando de la dormancia.

En algunos estados la evolucion de los cultivos
no esta siendo la mejor aunque se pronostican llu-
vias para el corto plazo que pueden mejorar el con-
texto climéatico en el cual se desarrolla el trigo.

Igualmente el mercado de trigo aun esta ajeno
a lo que sucedera este afio en materia productiva,
la atencién esta en la demanda y el contexto mun-
dial frente a los distintos conflictos en los paises
gue demandan alimentos.

El cierre de la semana fue muy negativo ya que
a las caidas de las jornadas anteriores se les suma-
ron liquidaciones de posiciones por la preocupacion
sobre la economia global ante el fuerte terremoto
gue azotd a Japon.

El trigo local continda sin referencias

Las bajas en los mercados externos no tuvieron
impacto en el mercado de trigo local por la escasa
referencia que en los Gltimos tiempos representan
para el cereal.

Las limitaciones a las exportaciones es el ele-
mento que destruy6 la referencia externa para el
cereal, sea en buenos momentos como a comienzos
del 2008 y desde mediados del 2010, o malos mo-
mentos como mediados del 2008 y el actual donde
hubo fuertes bajas.

La relacion del mercado local con el externo solo
es posible en la medida que efectivamente se reali-
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cen negocios en el exterior, es decir, que el pais
compita en el mercado exportador por colocar sus
excedentes productivos.

Este afio la recuperacién observada en la pro-
duccion permite aumentar el remante exportable
aunque con la limitacion de los cupos.

Con una produccion de trigo 2010/11 estimada
oficialmente en 14,70 millones de tn se autorizara
un cupo de 7 millones de tn, de los cuales ya se
consideran otorgadas unas 6 millones de tn.

Conforme a la informacion de ROE Verde que la
disuelta ONCCA volvié a publicar en su pagina de
internet desde el 4 de marzo, se tendrian autoriza-
das unas 6 millones de tn de trigo, de las cuales
410.160 tn corresponde al cereal de baja proteina.

El volumen mencionado se estima a partir de las
fechas de otorgamiento de los ROE y de la opcion
del mismo.

En el 2011 como se muestra en el cuadro adjun-
to, los ROE de trigo pan hasta el 10/03 ascienden a
1,88 millones de tn, que se suman a los otorgados
durante el 2010 para acumular el 85,7% del remante
exportable que el gobierno piensa actualizar.

Las exportaciones igualmente pueden ser mayo-
res si se reducen los stocks finales o se toman en
cuenta las proyecciones del USDA.

El departamento del gobierno estadounidense
estimo6 en el informe de marzo que la cosecha ar-
gentina de trigo fue de 15 millones de tn, aumen-
tando 1 millon respecto del reporte anterior, y pro-
yectando exportaciones por 8,5 millones de tn.

Con el incremento en las exportaciones los pre-
cios locales deberian reflejar el comportamiento
externo, sin embargo la actividad en el mercado
local continlia siendo escasa.

En el recinto de la Bolsa solo aparecen
exportadores buscando el trigo de baja proteina
hasta 9,5% pagando u$s 200 con entrega inmediata.

Este precio se construye a partir del precio FOB
que se obtiene en el mercado externo. El precio
FOB minimo oficial est4 en u$s 327 mientras que
privados nos informan punta compradora a u$s 280

Cereales: ROE Verde aprobados

y vendedora a u$s 310.

Tomando el primer valor como referencia se cons-
truye un Fas tedrico de u$s 234 mientras que en el
mercado se negocia a u$s 200, més cercano a los
u$s 197 que se obtienen de tomar como punto de
partida para el calculo del Fas tedrico el precio FOB
informado por privados.

La diferencia entre el Unico precio que se cono-
ce en el mercado y el valor tedrico no se reflejaria
en el mercado del trigo pan ya que los exportadores
deben pagar el Fas tedrico que publica el Ministe-
rio, conocido como Valor de Mercado.

Este precio parece se construye a partir del pre-
cio FOB minimo oficial de trigo pan de u$s 348, que
mostré una caida de u$s 4 respecto de la semana
previa al reflejar las bajas internacionales.

El valor de mercado de trigo es pagado por la
exportacion para comprar el cereal en el mercado
interno y por la industria para abastecerse y obte-
ner al mismo tiempo las compensaciones.

El sector exportador, por los datos que se mues-
tran en el informe semanal de compras, ventas y
embarques, declara acumuladas compras de trigo
10/11 por 5,67 millones de tn, aumentando unas
188.300 tn en la semana y superando las 2,35 millo-
nes del afio pasado a la misma fecha.

De comparar las ventas acumuladas con la esti-
macion de autorizaciones para exportar surge una
posicion neta vendida del sector exportador en el
mercado de trigo aunque no se muestra muy activo
en la busqueda de la diferencia de volumen.

Del lado de la oferta, como también sefialara-
mos en el informe anterior, se muestra una mayor
actividad en volumen y en porcentaje respecto de
la campafia anterior.

Por el mismo informe de las declaraciones de
compra se puede inferir que el productor de trigo
ya vendio el 54% de la cosecha mientras que espera
necesariamente ingresar el resto cuando tenga la
oportunidad.

Para el productor de trigo el ingreso de la mer-
caderia al circuito comercial depende mas del mo-

Cifras en toneladas

- TRIGO TRIGO BP MAIZ
Fecha de emision

ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 365 ROE 45 ROE 365 TOTAL
Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 326.304 15.277.545 15.603.849
ENERO 43.912 1.559.917 1.603.829 3.354 2.007.718 2.011.072
FEBRERO 6.342 272.951 279.293 342.000 23.883 854.591 878.474
04/03/2011 2.000 2.000 68.160 96.200 96.200
09/03/2011 194.000 194.000
10/03/2011 2.394 1.294 3.688 6.000 150.000 156.000
Total 2011 52.648 1.836.162 1.888.810 410.160 33.237 3.302.509 3.335.746

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.
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mento que esta activa la demanda que por expec-
tativas de mercado.

Desde hace méas de dos afios que el productor
del cereal esta atado a la aparicion efectiva de la
demanda ante los limitantes del mercado del ce-
real que le impide construir una estrategia de
comercializacion.

La ausencia de precios de referencia en todo el
afio limita las decisiones comerciales y amplia la
incertidumbre en las siembras.

MAIZ

Entre la cosecha y las bajas externas

La semana mas corta en el mercado local ami-
noro el impacto de las fuertes bajas que mostraron
los mercados externos al comienzo de la semana.

En el recinto solo el miércoles apareci6é un
exportador pagando $ 760 por el maiz con entrega
cercana para cobertura de algin negocio y u$s 185
para entrega a partir de mayo.

Este ultimo valor reflejaba una baja de u$s 10
respecto del Gltimo precio conocido el viernes pa-
sado, acusando el impacto de tres bajas sucesivas
en el mercado externo de referencia cercana a los
u$s 10.

La caida en el Unico precio conocido en el mer-
cado no solo reflejaba el comportamiento externo
sino también la presion del comienzo de la cosecha
en algunas zonas del pais.

Segun la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, esta
semana se llevaba recolectado el 5,4% del cereal
destinado al uso comercial, avanzando 2,4 puntos
en la semana pero debajo del ritmo del afio pasado
a la misma fecha. Igualmente el avance maés fuerte
se produce cerca de fines de marzo.

Los resultados que se estan observando son dis-
pares en la recoleccion de los lotes de siembra tem-
prana, los mas afectados por la escasez de agua
durante el periodo critico de floracion.

Las lluvias que se recibieron a finales de enero
llegaron demasiado tarde para la mayor parte de
los cultivos de maiz. Sin embargo, aquellas plantas
gue se sembraron mas tarde se encuentran en bue-
nas condiciones.

"Las potenciales producciones de muchos plan-
tios de segunda ocupacion y tardios serian eleva-
das, siempre y cuando continten recibiendo pulsos
hidricos de manera continua", explicé la entidad.

El maiz fue golpeado irreversiblemente por La

Nifia, lo que segun analistas genero fuertes pérdi-
das en su produccion, que inicialmente se proyec-
taba en un volumen récord.

Segun el ministro Dominguez, la cosecha argen-
tina de maiz 2010/11 se ubicaria por encima de los
21 millones de tn, mientras que el USDA en su infor-
me mensual publicado esta semana dejé sin cam-
bios la proyeccion de cosecha en 22 millones de tn.

Partiendo de esta ultima cifra el organismo es-
tadounidense proyecta exportaciones de maiz ar-
gentino por 14,5 millones de tn, debajo de las 16,5
millones de la campafia anterior.

Del volumen potencial de exportaciones, el go-
bierno se comprometié en otorgar Roe verde del
cereal por un total de 12 millones de tn. El total del
volumen fue dividido en un primer cupo de 5 millo-
nes de tny un segundo cupo de 7 millones que sera
aprobado también por semis cupos.

Del primer cupo se estima otorgados unas 4,3
millones de tn considerando unas 3,33 millones apro-
badas desde comienzos del 2011 y el restante du-
rante las Ultimas semanas del 2010.

El dato asi obtenido es un estimacion realizada
a partir de las fechas de otorgamiento, del volumen
aprobado y de la opcion de Roe. No existen datos
oficiales que separen las autorizaciones por afio co-
mercial.

Sin embargo, las compras del sector exportador
para atender la demanda externa se informan por
campafia y permite analizar la posicion frente a los
COMpPromisos.

Del informe semanal se desprende que el sector
exportador compré 17,48 millones de tn de maiz
2009/10y lleva compradas 6,20 millones de tn de la
presente.

Este volumen supera la estimacion de ventas al
exterior mencionada anteriormente, resultando una
posicion neta del sector comprada en el mercado
del cereal.

Las mayores compras a las ventas al exterior
también se reflejan en la operatoria del mercado
fisico de granos.

Habiendo comenzado la cosecha de maiz, los
pocos exportadores que se muestran activos en el
mercado buscan el grano para entrega mas diferi-
da, a partir de marzo y pagando valores por debajo
del Fas tedrico que se construye a partir del precio
FOB.

El precio FOB minimo oficial acusé el impacto
de la caida del mercado externo de referencia con
una baja de u$s 16 en la semana para quedar a u$s
286 y construir un valor de mercado de $ 861 o u$s
216.

Estos precios estan por arriba de los valores que
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los exportadores estan buscando el maiz y los pro-
ductores aceptan los valores ante el temor de la
desaparicion en el futuro de la demanda cuando no
se autoricen mas ROE.

En los datos disponibles de tres dias del mes de
marzo se autorizaron ROE Verde de maiz por 446.200
tn que les permite al sector exportador continuar
comprando maiz aun cuando su posicién muestra
mas compras que ventas acumuladas.

