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DESCONTADA LA INCERTIDUMBRE
GLOBAL, LA SOJA RETORNO A LA
SENDA ALCISTA

Los primeros dias de esta semana los pre-
cios de todos los granos negociados en
Chicago reflejaron la incertidumbre reinan-
te en los mercados mundiales tras los terri-
bles sucesos que acontecieron en Japén. El
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Los mercados volvieron a tener otra se-
mana con vaivenes. El cierre de la semana
anterior por el terremoto en Japon fue ba-
jistay el comienzo de la presente levemen-
te alcista.
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EL MAiZ ARGENTINO AFECTADO
POR LOS VAIVENES EXTERNOS

El mercado local de maiz estuvo atado a
las oscilaciones externas aunque en distinta
magnitud por elementos propios que influ-
yen sobre las cotizaciones.

Las bajas del segundo dia de la semana
hizo que los compradores ........... P4g.12
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LA CAPACIDAD DE ENERGIA ELECTRICA EN EL
MUNDO

La capacidad mundial de energia eléctrica ascendia en
el 2006 a 4.012 GW (o 4.012.000 MW). Cuatro afios des-
pués, a mediados del afio pasado, ascendia a 4.565 GW,
con un incremento en todo el periodo de 14%.
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LA CAPACIDAD DE ENERGIA
ELECTRICA EN EL MUNDO

La capacidad mundial de energia eléctrica as-
cendia en el 2006 a 4.012 GW (o 4.012.000 MW).
Cuatro afios después, a mediados del afio pasado,
ascendia a 4.565 GW, con un incremento en todo el
periodo de 14%.

La distribucion por fuente de la capacidad men-
cionada de 4.012 GW del afio 2006 era la siguiente
(es el ultimo dato a nivel mundial):

a)Térmicas convencionales 2.752 GW

b)Hidroeléctrica 777 GW

c)Nuclear 377 GW

d)Geotérmica, solar, edlica y otras 107 GW

Los paises que marchaban a la cabeza, en el 2006,
en cuanto a la capacidad de energia eléctrica, son:

Estados Unidos con 965 GW

China con 518 GW

Japdn con 251 GW

Rusia con 218 GW

India con 144 GW

Alemania con 121 GW

Canadéa con 123 GW

Francia con 112 GW

Brasil con 93 GW

Inglaterra con 79 GW

Italia con 78 GW

Nuestro pais figura en la tabla con 28 GW.

CONTENIDO

Segun el U.S. Energy Information Administration
Electric Power, en el 2009 la capacidad de energia
eléctrica de Estados Unidos llegaba a 1.025 GW. Las
fuentes de esa capacidad eran las siguientes:

a)Térmicas en base a carbén: 314 GW.

b)Térmicas en base a petréleo: 57 GW.
c)Térmicas en base a gas: 401 GW.

d)Térmicas en base a otros gases: 2 GW.

e)Nuclear: 101 GW.

f)Hidroeléctrica convencional: 79 GW.

g)Otras renovables: 49 GW.

h)Hidroeléctrica ‘Pumped Storage’ (al principio
el agua se eleva a un reservorio. Debe ser un siste-
ma similar al de la central de Rio Grande, en Cérdo-
ba): 22 GW.

i)Otras: 1 GW.

El incremento de la capacidad de generacion
eléctrica en China, entre el 2006 y el 2009, fue muy
importante llegando en ese dltimo afio a 874 GW.
Cerca de los dos tercios de la capacidad estéa repre-
sentada por energia a base de carbén. En junio de
2007 se anuncid por el gobierno de ese pais que
aproximadamente cada semana se inauguraban dos
plantas nuevas.