El maiz baja por temores externos

El mercado de maiz en Chicago no pudo escapar
de las bajas generalizadas de los commodities, mas
aun con la relacion tan estrecha con el petroéleo.

Los movimientos de precio del crudo son un ele-
mento adicional al contagio con el trigo y la soja,
especialmente con la oleaginosa que compite por el
area en las proximas siembras estadounidenses.

La relacion entre los precios del cereal y la
oleaginosa es seguida de cerca por el mercado y sus
distintos participantes ya que los productores la to-
man en cuenta para sus decisiones productivas.

Asi una suba del precio de la soja mayor al maiz
llevaria a los productores hacia la oleaginosa y una
suba menor de la oleaginosa contra el cereal, vol-
caria el interés hacia el segundo.

Igualmente la Ultima palabra estara dada al cli-
ma ya que la oleaginosa se siembra después del ce-
real.

El contexto nos indica que el clima es excesiva-
mente humedo en el Medio Oeste para comenzar
con los trabajos de campo aunque es muy temprano
para generar preocupacién en las siembras de pri-
mavera.

Las siembras del maiz no se esperan que
comiencen antes de abril y el fuerte de la actividad
en los campos de maiz generalmente ocurre entre
mediados de abril a mediados de mayo.

Los cambios que se produzcan en las proximas
semanas seran decisivos para la actividad de los pro-
ductores que se traduciran en el informe del USDA
del préoximo 31de marzo sobre las intenciones de
siembras.

Mientras tanto los operadores tuvieron en la se-
mana el informe mensual del USDA para entrete-
nerse.

Las cifras conocidas el jueves 10 no mostraron
cambios para el balance de oferta y demanda del
maiz estadounidense aun cuando los analistas espe-
raban ajustes negativos en los stocks finales.

No se registraron modificaciones en la demanda
de maiz a pesar de las expectativas sobre una ma-
yor demanda doméstica proveniente del destino in-
dustrial del cereal.

El uso el maiz para etanol continta
proyectandose en 125,73 millones de tn que repre-
senta casi el 40% de la produccion del cereal y el
36% de la demanda total.

El incremento que dicho uso mostré en los Ulti-
mos afios, con el acompafiamiento a una menor tasa
de la oferta, llevo a las existencias a tocar los nive-
les minimos de los ultimos 15 afios.

En el gréfico de la tapa se muestra la evolucion
de los stocks de maiz en Estados Unidos durante los
ultimos afios.

Para la presente campafia el nivel de existen-
cias que se proyecta al final alcanza para abastecer
el consumo de tan solo 18 dias de demanda, situa-
cion que se asemeja al afio comercial 1995/96 cuan-
do la produccién de maiz habia sufrido un recorte
de casi el 30% respecto del afio anterior mientras
gue la demanda solo disminuy6 un 11,5%.

De esta forma nos encontramos con un contexto
favorable para los precios por el ajustado balance
del cereal en el principal productor y exportador
mundial.

Mientras tanto en el mundo se produjo un recor-
te en las proyecciones de produccién de 480.000
tn, hasta los 813,78 millones, por ajustes en la pro-
duccion de México e India.

La menor produccion igualmente fue compensa-
da con una caida en la demanda del cereal, aumen-
tando para uso forrajero pero disminuyendo para
otros usos, que llevé a provocar un ajuste al alza en
los stocks finales del cereal a nivel mundial.

Los 123,14 millones de tn que se proyectan como
existencias finales de la campafia de maiz son mas
bajos que los 144,54 millones precedentes y repre-
sentan un 14,7% del consumo total.

La relacién stock/consumo del cereal es relati-
vamente baja pero no para generar preocupacion
en el mercado global.

El mercado mayormente esta actuando sobre el
contexto ajustado de Estados Unidos y el comporta-
miento de los demés mercados externos.

Esta semana las cotizaciones futuras de Chicago
acusaron fuertes bajas por las liquidaciones de po-
siciones compradas por especuladores y fondos quie-
nes temen que los problemas en el Medio Oriente y
en el norte de Africa generen una desaceleracion
en el crecimiento econémico, que podria tener un
impacto negativo en los niveles de demanda

La demanda de maiz para alimento forrajero,
alimento humano y biocombustible habia sido el
impulsor de los precios del cereal hasta los méaxi-
mos de los ultimos 31 meses durante la semana pa-
sada.

Sin embargo, en la presente se sumaron elemen-
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tos bajistas para los commodities que llevaron a las
cotizaciones futuras a bajar 8,5 % en promedio.

El conflicto en paises del norte de Africa conti-
nda, la caida de la calificacién crediticia de Espafia
y el inesperado déficit comercial de China durante
el mes de febrero se sumaron a los temores respec-
to al estado de la economia e impulsaron al dolar,
quien a su vez, afectd negativamente a las
commodities denominadas en dicha moneda.

También fue bajista para el mercado de maiz el
comienzo de la cosecha del cereal en Sudaméricay
el terremoto que ocurrid el viernes en Japon.

SOJA

Los factores externos profundizan la tendencia
bhajista de la soja

La tendencia bajista prevaleci6 durante toda la
semana para los precios de la soja, que mostraron
una disminucion acumulada cercana al 6%. Tanto los
fundamentals como las influencias externas expli-
caron y justificaron el deterioro de los valores, no
s6lo de la oleaginosa sino de todas las commodities
agricolas. De hecho, de los granos negociados en
Chicago, la variacién de la soja fue la menor ya que

el maiz cay6 un 9% y el trigo mas del 14%.

Desde los fundamentals, cada vez es mas evi-
dente la presion que ejerce el inminente avance de
la cosecha en Brasil y en Argentina mientras que
desde el frente externo, existe incertidumbre por
la salud de la economia global.

Respecto a los primeros factores, esto es, los
propios de oferta y demanda, el jueves el USDA pu-
blico su reporte mensual. El informe mostré dos ti-
pos de informacién relevante, una concerniente a
los stocks finales en Estados Unidos y otra relacio-
nada con la produccion mundial. Respecto al pri-
mer dato, mientras que en el mercado se anticipa-
ba un aumento de las reservas estadounidenses (el
primero en los ultimos once meses), el USDA man-
tuvo su estimacidn sin cambios respecto al informe
previo. Esto tiene ciertas influencias alcistas en el
sentido de que al haber menos grano disponible hay
mas competencia que se traduce via precios.

En relacion al segundo dato, el referido a la pro-
duccion mundial, el efecto fue mayormente bajista
para los precios. En el sentido esperado por el mer-
cado, el USDA reviso al alza su estimacion de la pro-
duccion de Brasil, que alcanzaria los 70 millones de
toneladas desde los 68,5 millones previstos en fe-
brero. La correccién supero a los 69,8 millones que
en promedio esperaba el mercado. Incluso los pro-
ndsticos locales son méas optimistas. Por ejemplo, la
agencia brasilera estatal Conab proyectd la produc-
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cion en el récord de 70,3 millones de toneladas,
por encima de los 70,1 millones que habia fijado
en febrero. No hubo modificaciones en las pro-
yecciones argentinas ya que el USDA mantuvo su
estimacioén de 49,5 millones de toneladas, con-
trario a la disminucion que se anticipaba entre
los operadores. La abundante produccion que se
espera desde Sudamérica ayudara a satisfacer la
demanda en un contexto de ofertas ajustadas.

Este mix de resultados llevo a que los efec-
tos del informe sobre los valores fueran practi-
camente neutrales, aunque continuaron predo-
minando las bajas sustentadas en factores
macroeconomicos y en la ralentizacién de la de-
manda. Si bien el reporte del USDA no aportd
ningun dato nuevo, recuerda a los operadores y
consumidores la severa escasez que existe en el
mercado de maiz norteamericano en la actual
campafia, lo que es uno de los factores cruciales
detras de la eventual competencia por acres
entre los cereales y las oleaginosas que se ob-
servara en meses venideros.

Desde el frente externo, ciertos datos
macroeconémicos reavivaron los temores respec-
to al estado de la economia global y sus conse-
cuencias sobre la demanda de productos agrico-
las: disminucidn por parte de la agencia Moody”s
del rating crediticio de Espafia; el inesperado dé-
ficit comercial que reportd China en febrero; el
aumento en los reclamos por desempleo en Es-
tados Unidos y los efectos del mayor terremoto
en 140 afios que afectd a Japon. Este contexto
suma incertidumbre a un mercado global que ya
viene siendo afectado por las crisis politicas del
Medio Oriente y del Norte de Africa y lleva a los
inversores a reducir su exposicion al riesgo y a
realizar parte de sus ganancias.

Por el lado de la demanda, también las cifras
semanales de exportaciones reforzaron la ten-
dencia bajista, ya que tanto los compromisos
como las ventas efectivas cayeron respecto a la
semana pasada. Esto sefiala el comienzo de la
transicion estacional de las operaciones desde
Estados Unidos hacia Sudamérica. En el informe
mensual, el USDA mantuvo sin cambios su pro-
yeccion de las exportaciones de todo el ciclo co-
mercial en 43,3 millones de toneladas. Actual-
mente, atravesamos la semana nimero 27 de la
campafia y siendo casi la mitad de la misma el
total de compromisos (ventas pendientes + ex-
portaciones efectivas) ya representa el 92% del
saldo proyectado. Esto muestra un gran avance
de las ventas respecto a campafias anteriores.

De esta forma, los precios de todos los gra-
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA SOJA
Porcentaje de agua util al 10/03/11
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DIAGNOSTICO: Durante el periodo comprendido entre el
jueves 24 de febrDurante el periodo comprendido entre
el jueves 3y el miércoles 9 de marzo las precipitaciones
fueron muy dispares en la zona GEA. Los registros acumu-
lados a lo largo de todo el periodo fueron inferiores a los
10mm en casi toda la regién salvo el Norte de la provincia
de Buenos Aires, donde, de manera aislada, hubo precipi-
taciones moderadas, con acumulados que superaron los
50mm como el caso de la localidad de Chacabuco, donde
se observaron 54,8mm. También se destaca el acumulado
de Junin, con 30mm. En cuanto a las marcas térmicas
maximas, los valores en promedio fueron muy superiores
a los de la semana pasada, y se presentaron con poco cam-
bio a lo largo del periodo. El valor més alto se registré en
Noetinger, en la provincia de Cérdoba, con 38,7° C pero
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MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA SOJA
Porcentaje de agua util al 03/03/11

en general toda la region present6 temperaturas maxi-
mas entre 33 y 36° C. En tanto los valores minimos en
promedio también fueron superiores a los de la semana
anterior, presentando el valor més bajo sobre la localidad
de Hernando, provincia de Cérdoba, con 12,5° C, pero en
general, los registros se mantuvieron entre 14 y 16° C.
Dadas las condiciones mencionadas, con las dispares pre-
cipitaciones y con las elevadas marcas térmicas en la re-
gion, se observa una pérdida en las condiciones hidricas
del suelo, pero poco significativa respecto de la semana
pasada en gran parte de GEA, mientras que sobre el No-
reste de la provincia de Buenos Aires se observa una me-
joria de las condiciones. Si bien en lo que va de marzo las
precipitaciones no fueron muy importantes, las lluvias
registradas durante el mes de febrero favorecen para
mantener las caracteristicas edéaficas relativamente bue-
nas lo que permite un buen desarrollo de este cultivo. Al
igual que las ultimas semanas, se observan reservas esca-
sas sobre el Noroeste de Buenos Aires, Sudoeste de Santa
Fe y Sudeste de Cérdoba. Por lo tanto, las reservas hidricas
para este cultivo son buenas en gran parte de la region
para la etapa por la que esta atravesando la soja. Para los
préximos 15 dias, se necesitarian entre 100 y 120mm en
la zona de mayor déficit para alcanzar condiciones 6pti-
mas, mientras que en el resto de GEA, los acumulados
necesarios rondarian entre 40 y 60mm.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 10 y
el miércoles 16 de marzo comenzara con la presencia de
una masa de aire célido, hiumedo y condiciones muy ines-
tables en toda la regién, con cielo que se presentara con
nubosidad variable, pero sin precipitaciones significati-
vas durante el jueves y viernes. A partir del sabado, la
situacién cambia de manera pronunciada. La llegada de
un sistema frontal frio a la zona GEA lo que provocara el
desarrollo de precipitaciones en forma de chaparrones y
tormentas de variada intensidad, pudiendo ser fuertes
algunas de las mismas, acompafiadas por rafagas de vien-
to y no se descarta la caida de granizo. Las precipitacio-
nes se mantendran hasta la mafiana del domingo, mos-
trando un nuevo cambio de las condiciones, ya que luego
de las lluvias, se prevé un significativo descenso de la
temperatura, que se reflejara especialmente durante la
mafiana del lunes, con valores minimos que serian infe-
riores a los 10° C en gran parte de la region GEA, con
algunos extremos puntuales con registros mas bajos. A
partir del martes, el cielo se presentara con escasa nubo-
sidad y lentamente las marcas térmicas iran ascendiendo
en la region. Hacia el final del periodo, nuevamente con-
diciones inestables estaran afectando en especial la zona
Norte de la regién GEA. En cuanto a la circulacion del
viento se espera que durante los primeros dias de este
periodo se mantenga del sector Norte, pero con la llega-
da del sistema frontal frio se observara una rotacion del
viento al sector Sur, con un aumento de la intensidad.
Respecto al contenido de humedad, presentara una situa-
cion similar, sera muy importante durante el jueves, vier-
nes y sabado, mientras que a partir del domingo, habra
un cambio de masa de aire con caracteristicas mucho mas
secas que permanecera sobre la zona central del pais has-
ta el final del periodo.

http://www.bcr.com.ar/gea
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nos y subproductos finalizaron en baja el viernes.
Teniendo en cuenta los futuros mas cercanos, la caida
fue del 1,7% para la soja, que cerr6 a 487,4 dolares
la tonelada y del 1,8% y 0,9% para el aceite y la
harina respectivamente.

El inicio de la trilla y la escasa demanda
presionan ain mas a la soja local

La mayor parte de los cultivos de soja se en-
cuentran finalizando la etapa de desarrollo de se-
millas o, en los lotes mas avanzados, en la Gltima
fase de madurez. Algunas provincias ya comenzaron
con recolecciones puntuales, como es el caso de
Entre Rios y del centro - norte de Santa Fe, fijando
el inicio formal del periodo de trilla, cuyas activi-
dades se agilizan a finales de marzo.

Durante la Ultima semana se registraron lluvias
dispares en las regiones productoras y las tempera-
turas fueron elevadas, lo que provoco cierto
desmejoramiento en las condiciones hidricas del
suelo en algunas zonas. Segln el servicio GEA de
nuestra institucion, las reservas son escasas en el
noroeste de Buenos Aires, en el sudoeste de Santa
Fe y en el sudeste de Cérdoba. Sin embargo, las
lluvias registradas durante febrero aportaron sufi-
ciente humedad a los suelos y ademas, se anticipan
precipitaciones para este proximo fin de semana que
serian favorables para los cultivos.

El jueves el USDA publicé su informe mensual de
ofertay demanda, cuyas revisiones tuvieron un efec-
to casi neutral sobre los precios en Chicago. En lo
concerniente a Argentina, el Departamento de Agri-
cultura mantuvo sin cambios su estimacion de la pro-
duccion 2010/11 en 49,5 millones de toneladas. Esto
fue contrario a lo que se anticipaba en el mercado
ya que, en promedio, los operadores y analistas
aguardaban una reduccion hasta los 49,2 millones
de toneladas. La proyeccién del USDA es mayor a
ciertas estimaciones locales, como la de nuestra ins-
titucion, que en su ultimo informe mensual fijo la
cosecha en 49,1 millones de to-
neladas.

Los precios locales estan si-

tas respecto a la cosecha, la presion directa que
comienza a ejercer el inicio de la recoleccion y la
menor demanda de los compradores llevé a que los
precios cayeran $65 o un 4,8% desde el viernes pa-
sado.

El primer dia de operaciones después de los fe-
riados por el carnaval hizo propias las bajas que venia
registrando el mercado externo y las fabricas paga-
ron $1.330, representando una disminucion de $40
desde el viernes. El jueves el informe mensual del
USDA tuvo poco impacto en los precios locales y en-
contrando presion en el avance de la cosecha, los
valores desatendieron ciertas mejoras externas y
cayeron entre $10 y $40 segln la fecha de entrega y
el comprador, oscilando el precio ofrecido entre
$1.320y $1.290. El viernes, la caida se profundizé y
los valores ofrecidos para la soja con descarga in-
mediata apenas si alcanzaron los $1.275, mientras
que por la mercaderia con descarga hasta el 20 del
corriente, el precio que pagaban las fabricas fue de
$1.305. El precio fijado por la Camara Arbitral el
dia jueves fue de $1.315, siendo el méas bajo desde
finales de noviembre. Durante la semana el volu-
men informado fue escaso e incluso con jornadas
sin operaciones relevadas. No obstante, prevalecie-
ron los rumores de mejores valores por lotes impor-
tantes, por hasta $1.350.

Los precios de la soja nueva también se acopla-
ron a la tendencia bajista y desde la semana pasada
cayeron mas del 5%. Los compradores ofrecieron el
jueves u$s 322, pero sin negocios relevados en el
recinto mientras que el viernes disminuyeron sus
ofertas hasta los u$s 320. También los precios futu-
ros negociados en el Rofex cayeron esta semanay la
posicion mayo se negoci6 a valores similares a los
ofrecidos por operaciones forward en el recinto. El
viernes, el futuro mayo del ISR cerré incluso a valo-
res inferiores, rondando los u$s 318 la tonelada.

Indicadores Comerciales al 02/03

guiendo la tendencia bajista del 2010/11 Prom.5 2009/10
frente al inminente ingreso de la Compras totales 14,65 12,24 15,22
cosecha desde Sudamérica junto 30% 28% 28%
a ciertos factores macroeconomi- Precios por fijar 5,97 5,84 8,26
cos como el terremoto en Japon 12% 13% 15%
fueron los responsab_les gle la cai- Precios en firme 8,68 6,40 6,96
da del 6% que se registré esta se-

mana. 18% 15% 13%

Las perspectivas mas optimis-

Sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en millones de toneladas métricas.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 04/03/11 07/03/11 08/03/11 09/03/11 1000311 | Hromedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro SIC fer. fer. 760,00 SIC 760,00
Girasol 1.517,00 1.517,00 1.516,50 1.516,83 1.051,10 44,3%
Soja 1.387,00 1.330,00 1.315,50 1.344,17 959,74 40,1%
Mijo
Sorgo SIC SIC 680,00 680,00 303,31 124,2%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 542,32
Girasol 1.425,00 1.425,00 1.415,00 1.421,67 1.039,92 36,7%
Soja 1.230,00 1.230,00
Sorgo
Coérdoba
Trigo Duro 664,26
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00
Soja
Trigo Art. 12
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.430,00 1.430,00 1.420,00 1.426,67 1.038,98 37,3%
Soja
* 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 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 oaogny  Vaacion
semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" fer. fer. 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0
"000" fer. fer. 700,0 700,0 700,0 700,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) fer. fer. 540,0 540,0 540,0 550,0 -1,82%
Aceites (5) fer.
Girasol crudo fer. fer. 3.700,0 3.700,0 3.700,0 3.700,0
Girasol refinado fer. fer. 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0
Lino
Soja refinado fer. fer. 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0
Soja crudo fer. fer. 3.350,0 3.350,0 3.350,0 3.350,0
Subproductos ()
Girasol pellets (Cons Dna) fer. fer. 750,0 750,0 750,0 750,0
Soja pellets (Cons Darsena) fer. fer. 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0