En el 2006 la capacidad de energia hidroeléctri-
ca de China ascendia a 117 GW, siendo la mayor del
mundo. En el 2009 la capacidad de energia hidro-
eléctrica alcanzaba al 19,9% del total, es decir 174
GW. La construccion de la represa de Tres Gargan-
tas, con una capacidad de 22,5 GW, que en el co-

MERCADO DE COMMODITIES

Granos. Apéndice estadistico de precios

Precios para granos de las Camaras del pais ............c.ccoue.e. 17
Cotizaciones de productos derviados (Camara de Cereales

€ BUEBNOS AIMES) .. eeeeee ettt e eeaes 17
Mercado Fisico de Granos de ROSario ............ccoeuveeenenenennnns 18
Mercado a Término de Rosario (ROFEX) ......ccocveieiuiuencnennnnn. 19
Mercado a Término de Buenos Aires (MATBA) ................ 21
Calculo del precio FAS tedrico a partir del FOB ...22
Tipo de cambio vigente para el agro ............cccceeeennnnn. ...22
Precios internacionales .............coeuveiiiuiiiiiiiiiiieiiennens 23
Granos. Apéndice estadistico comercial

NABSA: Situacién de buques en terminales portuarias del Up
River del 15/03 al 07/047/11 .....neeeiieiieeee e 25

MAGyP: Compras semanales y acumuladas de la exportacién

y la industria y embarques por tipo de grano ...................... 26
USDA: Oferta y Demanda por pais de trigo, granos gruesos
maiz, sojay subproductos soja (marzo 2011) ........c..evueuenens 27

MERCADO DE CAPITALES

Comentario de COyUNTUra -« -« evvurearieeiniineaeaenas 32
Apéndice estadistico

Mercado de Valores de Rosario

Resefia semanal de los volimenes negociados ..................... 33
Resumen semanal de cheques de pago diferidos negociados .... 34
Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario.. 35
Andlisis de las acciones negociadas ..................

Analisis de los titulos publicos negociados

Director: Cont. Rogelio T. Pontén - Direccion de Informaciones y Estudios Economicos
Cordoba 1402 - S2000AWYV Rosario, Argentina - Tel.: (54 341) 421-3471 al 3478 - Internos 2284 al 2287

Contenido: diyee@bcr.com.ar -

Suscripciones y avisos: diyee@bcr.com.ar

Este Informativo Semanal es una publicacién de la Bolsa de Comercio de Rosario y su material puede ser reproducido de manera
total o parcial, citando la fuente. Registro de la Propiedad Intelectual N° 236.621.




ECONOMIA Y FINANZAS

rriente afio estaria funcionando a su maximo nivel,
constituye la central hidroeléctrica més grande del
mundo, siendo practicamente el doble que la cen-
tral de Itaipu.

La capacidad hidroeléctrica convencional de Es-
tados Unidos en el 2006 llegaba a 78 GW y casi no
sufrido variacion desde entonces, aunque habria que
agregar la hidroelectricidad ‘pumped storage’ (en
la que el agua se eleva a un reservorio) que llegd en
el 2009 a 22 GW, por lo que en total, la capacidad
hidroeléctrica instalada asciende a 100 GW.

Los otros paises que al 2006 tenian una gran ca-
pacidad hidroeléctrica son los siguientes:

Canadéa con 72 GW.

Brasil con 71 GW.

Rusia con 46 GW.

Noruega con 26 GW.

Suecia con 16 GW.

Venezuela con 15 GW.

Italia con 14 GW.

Nuestro pais tiene tenia una capacidad en el 2006
de 10 GW a la que hay que agregar la mayor capaci-
dad dado las reformas que se hicieron recientemente
en la presa de Yacyreta-Apipé, llevando la cota de
80 metros a 82 metros.

Los planes en materia de energia nuclear en
China son inmensos estimandose que pasaria de 9,6
GW en el 2006 a alrededor 160 GW en el 2030. De
todas maneras, hay que tener en cuenta que el te-
rremoto y tsunami que dias atras afectd a Japon,
causando problemas muy serios en varias de las cen-
trales nucleares, va a afectar estos planes del go-
bierno chino.