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

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 Var%  04/03/11
Trigo
Exp/GL ClDesc. Cdo. Prot.85a95/PH78 u$s  Fer. Fer. 200,00 200,00 200,00 00% 200,00
Exp/SM-AS Abr Cdo. Prot.9a9,5/PH78 u$s 200,00 200,00 200,00 00% 200,00
Maiz
Cons/Clason  C/Desc. Cdo. MIE 700,00 730,00
Exp/SM Abr Cdo. MIE u$s 185,00
Exp/SM May/Jun Cdo. MIE u$s 185,00 185,00 195,00
Exp/GL-Tmb ~ May/Jun Cdo. MIE u$s 185,00
Exp/GL-Tmb  Jun Cdo. MI/E u$s 195,00
Exp/SM Jul Cdo. MIE u$s 185,00
Sorgo
Exp/GL ClDesc. Cdo. MIE 680,00 680,00 720,00
Exp/GL May/Jun Cdo. MIE us$s 170,00 170,00 185,00
Exp/SM-AS May/Jun Cdo. MIE u$s 170,00 170,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1290,00 1275,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 1290,00 1275,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 1290,00 1275,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. MIE 1275,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 1275,00
Fca/SM Hasta 16/03 Cdo. MI/E 1330,00 1320,00
Fca/SL Hasta17/03 Cdo. MIE 1330,00 1320,00 130500 -47%  1370,00
Fca/Ric Hasta 20/03 Cdo. MIE 1330,00 1320,00 1305,00 -4,7% 1370,00
Fca/SL May Cdo. MIE us$s 322,00 322,00
Fca/SM May Cdo. MIE us$s 322,00 322,00 320,00
Fca/VGG May Cdo. MIE us$s 322,00 322,00 320,00
Fca/GL May Cdo. MIE us$s 322,00 322,00 320,00
Fca/Tmb May Cdo. MIE us$s 322,00 322,00 320,00
Fca/Ric May Cdo. MIE us$s 322,00 322,00
Exp/SM-AS May Cdo. MIE u$s 322,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 143500 1425,00 141000 -1,7%  1435,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1435,00 1425,00 141000 -1,7%  1435,00
Fca/Deheza ClDesc. Cdo.  Flt/Cnflt 1435,00 1425,00 141000 -1,7%  1435,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE us$s 360,00 360,00
Fca/Rosario Mar Cdo. MI/E us$s 360,00 360,00
Fca/T.Lauquen Mar Cdo. MIE u$s 340,00 337,00 33400 -1,8% 340,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fébrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, conla LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) 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. Precios en délares convertibles a pesos segn el délar comprador
Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto \ 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR032011 107.227 352413 4,053 4,051 4,047 -0,17%
DLR042011 52.582 175.320 4,080 4,080 4,076 -0,17%
DLR052011 20.850 233.505 4,113 4,111 4,109 -0,15%
DLR062011 35.554 101.894 4,145 4,143 4,141 -0,19%
DLR072011 19.366 73.144 4,183 4,182 4,177 -0,24%
DLR082011 10.400 25.610 4,219 4,218 4,213 -0,24%
DLR092011 14.005 30.130 4,253 4,252 4,248 -0,21%
DLR102011 1.000 52.750 4,293 4,292 4,283 -0,37%
DLR112011 12.000 40.662 4,330 4,330 4,328 -0,21%
DLR122011 1.000 34.547 4,370 4,370 4,368 -0,16%
DLR012012 51.230 4,415 4,415 4,413 -0,09%
DLR022012 1.000 55.960 4,455 4,455 4,453 -0,16%
ECU032011 100 6.391 5,630 5,600 5,615 -0,80%
ECU062011 26 5,755 5,725 5,740 -0,86%
OR0062011 140 7.969 1431,000 1414,000 1421,400 -0,51%
OR0122011 371 1.813 1.435,00 1.418,00 1.425,40 -0,54%
RFX000000 665 4,03 4,03 4,03 -0,03%

AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR052011 1.349 3838 322,00 322,50 318,00 -4,68%
ISR072011 600 2413 325,30 325,70 321,20 -4,66%
ISR092011 56 120 328,60 328,70 324,20 -4,70%
ISR112011 83 178 331,90 332,00 328,00 -4,51%
ISR052012 15 179 298,20 299,00 297,00 -3,73%
MAI000000 20 189,00 188,00 183,00 -5,18%
MAI032011 25 189,00 188,00 183,00 -5,18%
MAI042011 24 523 190,00 187,00 182,00 -6,19%
MAI072011 4 131 192,00 190,00 185,00 -5,85%
MAI042012 5 183,00 181,00 179,00 -2,19%
SOF000000 337,00 332,00 329,00 -5,46%
SOF032011 17 337,00 332,00 329,00 -5,46%
SOF042011 40 1317 326,00 325,00 321,50 -4,74%
SOF052011 82 860 326,00 327,00 321,50 -4,74%
S0J000000 338,00 333,00 330,00 -5,44%
S0J042011 3 327,00 326,70 322,10 -4,84%
S0J052011 481 2673 326,40 326,70 322,10 -4,70%
S0J072011 64 329,90 330,20 325,50 -4,69%
S0J052012 298 302,00 303,00 300,50 -3,84%
TRI000000 751 176,00 176,00 176,00 0,57%
TRI032011 37 176,00 176,00 176,00 0,57%
TRI042011 37 183,00 183,00 182,00
TRI012012 43 189,50 189,50 189,50 -1,04%
XMAI000000 189,00 188,00 183,00 -5,18%
XS0J000000 338,00 333,00 330,00 -5,44%

TOTAL 278.329 1.256.331

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

Posicin Preciode  Tipo de Volumen 1A por 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052011 252 put 86 24 0,300

ISR052011 260 put 80 43 0,500

ISR052011 280 put 16 548 1,900

ISR052011 288 put 128 43 2,400 2,400

ISR052011 292 put 48 36 3,200 3,000

ISR052011 296 put 8 26 3,800

ISR052011 320 put 24 145 11,500

SOF042011 320 put 12 2,500
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

CALL

ISR052011 300 call 4 81 23,800

ISR052011 380 call 4 62 0,800

ISR052011 384 call 4 57 0,600

ISR052011 392 call 82 20 0,500

ISR052011 396 call 4 18 0,200

ISR052011 400 call 98 154 0,100 0,300

ISR052011 408 call 4 80 0,100

ISR052011 412 call 212 100 0,100

" Elinterés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posici6 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 var,

osicion max min ditima  méax min dltma  mé&x  min ditima~ max min dlima  max min  dltima sem.

FINANCIEROS En$/U$S

DLR032011 4,053 4,052 4,062] 4,052 4,051 4,051] 4,050 4,047 4,047] -017%

DLR042011 4,083 4,080 4,080 4,081 4,079 4,080 4,078 4,075 4,076] -017%

DLR052011 4115 4113 4113] 4114 4111 4113] 4111 4,109 4,110| -012%

DLR062011 4147 4146 4,146 4,148 4,143 4143 4143 4143 4143 -014%

DLR072011 4183 4,183 4,183 4,184 4,181 4,181 4,179 4,178 4178 -021%

DLR082011 4216 4,213 4213] -024%

DLR092011 4255 4248 4,255| 4,250 4,248 4,248

DLR102011 4,283 4,283 4,283

DLR112011 4330 4,330 4,330 4336 4,328 4,328| -021%

DLR122011 4370 4370 4,370

DLR012012

DLR022012 4,450 4,450 4,450

ECU032011 5,615 5,615 5,615

OR0062011 14150 14146 14150| 1420,6 1420,6 1420,6| -057%

OR0122011 1435,0 1435,0 1435,0| 1425,9 1410,0 1411,5| 14254 14254 14254

AGRICOLAS EnU$S/Tm

ISR052011 326,00 320,40 321,90| 324,10 320,00 322,50| 319,00 317,00 318,00| -468%

ISR072011 326,00 323,50 326,00 322,00 320,20 321,20\ -446%

ISR092011 329,70 326,70 328,70

ISR112011 333,00 332,00 332,00 328,00 328,00 328,00

ISR052012 298,50 298,50 298,50 297,00 297,00 297,00| -382%

MAI042011 187,00 187,00 187,00 182,00 181,00 182,00 -6,19%

MAI072011 192,00 192,00 192,00

SOF032011 334,00 334,00 334,00

SOF042011 326,00 325,00 325,00

SOF052011 328,00 328,00 328,00\ 321,50 321,50 321,50 -4,74%

S0J052011 327,50 325,00 326,00 328,00 324,50 326,50| 322,20 321,50 322,10| -4,70%
279.187 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.269.306  Interés abierto en contratos

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada

Posicion \ Vol. Sem. Open Interest\ 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11  var.sem.

Trigo BA Inm./Disp 790,00 790,00 787,00 -0,13%

Maiz BA Inmed. 760,00 755,00 740,00 -4,52%

Soja Ros Inm/Disp. 1.370,00 1.350,00 1.325,00 -5,36%

Soja Fab. Ros Inm/Disp 1.370,00 1.350,00 1.325,00 -5,36%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares

En tonelada

Posicién \ Volumen Sem. Open Interest\ 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11  var.sem.
TRIGO B.A. 03/2011 2.500 190,00 190,00 189,50 0,26%
TRIGO B.A. 05/2011 6.100 195,50 197,50 196,50
TRIGO B.A. 07/2011 4.200 201,50 202,00 201,00 -0,99%
TRIGO B.A. 09/2011 212,00 209,00 208,00 -2,80%
TRIGO B.A. 01/2012 1.900 192,50 192,00 192,30 -1,13%
TRIGO I.W. 03/2011 110,00 110,00 110,00
TRIGO Q.Q. 03/2011 300 110,00 108,00 109,00 -0,91%
TRIGO ROS 03/2011 99,00 93,00 94,00 -4,08%
TRIGO BAR 03/2011 92,00 92,00 92,00
TRIGO S.N. 03/2011 111,00 111,00 111,00
MAIZ ROS 04/2011 7.500 191,00 189,20 182,50 -5,93%
MAIZ ROS 05/2011 192,00 190,50 184,00 -5,64%
MAIZ ROS 07/2011 3.900 194,50 191,40 184,40 -6,40%
MAIZ ROS 04/2012 200 185,00 181,00 179,00 -3,24%
GIRASOL ROS 03/2011 383,00 380,00 380,00 -2,06%
SORGO ROS 03/2011 192,00 190,00 188,00 -2,59%
SORGO ROS 04/2011 100 190,00 187,00 184,00 -3,66%
SORGO ROS 05/2011 190,00 187,00 184,00 -3,66%
SORGO ROS 04/2012 170,00 169,00 167,00 -1,76%
SOJA I.W. 05/2011 400 103,00 103,00 102,00 -0,97%
SOJA Q.Q. 05/2011 100 95,00 94,50 94,00 -1,05%
SOJA ROS 03/2011 337,00 333,00 327,00 -6,03%
SOJA ROS 04/2011 10.500 329,30 327,00 322,40 -4,98%
SOJA ROS 05/2011 53.400 328,20 326,40 321,80 -4,85%
SOJA ROS 06/2011 331,00 330,50 325,00 -4,69%
SOJA ROS 07/2011 800 331,50 331,00 325,50 -4,69%
SOJA ROS 09/2011 800 335,00 333,50 328,00 -4,93%
SOJAROS 11/2011 338,00 337,00 332,50
SOJA ROS 05/2012 6.300 302,00 303,00 300,50  -13,65%
SOJA VIL 04/2011 700 82,00 82,00 82,00 -73,72%
SOJA VIL 05/2011 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 06/2011 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 07/2011 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 09/2011 82,00 82,00 82,00
SOJAVIL 11/2011 82,00 82,00 82,00
SOJA DAI 04/2011 84,00 84,00 84,00 2,44%
SOJA DAI 05/2011 1.000 84,00 84,00 84,00
SOJA DAI 06/2011 84,00 84,00 84,00
SOJA DAI 07/2011 84,00 84,00 84,00
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 var.
Posicion max  min dltima max min dtima max min Otma max min dtima max min Oltima sem.
TRIGO B.A. 03/2011 189,0 189,0 189,0 190,0 189,0 190,0 189,0 189,0 189,0 0,5%
TRIGO B.A. 05/2011 1975 1955 1975 1975 1965 1975
TRIGO B.A. 07/2011 201,0 200,0 200,0 202,0 2000 202,0 201,0 200,0 201,0 -05%
TRIGO B.A. 01/2012 1935 192,0 1935
TRIGO Q.Q. 03/2011 1110 1110 1110
MAIZ ROS 04/2011 1910 1910 191,0 190,0 1875 1875 1840 1825 1825 -59%
MAIZ ROS 07/2011 1945 1940 1940 1920 1895 1900 186,0 1844 1844 -64%
MAIZ ROS 04/2012 182,0 182,0 1820
SOJA I.W. 05/2011 102,0 102,0 102,0 -1,0%
SOJA Q.Q. 05/2011 940 940 940 -11%
SOJA ROS 04/2011 3293 3293 3293 3285 3270 3275 3230 3215 3230 -49%
SOJA ROS 05/2011 337,0 3282 3282 3280 3239 3275 3240 3195 3218 -48%
SOJA ROS 07/2011 3315 3315 3315 3310 331,0 331,0 3250 3240 3250 -48%
SOJA ROS 09/2011 3335 3335 3335 330,0 327,0 3300 -43%
SOJA ROS 05/2012 303,0 302,0 3020 304,0 3030 3030 301,0 2995 3000
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teoérico a partir del FOB