Segun el Organismo Internacional de Energia Ato6-
mica (OIEA), al mes de agosto del 2010 las centrales
atémicas existentes en el mundo ascendian a 434
con una capacidad total de 371 GW. En las estadis-
ticas del 2006 figura un total de 377 GW, lo que
estaria indicando que algunas centrales se han ce-
rrado.

Los paises que marchan a la cabeza en centrales
nucleares son los siguientes:

EE.UU. con 104 unidades y una capacidad de 101
GW.

Francia con 58 unidades y una capacidad de 63
GW.

Japdn con 55 unidades y una capacidad de 47
GW.

Rusia con 32 unidades y una capacidad de 23
GW.

Alemania con 17 unidades y una capacidad de
20 GW.

Republica de Corea con 20 unidades y una capa-
cidad de 18 GW.

Ucrania con 15 unidades y una capacidad de 13
GW.

Canadéa con 18 unidades y una capacidad de 13
GW.

Reino Unido con 19 unidades y una capacidad de
11 GW.

China con 12 unidades y una capacidad de 10
GW.

Nuestro pais tiene 2 centrales nucleares con una
capacidad de 0,9 GW e incorporaria este afio o el
siguiente otra unidad (Atucha Il), con una capaci-
dad de 0,7 GW.

A raiz del tsunami y terremoto que se produjo
hace pocos dias en los mares adyacentes de Japén y
gue han afectado a algunas de las centrales atomi-
cas de ese pais, la energia nuclear ha sido cuestio-
nada fuertemente en el mundo, derivando en el cie-
rre de algunas plantas en algunos paises. En Alema-
nia, varias de las plantas mas viejas se comenzaron
a cerrar.

En el afio 2006 la capacidad de energia eléctrica
de Japon llegaba a 251 GW, que estaba distribuida
de la siguiente manera:

a)Centrales convencionales de energia térmica:
174 GW.

b)Centrales hidroeléctricas: 22 GW.

c)Centrales nucleares: 50 GW.

d)Centrales con otras fuentes de energia: 6 GW.

A mediados del afio pasado la capacidad de ener-
gia eléctrica nuclear en Japon llegaba a 47 GW, lo
gue muestra que hubo una disminucion con respec-
to al 2006. Ello se debe a problemas que sufrieron
algunas centrales atomicas.

Dado la escasez de petréleo y gas, por parte de
Japon, y por otra parte, dado la contaminacion que
generan las centrales que funcionan en base a car-
bono, desde 1970 el pais comenzé una agresiva po-
litica de construccion de centrales atomicas, hasta
llegar a las 55 plantas mencionadas més arriba. Los
accidentes de Three Mile Island, en Estados Unidos,
y el desastre de Chernobyl, en la ex URSS en 1986,
no detuvieron esta carrera. De todas maneras, des-
de mediados de la década del noventa se produje-
ron en su territorio varios accidentes y algunas plan-
tas se cancelaron, por ejemplo:

En 1994 Hohoku NPP en Hohoku, Yamaguchi,

En 1997, Kushima NPP en Kushima, Miyazaki,

En 2000, Ashihama NPP en Ashihama, Mie,

En 2003, Maki NPP en Maki, Niigata (Kambara),

En 2003, Suzu NPP en Suzu, Ishikawa,

Algunas de estas plantas se ‘enfriaron’ (Suzu)
con la esperanza de habilitarlas en el futuro, pero
se han producido fuertes protestas y los Gltimos acon-
tecimientos, de una gravedad muchisimo mayor, van
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a llevar a cambios drasticos en esta industria.

LA ENERGIA ELECTRICA EN
ARGENTINA

No hay duda que en las Ultimas semanas el tema
energético ha pasado a figurar en la primera plana
de los medios graficos y televisivos. Los accidentes
nucleares sufridos por Japén llevan a muchos ar-
gentinos a preguntarse como es la situacion energe-
tica de nuestro pais. En anteriores semanarios he-
mos mostrado la evolucion de la capacidad de ener-
gia eléctrica de nuestro pais y lo que hacemos en
esta oportunidad es actualizar los datos de esa ca-
pacidad.

En base a datos estadisticos que extraemos del
libro «Dos siglos de economia argentina. 1810-
2010», publicado y dirigido por Orlando J. Ferreres,
y que cotejamos con otras fuentes, veamos como
evolucioné la capacidad de energia eléctrica en
nuestro pais.

1930 787 MW
1935 1.096 MW
1940 1.110 MW
1945 1.219 MW
1950 1.346 MW
1955 1.623 MW
1960 2.287 MW
1965 3.754 MW
1970 4.861 MW
1975 7.281 MW
1980 10.086 MW
1985 13.994 MW
1990 15.366 MW
1995 18.518 MW
2000 24.209 MW
2001 25.323 MW
2002 25.498 MW
2003 25.679 MW
2004 25.799 MW
2005 25.675 MW
2006 25.678 MW
2007 25.782 MW
2008 27.355 MW

Como se puede observar en los datos estadisti-
cos volcados mas arriba, el mayor crecimiento en la
capacidad de energia eléctrica se produjo entre los
afios 1990 y 2000. En esa década, la capacidad se
incrementd en 8.933 MW.

Estimamos que en los datos del 2008 estan in-
corporadas las centrales San Martin (Timbues) y
Belgrano (Campana).

Probablemente, en el corriente afio o en el si-
guiente se incorporaria la Central Atdmica de Atucha
Il, sita en Lima (Provincia de Buenos Aires). Esta
central tendria una capacidad, segun la pagina web
de la empresa, de 745 MW que va a aportar 692 MW
eléctricos netos al Sistema Interconectado Nacio-
nal.

Las otras dos centrales termonucleares de nues-
tro pais son Atucha I, con una potencia de 357 MW,
también situada en Lima, y Embalse, con una po-
tencia de 648 MW, situada en Embalse Rio Tercero.

La Central Aucha I, que ya tiene mas de 30 afios
de funcionamiento, utiliza como combustible ura-
nio natural o uranio levemente enriquecido (0,85%)
y agua pesada (D20) como moderador y refrigeran-
te. Embalse y Atucha Il utilizan como combustible
uranio natural y agua pesada (D20) como modera-
dor y refrigerante.

En estos momentos, dichas centrales atomicas
estan concesionadas a la empresa Nucleoeléctrica
Argentina S.A.

Volviendo a los datos estadisticos mencionados
mas arriba, en el 2008 la capacidad de generacion
eléctrica llegaba a 27.355 MW (este dato difiere del
que mostramos mas adelante). Este total se distri-
buia de la siguiente manera:

a)Centrales a vapor: 4.551 MW.

b)Centrales de ciclo combinado: 7.147,4 MKW.

c)Centrales a diesel: 655,9 MW.

d)Centrales a gas: 3.962,7 MW.

e)Centrales hidroeléctricas: 9.991 MW.

f)Centrales nucleares: 1.018 MW.

g)Edlica, solar y geotérmica: 28,46 MW.

Otros datos estadisticos de interés son los que
muestran la energia eléctrica generada. Tomemos
la informacion desde 1970 hasta el 2008:

1970 16.807 GWh
1980 35.671 GWh
1990 47.001 GWh
2000 81.058 GWh
2008 108.262 GWh

En el dltimo afio mencionado la energia eléctri-
ca facturada fue de 93.382 GWh. De este total, la
facturacion a los distintos sectores fue la siguiente:

a)Residencial: 30.386 GWh.

b) Comercial: 17.993 GWh.

¢) Industrial: 33.791 GWh.

d) Otros: 11.211,5 GWh.

La cantidad de usuarios de energia eléctrica as-
ciende ascendia en el 2008 a 13.357.413. De este
total, los usuarios residenciales eran 11.414.365, los
usuarios comerciales 1.306.940, los usuarios indus-
triales 187.067 y otros eran 449.041.