embarque 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot fer. fer. 350,00 348,00 345,00 352,00 -1,99%
Precio FAS fer. fer. 252,37 250,48 248,64 253,90 -2,07%
Precio FOB Mar'11 fer. fer. v 351,50 v 353,00 v 353,00 v 350,00 0,86%
Precio FAS fer. fer. 253,87 255,88 256,64 251,90 1,88%
Precio FOB Abr'il fer. fer. v 350,00 -100,00%
Precio FAS fer. fer. 251,90 -100,00%
Trigo 12,5 prot.
Precio FOB May'11 fer. fer. v 297,50 v 295,00 v 295,00 v375,00  -21,33%
Precio FAS fer. fer. 199,87 197,88 197,88 277,96 -28,81%
Ptos del Sur
Precio FOB Mar'1l fer. fer. v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 340,00 2,94%
Precio FAS fer. fer. 251,87 252,38 252,38 241,40 4,55%
Brasil
Precio FOB May'11 fer. fer. v 345,00 v 340,00 v 340,00 v 355,00 -4,23%
Precio FAS fer. fer. 327,87 322,42 322,42 337,80 -4,55%
Uruguay
Precio FOB Mar'1l fer. fer. v 350,00 v 350,00 v 350,00 v350,00
Precio FAS fer. fer. 332,80 332,92 332,92 332,80 0,04%
Paraguay
Precio FOB Mar'11 fer. fer. v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 355,00 -1,41%
Precio FAS fer. fer. 332,87 332,92 332,92 337,80 -1,44%
Maiz Up River
Precio FOB Spot fer. fer. 293,00 286,00 280,00 302,00 -7,28%
Precio FAS fer. fer. 222,04 216,77 211,97 229,25 -7,54%
Precio FOB Mar'1l fer. fer. 290,14 283,35 277,25 301,96 -8,18%
Precio FAS fer. fer. 219,18 214,13 209,22 229,21 -8,72%
Precio FOB Abr'11 fer. fer. 289,95 283,35 277,25 299,39 -7,40%
Precio FAS fer. fer. 218,99 214,13 209,22 226,65 -7,69%
Precio FOB May'11 fer. fer. 289,95 283,35 277,25 299,79 -7,52%
Precio FAS fer. fer. 218,89 214,13 209,22 227,04 -7,85%
Precio FOB Jun'll fer. fer. 292,11 285,62 280,22 301,89 -7,18%
Precio FAS fer. fer. 221,15 216,39 212,18 225,75 -6,01%
Precio FOB Jul'll fer. fer. v 293,30 v 287,00 280,22 302,65 -7,41%
Precio FAS fer. fer. 222,33 217,77 212,50 229,90 -7,57%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot fer. fer. 238,00 234,00 228,00 246,00 -7,32%
Precio FAS fer. fer. 178,46 175,26 170,46 184,86 -7,79%
Precio FOB Abr'1l fer. fer. 239,55 229,42 222,12 250,18 -11,22%
Precio FAS fer. fer. 180,02 170,68 164,59 189,04  -12,93%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot fer. fer. 513,00 513,00 505,00 536,00 -5,78%
Precio FAS fer. fer. 316,86 316,86 311,69 331,47 -5,97%
Precio FOB Abr'1l fer. fer. ¢ 511,94 ¢ 513,96 508,73 533,99 -4,73%
Precio FAS fer. fer. 315,78 317,80 315,42 329,46 -4,26%
Precio FOB May'11 fer. fer. c 513,41 ¢ 515,80 508,73 536,01 -5,09%
Precio FAS fer. fer. 317,50 319,63 315,42 331,48 -4,84%
Precio FOB Jun'll fer. fer. 513,23 514,70 508,73 536,56 -5,19%
Precio FAS fer. fer. 317,07 318,50 315,42 332,03 -5,00%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot fer. fer. 670,00 670,00 670,00 680,00 -1,47%
Precio FAS fer. fer. 392,60 392,60 392,60 399,93 -1,83%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 var.sem. 04/03/11
Tipo de cambio cprdr fer. fer. 3,9930 3,9910 3,9900  0,05% 3,9880
vndr fer. fer. 4,0330 4,0310 4,0300  0,05% 4,0280
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,0746 3,0731 3,0723  0,05% 3,0708
Maiz 20,0 3,1944 3,1928 3,1920  0,05% 3,1904
Demas cereales 20,0 3,1944 3,1928 31920 0,05% 3,1904
Habas de soja 35,0 2,5955 2,5942 2,5935  0,05% 2,5922
Semilla de girasol 32,0 2,7152 2,7139 2,7132  0,05% 2,7118
Resto semillas oleagin. 235 3,0546 3,0531 3,0524  0,05% 3,0508
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,4739 3,4722 34713 0,05% 3,4696
Harina y Pellets Soja 32,0 2,7152 2,7139 2,7132  0,05% 2,7118
Harina v pellets girasol 30,0 2,7951 2,7937 2,7930  0,05% 2,7916
Resto Harinas v Pellets 30,0 2,7951 2,7937 2,7930  0,05% 2,7916
Aceite de soja 32,0 2,7152 2,7139 2,7132  0,05% 2,7118
Aceite de girasol 30,0 2,7951 2,7937 2,7930  0,05% 2,7916
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,7951 2,7937 2,7930  0.05% 2,7916
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of (1) | FOB Arg FOB Golfo Duro 2 |FOB Golfo Bldo 3y |CBOT (3 KCBOT 5)

s Emb.cerc. mar-11 abr-11 mar-11 abr-11 mar-11 abr-11 mar-11 may-11 jul-11 mar-11 may-11
11/03/2010 216,00 v215,00 211,10 211,10 194,30 194,30 172,15 175,91 180,60 177,29 179,86
Semana anterior| 352,00 v350,00  v350,00 365,00 366,80 333,30 334,30 294,14 305,81 316,00 337,31 341,17
07/03/11 fer. fer. fer. 355,80 357,60 323,60 323,40 282,56 294,23 305,07 326,29 330,15
08/03/11 fer. fer. fer. 346,80 348,60 317,70 311,00 276,04 286,51 298,18 317,66 321,15
09/03/11 350,00 v351,50 337,40 339,30 310,00 303,50 269,06 278,80 290,65 313,61 313,61
10/03/11 348,00 v353,00 331,40 333,20 303,30 296,70 262,36 272,09 283,85 308,29 307,55
11/03/11 345,00 v353,00 326,29 326,29 295,33 295,33 255,37 264,10 275,86 301,49 302,41
Var. Semanal -2% 1% -100% -11% -11% -11% -12% -13,2% -13,6% -12,7% -10,6% -11,4%
Var. Anual 60% -100% 55% 55% 52% 52% 48% 50% 53% 70% 68%

(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. | mar-11 abr-11 may-11 mar-11 abr-11 may-11 mar-11 may-11 jul-11 sep-11 dic-11
11/03/2010 157,00 157,97 156,79 159,21 164,30 165,50 139,96 143,79 148,12 151,77 155,60
Semana anterior| 302,00 301,96 299,39 299,79 310,60 311,80 314,50 283,95 286,60 288,47 259,83 239,95
07/03/11 fer. fer. fer. fer. 306,50 307,70 310,40 279,81 282,47 284,44 260,42 240,34
08/03/11 fer. fer. fer. fer. 301,40 302,20 305,10 275,09 277,74 279,91 258,26 240,15
09/03/11 293,00 290,14 289,95 289,95 299,60 300,40 303,50 273,61 275,97 278,34 257,57 240,25
10/03/11 286,00 283,35 283,35 283,35 292,40 293,20 296,50 266,23 268,79 271,25 250,19 231,19
11/03/11 280,00 271,25 271,25 271,25 285,13 285,13 285,91 259,54 261,51 264,06 245,17 227,45
Var. Semanal -1% -8% -% -8% -8% -9% -9% -8,6% -8,8% -8,5% -5,6% -5,2%
Var. Anual 8% 7% 76% 79% 4% 3% 85% 82% 8% 62% 46%

(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 Icomp

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. | abr-11 Emb.cerc. | Emb.cerc. abr-11 Mr/My1l | Emb.cerc. | mar1l1  Ab/Myll | AbAnll JI/st10
11/03/2010 110,00 v118,20 370,00 165,00 165,00 865,00 850,00 867,50 965,00 1000,00
Semana anterior| 246,00 250,18 680,00 220,00 228,50 285,23 1310,00 | 1320,00 132500 | 1440,00  1450,00
07/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. 288,05 fer. fer. fer. 1450,00  1455,00
08/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. 279,53 fer. fer. fer. 1425,00 1435,00
09/03/11 238,00 239,55 670,00 220,00 220,00 278,00 1315,00 1302,50 1307,50 1415,00 1420,00
10/03/11 234,00 229,42 670,00 220,00 220,00 269,47 131500 | 130250 130750 | 139500  1395,00
11/03/11 228,00 222,12 670,00 220,00 219,00 270,60 1280,00 | 133250  1307,50 | 1400,00  1405,00
Var. Semanal -1% -11% -1% -4% -5% 2,3% 0,9% -1,3% -2,8% -3,1%
Var. Anual 107% 88% 81% 33% 33% 48% 57% 51% 45% 41%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA

FO.B. FOB Arg FOB.Paranagua- FOB Golfo () CBOT TGE ()

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

Emb.cerc. | may-11 jun-11 mar-11 abr-11 mar-11 abr-11 mar-11 may-11 jul-11 abr-11 abr-11
11/03/2010 348,00 343,73 347,59 350,17 363,20 363,20 340,07 341,91 345,03 454,68 495,33
Semana anterior| 536,00 536,01 536,56 530,12 529,85 545,20 544,50 517,27 519,57 522,23 586,75 627,83
07/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. 538,20 538,20 509,92 512,58 515,43 590,00 630,62
08/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. 533,40 533,40 505,42 507,81 510,75 585,37 629,03
09/03/11 513,00 c513,41 513,23 504,86 506,70 522,40 521,30 493,85 495,68 498,71 588,01 627,85
10/03/11 513,00 €515,80 514,70 507,71 508,90 524,80 523,00 495,59 498,07 501,10 583,38 623,29
11/03/11 505,00 508,73 508,73 499,53 501,37 517,18 517,18 487,42 490,35 493,29 591,90 630,96
Var. Semanal -6% 5% -5% -6% -5% -5% -5% -5,8% -5,6% -5,5% 0,9% 0,5%
Var. Anual 45% 48% 46% 43% 42% 42% 43% 43% 43% 30% 21%
(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.