Las principales generadoras son las siguientes:
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a)Yacyretd, hidroeléctrica, inaugurada en 1998,
con una capacidad de 3.100 MW. Desde el 12 de
febrero del corriente afio opera con su capacidad
maxima de produccion ya que se llevo la cota de la
presa a 82 metros.

b)Central Térmica Costanera, ciclo combinado
y turbinas de vapor de ciclo abierto, a gas y fuelail,
inaugurada en 1963, capacidad instalada de 2.319
MW. Pertenece al grupo ENDESA de Chile.

c)Salto Grande, hidroeléctrica, inaugurada en
1979, capacidad 1.890 MW. Empresa binacional Ar-
gentino-Uruguaya. La potencia generada es dividi-
da entre los dos paises.

d)Piedra de Aguila, hidroeléctrica, inaugurada
en 1993, con una capacidad instalada de 1.424 MW
perteneciente al grupo SADESA.

e)El Chocon, hidroeléctrica, inaugurada en 1973,
con una capacidad instalada de 1.227 MW, pertene-
ciente al grupo ENDESA de Chile.

f)Alicurd, hidroeléctrica, inaugurada en 1985,
con una capacidad instalada de 1.028 MW.

g)Central Puerto, ciclo combinado, a fueloil, in-
augurada en 1995 en la ciudad de Buenos Aires, con
una capacidad de 1.178 MW, perteneciente al grupo
SADESA.

h)Central Dock Sud, ciclo combinado, a gas y
fueloil, inaugurada en 2001 en Buenos Aires, con
una capacidad de 870 MW.

i)AES Parana, ciclo combinado, a gas y fuelail,
en San Nicolas, con una capacidad de 840 MW. Sélo
funciona una turbina del ciclo combinado (440 MW).

j)Central Gral. Belgrano, ciclo combinado, a gas
y fueloil, inaugurada en el 2008 en Campana, con
una capacidad de 837 MW, ciclo cerrado en diciem-
bre de 2009.

k)Central Gral. San Martin, ciclo combinado, a
gas y fueloil, inaugurada en el 2008 en Timbues,
con una capacidad de 837 MW, ciclo cerrado en di-
ciembre de 2009.

I)Complejo Hidroeléctrico Rio Grande, inaugu-
rado en 1986 en el Valle de Calamuchita, con una
capacidad de 750 MW. Es una central reversible en
caverna. Conectada al sistema Interconectado na-
cional genera anualmente 100 GWh. Operada por la
Empresa Provincial de Energia de Cordoba.

m)Central Térmica Luis Piedra Buena, ciclo com-
binado, a gas, en Ingeniero White, Bahia Blanca,
con una capacidad de 696 MW. Pertenece al grupo
Pampa Energia S.A. que la adquirio en julio del 2007.

n)Atucha Il, nuclear, a uranio, situada en Lima
(Pcia. Buenos Aires), actualmente en construccién,
entraria en funcionamiento a fines de este afio 0 en
2012, con una capacidad de 692 MW.

o)Central Térmica Genelba, ciclo combinado, a

gas, entré en funcionamiento en 1999, situada en
Marcos Paz (Pcia. Buenos Aires), con una capacidad
de 670 MW. Pertenece al grupo Petrobras. Se en-
cuentra en construccion la ampliacién a 840 MW.

p)Embalse, nuclear, a uranio, entré en funcio-
namiento en 1983 en Embalse Rio Tercero, con una
capacidad de 650 MW. Saldra de servicio cuando in-
grese Atucha Il para extender su vida Gtil 25 afios.

g)Agua de Cajon, ciclo combinado, a gas y fueloil,
en Neuquén, con una capacidad de 643 MW.

r)Central Pilar, ciclo combinado, a gas y fueloil,
en Cérdoba, con una capacidad de 556 MW. Esta
siendo repotenciada incorporando dos turbinas de
gas y una de vapor para cerrar los ciclos de gas.