PELLETS DE SOJA
s /o FOB Of (1) [FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM -8 (2 CIF RTTDM - Arg (2) CBOT 3

Emb.cerc. | mar-11 Ab/St11 abr-11 may-11 abr-11 Oc/Dcll | Ab/Stil  Oc/Dc.ll | mar-11 may-11 jul-11
11/03/2010 276,00 279,54 260,80 285,60 336,00 315,00 321,00 300,00 275,13 278,44 278,44
Semana anterior| 401,00 398,81 395,78 396,49 392,08 433,00 435,00 431,00 434,00 401,01 407,52 411,27
07/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. 434,00 435,00 430,00 432,00 394,73 400,57 404,54
08/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. 431,00 428,00 423,00 426,00 391,75 397,27 401,23
09/03/11 383,00 384,12 381,01 377,42 427,00 426,00 418,00 422,00 384,15 389,00 393,08
10/03/11 383,00 381,23 381,34 374,45 420,00 422,00 414,00 384,81 389,88 393,52
11/03/11 381,00 376,87 377,81 371,47 418,00 419,00 417,00 412,00 381,50 385,80 389,44
Var. Semanal -5% 6% -100% 5% -5% -3% -4% -3.2% -5,1% -4,9% -5,3% -5,3%
Var. Anual 38% 35% -100% 30% 24% 33% 30% 3% 39% 39% 40%
(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. mar-11 MyJill  Oc/Dell mar-11 Ab/My11 abr-11 My/JI11 mar-11 may-11 jul-11 ago-11
11/03/2010 834,00 841,94 847,45 686,00 682,00 877,87 884,26 893,74 897,93
Semana anterior| 1297,00 1301,36 1301,01 1316,95 1304,24 1316,81 990,00 995,00 1299,82 1311,29 1322,31 1325,40
07/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. fer. 985,00 990,00 1291,23 1302,91 1313,49 1316,58
08/03/11 fer. fer. fer. fer. fer. fer. 985,00 990,00 1278,00 1289,24 1300,04 1303,35
09/03/11 1250,00 1244,93 1248,98 1268,67 1258,17 1265,88 978,00 983,00 1249,34 1259,26 1270,28 1273,37
10/03/11 1242,00 1242,94 1246,63 1265,37 1258,39 1266,65 940,00 948,00 1245,15 1255,07 1267,20 1270,28
11/03/11 1225,00 1221,34 122421 1242,22 1236,56 124417 935,00 940,00 1223,32 1232,36 124493 1248,02
Var. Semanal -6% -6% -6% -6% -5% -6% -5,6% -5,5% -5,9% -6,0% -5,9% -5,8%
Var. Anual 47% 45% 47% 36% 38% 39% 39% 39% 39%
(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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ESTALDISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 02/03/11 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas ij ij ¥
Producto Cosecha semana Total comprado ~ Total a fijar Total fijado Asumulad0( )
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 10/11 188,3 5.667,7 340,5 126,2 3.097,0
(Dic-Nov) (2.351,2) (92.2) (55,7) (1.353,3)
Maiz 10/11 390,9 6.204,1 507,3 1154 27,0
(Mar-Feb) (4.990,4) (502,0) (44,6) (76,0
09/10 24,4 17.484,0 1.035,0 901,3 15.484,2
(11.075,8) (1.435,7) (1.299,2) (10.025,3)
Sorgo 10/11 59,7 4288 7,6 29,0
(Mar-Feb) (292,8) (39,7) (0,9)
09/10 Sin dat 17 1.9254 1248 96,3 1.678,3
In datos (1.167.9) (723) (56,3) (1.154,1)
Cebada Cerv. 10/11 25 784,6 3918 220,0 279,1
(Dic-Nov) (369,6) (335,7) (190,5) (116,6)
Soja 10/11 1978 6.628,8 3.170,0 3457
(Abr-Mar) (6.940,6) (3.351,3) (410,4)
09/10 58,2 17.730,8 3.274,8 2.778,3 12.139,0
(6.833,1) (1.733,2) (1.680,0) (3.762,4)
Girasol 10/11 114 375 8,1 05
(Ene-Dic) (14,5) (3,9) (15)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. (*) Datos de embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO es estimado por Situacién de Vapores.

(**) Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta NOVIEMBRE.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 23/02/11
Trigo pan

Soja

Girasol

Al 02/02/11
Maiz

Sorgo

1011

09/10

1011

09/10

1011

09/10

1011

09/10

10/11

09/10

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
2.169,8 2.061,3 824,6 369,5
(1.869,8) (1.776,3) (610,2) (274,9)
5.609,8 5.329,3 1.091,7 1.086,1
(6.067,7) (5.764,3) (1.396,3) (1.331,0)
7.784,3 7.784,3 3.749,6 725,6
(7.615,3) (7.615,3) (5.645,6) (794,4)
36.709,4 36.709,4 16.305,3 14.178,2
(25.686,3) (25.686,3) (11.786,3) (11.114,7)
1.321,8 1.321,8 404,4 128,1
(907,4) (907,4) (396,4) (49,1)
2.259,8 2.259,8 797,3 599,3
(3.472,9) (3.472,9) (1.949,1) (1.553,9)
66,6 59,5 3.4 1,0
(117,1) (105,4) (2,3) (0,8)
41851 3.766,6 5442 535,6
(2.963,7) (2.667,3) (522,1) (522,1)

2,2 2,0

(1,2) 1,3)
202,0 1818 21,7 6,9
(165,9) (149,3) (22,4) (22,3)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan:para trigo el 95 % y para soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas.
(1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia pero sin haber pactado

precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les estableci precio.

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

Evolucion mensual de la molienda de granos oleaginosos
Actualizado al 30/01/11

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES

Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Céartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algoddn | Céartamo | Canola
Total 2007 | 36.268.044| 3.060.277| 15.979| 96.715| 53.064| 40.191| 201| 6.962.206| 1.223.513| 4.706| 38.464| 11.637| 14.817 61
Total 2008| 31.709.219| 4.211.298| 8.427|148.199| 30.045| 46.923|43.047] 6.024.102| 1.740.060| 2.423| 61.860| 4.099| 16.946|17.809
Enero 2.314.057] 216.789 306] 14.501 2.926(14.712 439.692 86.598 100] 5.952 1.042] 6.200
Febrero 2.084.034| 327.550 14.458 18.299| 223 391.170| 133.597 5.810 4.137 73
Marzo 2.074.538| 493.931 743| 13.520 403.028| 203.602 14, 5.900
Abril 3.161.227| 318.734 10.793 605.766| 128.209 4.552
Mayo 3.566.404| 348.345 17.310| 15.642| 10.788| 1.110 676.150| 140.676 7.120| 2.144| 3.683| 455
Junio 3.024.434| 327.368 380| 21.847 269 27 568.775| 134.184 32| 9.024 38 8
Julio 2.748.733| 304.982 490| 21.863| 3.847 89 520.647| 129.472 22| 8670 539 36
Agosto 2.211.410| 261.986 583| 14.793| 7.225 422.519| 109.324 70/ 5.950f 1.002
Septiembre| 2.350.691| 273.892 16.520 272 32 450.445| 111.721 6.535 38 13
Octubre 2419.401| 269.833 77| 18.086| 7.778 1.467 463.714| 110.843 24| 7.265| 1.089 593
Noviembre | 2.349.613| 178.424| 490| 16.957| 6.606 2.220 451.442 73.335 90| 6.382 972 910
Diciembre | 1.981.080| 141.519 280| 20.014 21.551| 1.455 378.678 57.260 7.867 7.897
Total 2009| 30.285.622| 3.463.353| 3.349| 200.662| 41.639| 53.591|21.308| 5.772.026| 1.418.821 352| 81.027| 5.822| 16.767 8.280|
Enero 1.628.256| 113.919 350 12.730 10.274| 9.361 311.936 45319 112]  4.959 3.689| 3.796
Febrero 1.402.836| 263.541| 1.572| 19.632 8.098 269.029| 101.247 100| 7.926 1.740
Marzo * 1.709.840| 456.603| 350| 9.037 328.852| 185.987 112|  3.227
Abil ¥ 3.712.273| 320.939 140| 8.982 706.122| 134.586 45| 3.330
Mayo * 4125579 229.986| 420| 2296/ 8.968 768.274 98.352 109 786| 1.491
Junio * 3.655.214| 212.444| 350| 25.031| 9.817 685.896 86.109 91 9.891 1422
Julio * 3.562.033| 202.739 540| 4.649| 26.310 671.878 84.093 118| 1.709| 3.887
Agosto * 3.800.687| 227.116 350 16.543| 23.862 722.354 94.579 105| 6.462| 3.453
Septiembre| 3.760.337| 207.818 640| 5.862| 2482 711.687 84.578 192| 2141 1.200
Octubre * 3.621.413| 207.474| 280| 14.346| 21.201 695.139 86.035 22| 5.689| 3.068
Noviembre | 3.146.143| 131.252| 1.270| 8.193| 29.349 607.618 54513 182| 3.210| 4.255
Diciembre | 2.680.163| 176.645| 800| 8.542| 8.051| 11.961 515.078 72.301 256 3.615| 1.167| 4.59
Total 2010| 36.824.628| 2.750.476| 7.062| 135.843| 130.040| 22.235|17.459| 7.000.044| 1.127.698| 1.444| 52.945| 19.943| 8.284| 5.536