s)Cerros Colorados, hidroeléctrica, inaugurada
en 1980 en Neuquén, con una capacidad de 450 MW,
perteneciente a Duke Energy Argentina.

t)Futaleufd, hidroeléctrica, inaugurada en 1976
en Chubut, con una capacidad de 448 MW.

u)Central Térmica Tucumén, (El Bracho), ciclo
combinado, a gas, inaugurada en 1996, con una ca-
pacidad de 440 MW. Pertenece al grupo Pluspetrol
Resources Corporation.

v)Central Lujan de Cuyo (Mendoza), ciclo com-
binado, a gas, con una capacidad de 431 MW.

w)Central Pedro Mendoza, de ciclo simple a gas,
con una capacidad de 383 MW.

x)Central Loma de la Lata, de ciclo combinado,
a gas, inaugurada en 1994 en Neuquén, con una ca-
pacidad de 369 MW. Pertenece al grupo Pampa Ener-
gia S.A. Instalada al pie del yacimiento gasifero de
Loma de la Lata. Se est4 estudiando la ampliacion a
554 MW.

y)Central Gral. Glemes, de ciclo simple, a gas,
situada en Gral. Gliemes (Salta), con una capacidad
de 361 MW. Pertenece al grupo Pampa Energia S.A.

z)Atucha I, nuclear, a uranio, instalada en Lima
en 1974, con una capacidad de 350 MW.

aa)Central Térmica San Nicolas, de ciclo sim-
ple, a carbon, instalada en San Nicolas, con una
capacidad de 350 MW. Solo funciona el bloque N° 5
de 350 MW, El bloque N° 4 a fueloil co una capaci-
dad de 70 MW, mientras que el bloque N° 2 a carbén
tiene una capacidad de 55 MW.

bb)Central Térmica San Miguel de Tucuman, de
ciclo combinado, a gas, instalada en El Bracho, de
330 MW, pertenece al grupo Pluspetrol Resources
Corporation.

cc)Central Térmica Pluspetrol Norte, a ciclo sim-
ple, de gas, situada en El Bracho, con 232 MW, per-
teneciente al grupo Pluspetrol Resources
Corporation.

dd)Los Reyunos, hidroeléctrica, inaugurada en
1983 en Mendoza, con 224 MW.
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ee)Central Gral. Savio, ciclo combinado a gas,
con una capacidad de 180 MW.

ff)Central Ave Fénix, de ciclo combinado a
fueloil, con una capacidad de 186 MW. Pertenece al
grupo Pluspetrol Resources Corporation.

gg)Central Sorrento, de ciclo combinado, a gas
y fueloil, instalada en Rosario, con una capacidad
de 160 MW.

hh)Central Puerto Madryn-Aluar, Chubut, de ci-
clo combinado a gas y fueloil, con 153 MW de capa-
cidad.

ii)Agua de Toro, hidroeléctrica, inaugurada en
San Rafael (Mendoza) en 1982 con 150 MW de capa-
cidad.

jj)Central Buenos Aires, de ciclo combinado a
gas y fueloil, con una capacidad de 150 MW.

kk)Piedras Moras, hidroeléctrica, Segunda Usina,
Cérdoba, inaugurada en 1979, con una capacidad
de 145 MW.

IRepresa los Caracoles, hidroeléctrica, inaugu-
rada en el 2009 en la Quebrada de Los Caracoles,
San Juan, con una capacidad de 125 MW.

La capacidad total, sin incluir Atucha I, llega a
25.112 MW.

Hay que hacer notar, también, que se ha licita-
do las centrales hidroeléctricas La Barrancosa 'y Con-
dor CIiff, que se construiran sobre el rio Santa Cruz,
en esa provincia, y que tendrian una capacidad de
1.740 MW. El tiempo de construccién de las obras se
estima en cuatro afios, y se terminarian hacia el
2016.