PELLETS EXPELLERS

Soja Girasol Lino Mani | Algodén | Céartamo | Canola Soja Girasol Lino Mani | Algoddn | Céartamo | Canola
Total 2007 | 27.924.429| 1.315.034 55.889| 24.883| 24.403| 110 159.557 572| 9.156
Total 2008| 24.524.309| 1.767.201 86.503| 13.954| 27.622|24.248 183.512 1.671| 2.493
Enero 1.794.949 89.479 8.174 1.754] 8.155 16.948 195
Febrero 1.606.272| 139.666 8.501 8.789| 150 15.926
Marzo 1.608.781| 209.822 7.828 17.139 28
Abil 2.491.192| 135,527 6.397 17.083 35
Mayo 2.769.388| 145.522 10.065| 13.157| 5.250| 599 16.711 26
Junio 2.389.490| 137.268 12.441 218 17 16.939 72 65
Julio 2.137.873| 137.841 12.004| 3232 48 18.125 503 46
Agosto 1.730.646| 110.271 8.557| 6.079 20.895 43
Septiembre| 1.834.164| 116.343 10.456 229 17 21.963 450
Octubre 1.897.736| 111.660 10.472| 6.534 781 20.135 294 50
Noviembre | 1.837.726 75.070 10.576| 5518 1.199 23.707 414 183
Diciembre | 1.539.637 57.599 12.001 12.884 17.338 157
Total 2009| 23.637.854| 1.466.068 117.472| 34.967| 28.694/10.949 222.909 1.994 567
Enero 1.256.930 47.483 227| 7.680 6.233| 5.423 17.526 381
Febrero 1.088.256| 103.689 203| 11.928 2.219 19.014 237
Marzo * 1.314.204| 194.539 227| 5.653 21916 346
Abil ¥ 2.857.618| 147.587 91| 5.590 29.435 226
Mayo * 3.152.911 97.744 294| 1.470| 7.298 28.200 267
Junio * 2.784.220 92.138 245| 14.933| 8.200 34.802
Julio * 2.717.137 90.708 333| 2.879| 21.897 34.140
Agosto * 2.919.600 99.608 235/ 10.011| 9.280 32.130
Septiembre| 2.881.359 89.161 429| 3.565| 6.909 34.102 80
Octubre * 2.781.991 96.614 45| 8.497| 17.709 33.073
Noviembre | 2.431.727 58.151 371 4.962| 24.506 30.456
Diciembre | 2.047.574 75.040| 520| 4.540| 6.723) 6.979 31.835 35
Total 2010| 28.299.923| 1.192.463| 3.220| 81.708| 113.173| 13.212| 7.642 355.457 1.572 |

Fuente: Elaboracion Direccion de Mercados Agroalimentarios - MAGYP en base a datos del ONCCA. En toneladas. * Se incluyd en soja una nueva firma.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Mar-11
Todo Trigo Soja
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Mar-11 Feb-11 Mar-11 2010/11 2009/10 Mar-11 Feb-11 Mar-11 2010/11  2009/10
Area Sembrada 21,69 21,69 23,96 -9,5% 31,32 31,32 31,36 0,1%
Area Cosechada 19,26 19,26 20,19 -4,6% 31,00 31,00 30,92 0,3%
% Cosechado 89% 89% 84% 5,4% 99% 99% 99% 0,4%
Rinde 31,21 31,21 29,93 4,3% 29,26 29,26 29,59 -1,1%
Stock Inicial 26,56 26,56 17,88 48,6% 4,11 4,11 3,76 9,4%
Produccion 60,09 60,09 60,37 -0,5% 90,60 90,60 91,42 -0,9%
Importacion 2,99 2,99 3,24 -7,6% 0,41 0,41 0,41
Oferta Total 89,65 89,65 81,46 10,1% 95,12 95,12 95,58 -0,5%
Industrializacion 45,04 45,04 47,68 -5,5%
Consumo humano 2531 2531 24,96 1,4%
Uso semilla 2,07 2,07 1,88 10,1% 2,48 2,40 2,45 3,4% 1,1%
Forraje/Residual 4,63 4,63 4,08 13,3% 0,52 0,60 0,49 -13,6%
Consumo Interno 32,01 32,01 30,94 3,4% 48,04 48,04 50,62 -5,1%
Exportacion 34,70 35,38 23,98 19%  447% 43,27 43,27 40,85 5,9%
Empleo Total 66,71 67,39 54,92 -1,0%  21,5% 91,31 91,31 91,47 -0,2%
Stock Final 22,94 22,26 26,56 31% -13,6% 381 381 411 -7,3%
Ratio Stocks/Empleo 34,4% 33,0% 48,4% 41% -28,9% 4.2% 4.2% 4.5% 7,1%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 206 213 206 213 179 17,0% 412 448 412 448 352 22,0%
Aceite de Soja Harina de Soja
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Mar-11 Feb-11 Mar-11 ~ 2010/11 2009/10 Mar-11 Feb-11 Mar-11 2010/11  2009/10
Stock Inicial 1,52 1,52 1,30 17,4% 0,27 0,27 0,21 28,5%
Produccion 8,63 8,62 8,90 02%  -3,0% 35,91 35,86 37,83 0,1% -5,1%
Importacion 0,05 0,05 0,05 11,7% 0,15 0,15 0,15 3,1%
Oferta Total 10,21 10,19 10,24 02%  -0,3% 36,33 36,29 38,19 0,1% -4,9%
Ester metilico 1,22 1,32 0,76 6,9%  60,6%
Consumo Interno 7,76 7,76 7,20 7,8% 27,67 27,67 27,78 -0,4%
Exportacion 1,36 1,27 1,52 71%  -10,6% 8,39 8,35 1014 05% -172%
Empleo Total 9,12 9,03 8,72 1,0% 4,6% 36,06 36,02 37,92 0,1% -4,9%
Stock Final 1,09 1,17 1,52 6,4%  -28,3% 0,27 0,27 0,27 -0,7%
Ratio
Stocks / Empleo 12,0% 12,9% 17,5% 73%  -31,4% 0,8% 0,8% 0,7%  -0,1% 4.4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1135 1224 1058 1146 793 7.0%  48,8% 375 408 353 397 343 44%  140%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de hay las de rinde en qg/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Mar-11
Granos Gruesos Maiz
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Mar-11 Feb-11 Mar-11  2010/11 2009/10 Mar-11 Feb-11 Mar-11 2010/11  2009/10
Area Sembrada 40,31 40,31 40,47 0,4% 35,69 35,69 34,96 2,1%
Area Cosechada 36,42 36,42 36,22 0,6% 32,94 32,94 32,17 2,4%
% Cosechado 90% 90% 90% 1,0% 92% 92% 92% 0,3%
Rinde 36,70 36,70 39,00 -5,9% 95,91 95,91 103,38 7.2%
Stock Inicial 48,10 48,10 47,00 2,3% 43,38 43,38 42,50 2,1%
Produccién 330,00 330,00 348,60 -5,3% 316,17 316,17 332,55 -4,9%
Importacion 2,10 2,10 2,20 -4,5% 0,51 0,51 0,20 150,0%
Oferta Total 380,30 380,30 397,80 -4,4% 360,06 360,06 375,27 -4,1%
Forraje/Residual 137,70 137,70 137,10 0,4% 132,09 132,09 130,56 1,2%
Alim./Semilla/Ind. 168,20 168,20 157,80 6,6% 161,30 161,30 150,86 6,9%
Etanol p/ combust. 125,73 125,73 116,03 8,4%
Consumo Interno 305,90 305,90 294,90 3,7% 293,38 293,38 281,42 4,3%
Exportacion 53,60 53,60 54,80 -2,2% 49,53 49,53 50,47 -1,9%
Empleo Total 359,50 359,50 349,70 2,8% 342,91 342,91 331,89 3,3%
Stock Final 20,80 20,70 48,10 05% -56,8% 17,15 17,15 43,38 -60,5%
Ratio
Stocks / Empleo 5,8% 5,8% 13,8% 05% -57,9% 5,0% 5,0% 13,1% -61,8%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 199 226 193 224 140 1,9%  52,1%
Sorgo Cebada
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Mar-11 Feb-11 Mar-11  2010/11 2009/10 Mar-11 Feb-11 Mar-11 2010/11  2009/10
Area Sembrada 2,19 2,19 2,67 -18,2% 1,17 1,17 1,46 -19,4%
Area Cosechada 1,94 1,94 2,23 -12,7% 1,01 1,01 1,25 -19,4%
% Cosechado 89% 89% 83% 6,7% 86% 86% 86% 0,1%
Rinde 45,07 45,07 43,56 3,5% 39,33 39,33 39,28 0,1%
Stock Inicial 1,04 1,04 1,40 -25,5% 2,50 2,50 1,94 29,2%
Produccion 8,76 8,76 9,73 -9,9% 3,92 3,92 4,94 -20,7%
Importacion 0,22 0,22 0,37 -41.2%
Oferta Total 9,83 9,83 11,13 -11,6% 6,66 6,66 7,25 -8,1%
Alim./Semilla/Industr. 2,79 2,79 3,56 -21,4% 3,48 3,48 3,57 2,4%
Forraje/Residual 2,29 2,29 2,29 0,98 0,98 1,05 -6,3%
Consumo Interno 5,08 5,08 5,84 -13,0% 4,46 4,46 4,62 -3,3%
Exportacion 381 381 4,22 -9,6% 0,17 0,22 013 -200%  333%
Empleo Total 8,89 8,89 10,06 -11,6% 4,64 4,68 472 0,9% -1,8%
Stock Final 0,94 0,94 1,04 -9,8% 2,02 1,98 250 22%  -19.1%
Ratio
Stocks/Empleo 10,6% 10,6% 10,4% 21% 43,7% 42,3% 530%  32%  -17.6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 203 230 201 232 127 70,8% 170 179 170 188 214  26%  -185%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: Marzo-11 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

2009/10 507,85 2.672,57 3.180,42 397,49 764,30 2.554,28 557,23 21,8%

2010/11 559,55 2.620,31 3.179,86 385,85 771,80 2.617,10 493,59 18,9%

2010/11 557,23 2.623,08 3.180,31 381,49 771,47 2.607,79 503,63 19,3%
Var. s/mismo ciclo -0,4% 0,1% 0,0% -1,1% 0,0% -0,4% 2,0% 2,4%
Var. s/ciclo 09/10 9,7% -1,9% 0,0% -4,0% 0,9% 2,1% -9,6% -11,5%
Total Cereales

2009/10 452,83 2.230,93 2.683,76 289,43 764,30 2.196,77 486,71 22,2%

2010111 487,89 2.178,53 2.666,42 272,25 771,80 2.240,68 425,71 19,0%

2010/11 486,71 2.178,91 2.665,62 268,37 771,47 2.229,93 435,56 19,5%
Var. s/mismo ciclo -0,2% 0,0% 0,0% -1,4% 0,0% -0,5% 2,3% 2,8%
Var. s/ciclo 09/10 7,5% -2,3% -0,7% -1,3% 0,9% 1,5% -10,5% -11,8%
Todo Trigo

2009/10 167,20 682,65 849,85 135,65 116,63 652,26 197,32 30,3%

2010/11 197,60 645,41 843,01 125,34 123,10 665,23 177,77 26,7%

2010/11 197,32 647,60 844,92 123,06 122,50 663,02 181,90 27,4%
Var. s/mismo ciclo -0,14% 0,34% 0,23% -1,82% -0,49% -0,33% 2,32% 2,66%
Var. s/ciclo 09/10 18,01% -5,13% -0,58% -9,28% 5,03% 1,65% -7,81% -9,31%
Granos Gruesos

2009/10 194,14 1.107,36 1.301,50 123,06 647,67 1.106,37 195,13 17,6%

2010/11 195,80 1.081,47 1.277,27 115,85 648,70 112317 154,09 13,7%

2010/11 195,13 1.079,66 1.274,79 114,74 648,97 1.119,91 154,88 13,8%
Var. s/mismo ciclo -0,34% -0,2% -0,2% -1,0% 0,0% -0,3% 0,5% 0,8%
Var. s/ciclo 09/10 0,5% -2,5% -2,1% -6,8% 0,2% 1.2% -20,6% -21,6%
Maiz

2009/10 147,82 812,34 960,16 96,40 482,35 815,01 144,54 17,7%

2010111 145,16 814,26 959,42 90,34 492,37 836,90 122,51 14,6%

2010/11 144,54 813,78 958,32 90,13 493,02 835,18 123,14 14,7%
Var. s/mismo ciclo -0,43% -0,06% -0,11% -0,23% 0,13% -0,21% 0,51% 0,72%
Var. slciclo 09/10 -2,22% 0,18% -0,19% -6,50% 2.21% 247% -14,81% -16,86%
Arroz

2009/10 91,49 440,92 532,41 30,72 438,14 94,26 21,5%

2010/11 94,49 451,65 546,14 31,06 452,28 93,85 20,8%

2010111 94,26 451,65 545,91 30,57 447,00 98,78 22,1%
Var. s/mismo ciclo -0,24% -0,04% -1,58% -117% 5,25% 6,50%
Var. s/ciclo 09/10 3,03% 2,43% 2,54% -0,49% 2,02% 4,80% 2,72%
Semillas Oleaginosas

2009/10 55,02 441,64 496,66 108,06 357,51 70,52 19,7%

2010111 71,66 441,78 513,44 113,60 376,42 67,88 18,0%

2010/11 70,52 444,17 514,69 113,12 377,86 68,07 18,0%
Var. s/ciclo 09/10 -1,59% 0,54% 0,24% -0,42% 0,38% 0,28% -0,10%
Var. s/ciclo 08/09 28,17% 0,57% 3,63% 4,68% 5,69% -3,47% -8,67%

1/ En base a estimacion de las exportaciones. 2/ Consideran solamente la industrializacion.
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Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Marzo-11 Cifras en millones de toneladas

Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial  Produccion Total 1/ lizacion Total Final Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2009/10 6,13 243,77 249,90 72,08 238,34 7,25 3,0%

2010/11 7,25 258,38 265,42 76,87 254,76 7,50 2,9%

2010/11 7,25 259,50 266,75 77,81 255,32 7,75 3,0%
Var. s/mismo ciclo 0,43% 0,50% 1,22% 0,22% 3,33% 3,11%
Var. s/ciclo 09/10 18,27% 6,45% 6,74% 7,95% 7,12% 6,90% -0,21%
Aceites vegetales

2009/10 13,17 140,08 153,24 57,91 138,48 12,40 9,0%

2010/11 12,28 145,97 158,25 60,06 146,83 9,30 6,3%

2010/11 12,40 146,37 158,76 60,54 146,92 9,51 6,5%
Var. s/mismo ciclo 0,98% 0,27% 0,32% 0,80% 0,06% 2,26% 2,20%
Var. s/ciclo 09/10 -5,85% 4,49% 3,60% 4,54% 6,09% -23,31% 27,711%
Soja

2009/10 42,58 260,27 302,85 92,74 209,51 238,55 59,00 24,7%

2010/11 60,17 256,10 316,27 98,65 225,16 255,28 58,21 22,8%

2010/11 59,00 258,40 317,40 98,26 226,48 256,60 58,33 22,7%
Var. s/mismo ciclo -1,94% 0,90% 0,36% -0,40% 0,59% 0,52% 0,21% -0,31%
Var. s/ciclo 09/10 38,56% -0,72% 4,80% 5,95% 8,10% 7,57% -1,14% -0,31%
Harina de soja

2009/10 4,42 165,28 169,70 55,70 160,61 591 3,7%

2010/11 5,94 177,55 183,49 59,46 174,92 6,22 3,6%

2010/11 591 178,64 184,55 60,32 175,46 6,42 3,7%
Var. s/mismo ciclo -0,51% 0,61% 0,58% 1,45% 0,31% 3,22% 2,90%
Var. s/ciclo 09/10 33,71% 8,08% 8,75% 8,29% 9,25% 8,63% -0,56%
Aceite de soja

2009/10 2,92 38,76 41,68 9,07 38,25 3,05 8,0%

2010/11 3,05 41,87 44,92 9,57 41,80 2,76 6,6%

2010/11 3,05 42,13 45,18 9,81 42,06 2,65 6,3%
Var. s/mismo ciclo 0,62% 0,58% 2,51% 0,62% -3,99% -4,58%
Var. s/ciclo 09/10 4,45% 8,69% 8,40% 8,16% 9,96% -13,11% -20,99%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electrénico

Direccién
Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 213471/8 - Interno: 2235

10:00 a 17:00 hs
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CRECE LA INCERTIDUMBRE EN LOS
MERCADOS BURSATILES

El éxodo hacia los activos refugio se consolida al
ritmo de noticias que reavivan la incertidumbre so-
bre la estabilidad y recuperacién econémica mun-
dial.

Los mercados financieros recibieron esta sema-
na mas de un revés de diferentes rincones del pla-
neta, entre los que se destacaron:

Paises de la Zona Euro: Las crecientes preocu-
paciones sobre la crisis de deuda en la zona euro
sacudieron al mercado durante la semana luego de
que la calificadora de riesgo Moodys recortara la
nota de Espafa y Grecia, disparando los precios de
los CDS (Credit Default Swaps) sobre la deuda de
ambos paises y avivando los fantasmas de que la
endeudada nacién helénica pueda verse obligada a
reestructurar su deuda, quizas antes del 2013.

China: El indice de inflacién subié mas de lo es-
perado intensificando las expectativas de politicas
monetarias contractivas por parte de ese pais.

Japodn: El terremoto de gran intensidad que sa-
cudi6é a Japon erosiond aun mas el apetito por ries-
go de los inversionistas. Las regiones afectadas in-
cluyen grandes zonas industriales y de manufactu-
ras, con muchas plantas de quimicos y electrénicos,
por lo que se espera un importante impacto sobre
la anémica economia nipona, cuyo PBI revisado dis-
minuy6 un 0,3 por ciento el cuarto trimestre.

Paises arabes: Continta el nerviosismo por la
inestabilidad en las principales naciones producto-
ras de petréleo. Lejos esta de solucionarse el con-
flicto en Libia mientras que comenzaron a producir-
se fuertes y reprimidos disturbios en Arabia Saudita.
Si bien se esperaba que la OPEP anunciara un incre-
mento en la produccién de crudo, la organizacion

emitié un comunicado considerando que el mundo
tiene suficiente petréleo a pesar de la pérdida del
crudo libio, apuntando a un aumento de la produc-
cién de otros miembros del grupo y la préxima
desaceleracion prevista de la demanda.

Si bien hasta la semana pasada la mayoria de los
operadores coincidia en que las bajas respondian a
una correccion, hoy y luego de perforar valores de
soporte técnicos en los principales indices bursati-
les del mundo, se preguntan si en realidad en lugar
de estar frente a una correccion nos enfrentamos a
un cambio de tendencia. Los volumenes en Wall
Street, cada vez mas elevados en jornadas bajistas,
podria respaldar esta Ultima premisa.

Los recortes en Wall Street fueron durante la
semana de 1,35%; 1,08% y 2,68% para el S&P500,
Dow Jones y Nasdaq respectivamente. Este ultimo
indice se vio mayormente afectado debido a que las
acciones tecnoldgicas sufrieron una venta masiva en
Estados Unidos, lo que podria sustentarse
desaceleracion estacional que normalmente sufren
las tecnoldgicas entre marzo y julio.

No se produjeron durante la semana drivers lo-
cales de gran envergadura que captase atencién de
los inversores, fieles seguidores de los acontecimien-
tos externos. Solo cabe destacar las noticias en tor-
no al Club de Paris y trascendidos que sostenian que
las negociaciones estarian méas "trabadas" que lo
pensado o deseado, desmentidos luego por el Minis-
tro de Economia Amado Boudou, quién sostuvo que
Argentina podria reunirse en junio con los paises
miembros del Club de Paris para negociar el pago
de una deuda cercana a los 9.000 millones de déla-
res.

El principal indice accionario del mercado local
acumulo una pérdida semanal del -1,86%. Entre los
papeles con mayores recortes semanales se encuen-
tran Petrobras Brasil (-4.30%), Pampa (-3,89), Ban-
co Francés (-3,41%) y Banco Patagonia (-3,28%) mien-

tras que sélo subieron Edenor

(+1,79%), Ledesma (+1,44%) y

Daily Bearish mas fuertes sobre el S&P500 22/12/2010 - 14/03/2011 (NYC) .
— mce | Petrobras Argentina (+1,82%).
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Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 07/03/11 08/03/11 09/03/11 10/03/11 11/03/11 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 3.362.915,00 690.406,00 1.203.400 5.256.721,0 217,28%
Valor Efvo. ($) 3.176.731,23 708.612,03 1.314.065 5.199.407,9 34,10%
Valor Efvo. (u$s)

Acciones

Valor Nom. 990,00 990,0

Valor Efvo. ($) 8.563,50 8.563,5

Ob. Negociables

Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Opciones

Valor Nom.

V. Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 220 105 181 506 -33,42%
Valor Efvo. ($) 13.858.884 8.743.825 12.339.316 34.942.025 -25,21%
Totales

Valor Efvo. ($) 17.035.615,4 9.461.000,8 13.653.380,4 40.149.996,5 -20,68%

Valor Efvo. (u$s)

Mercado de Valores
cde Rosario S. A.

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

E}?(%;;wervaros_com.ar M I:; RVA :'? ROS

Web: >
WWW.MEervaros.com.ar
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

Visitenos en: www.bcr.com.ar/Pages/Servicios/Biblio/biblioteca.aspx
Horario de 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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