A raiz de los problemas presentados en las cen-
trales nucleares en Japén, y pronto a inaugurarse
en nuestro pais la central de Atucha Il, algunos sec-
tores ambientalistas expresaron sus criticas a que
nuestro pais incremente su capacidad eléctrica nu-
clear. Para adoptar una opinién sana en este tema,
habra que dejar la palabra a los expertos en la ma-
teria. De todas maneras, no existen dudas que el
riesgo que la instalacion de centrales atomicas pre-
senta en Japon, zona de frecuentes terremotos, es
mucho mayor que en nuestro pais. Como vimos en
el articulo anterior, la politica nuclear de Japdn,
con varios accidentes previos al altimo tsunami, lo
menos que se puede decir, es que ha sido ‘arriesga-
da’. Es cierto que Japdn adolece de una falta es-
tructural de energia primaria, lldmese petréleo y
gas, y de ahi a que haya tenido que recurrir a la
energia nuclear.

ALGUNOS NUMEROS SOBRE LA
RENTABILIDAD DE LA SOJA

En Semanarios anteriores hemos mostrado la
importancia que tiene el cultivo de la soja para la
Republica Argentina, y esto por varias razones:

a)La generacion de divisas: el complejo soja es
el principal generador de divisas de nuestro pais,
en el orden de los 20 a 25.000 millones de ddlares,
lo que permite desinflar las expectativas
inflacionarias que genera la depreciacion de nues-
tra moneda con respecto al délar estadounidense.

b)Es una fuente importante de recursos fiscales
para el gobierno. De todas maneras, creemos que
las alicuotas del impuesto a la exportacion (reten-
ciones) sobre el complejo soja deberan disminuirse
paulatinamente y finalmente sustituirse por el im-
puesto a las ganancias, que es mucho mas justo.

Con respecto a que el cultivo de la soja ha des-
plazado a otras actividades agricolas y a la ganade-
ria (de hecho, de los 31 millones de hectéareas que
se siembran en nuestro pais la soja absorbe casi 19
millones), siempre cabe una recomendacién que es
no ‘poner los huevos en la misma canasta’. Pero lo
anterior ocurre porque, a pesar de que se ve tam-
bién afectado por algunas medidas, la soja se ve,
comparativamente, mucho menos afectada que en
otros rubros, como el trigo, la carne, el maiz, etc.

Hecha esta aclaracion, recomendamos la lectu-
ra del articulo de Mario R. Arbolave, «Las cuentas
en quintales 2011», publicado en «Méargenes
Agropecuarios» (marzo 2011).

Todos sabemos que gran parte de los cultivos se
realizan en tierras arrendadas. En el articulo men-
cionado se hace un célculo partiendo de un precio
de la soja disponible de u$s 325 la tonelada con los
gastos de la campafia 2010/11 y estimando un rinde
de 35 quintales por hectérea:

a)Los gastos comerciales llegan a 5,8 quintales.

b)Los gastos de cosecha llegan a 2,1 quintales.

c)Los gastos de labranzas, por contratista, lle-
gan a 3 quintales.

d)Los gastos de semilla llegan a 1,3 quintales.

e)Los gastos de agroquimicos llegan a 1,8 quin-
tales.

f)Los gastos de fertilizantes llegan a 1,0 quinta-
les.

g)La administracién de siembra llega a 0,9 quin-
tales.

h)El seguro contra granizo llega a 0,9 quintales.

i)El impuesto s/créditos y débitos bancarios lle-
ga a 0,3 quintales.

J)EI total de gastos llega a 17,1 quintales.
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k)Considerando para la campafia 2011/12 un
arrendamiento de 18,0 quintales por hectarea, te-
nemos:

)Resultado neto (antes de ganancia), -0,2 quin-
tales por hectérea.

m)Rinde de indiferencia 35,2 quintales por hec-
tarea.

En una tabla adjunta, en el articulo menciona-
do, se muestra la sensibilidad a variaciones de arrien-
do y rinde. Con 28 y 32 quintales de rinde por hec-
tarea, y con variaciones de arrendamiento de 16 a
20 quintales, los resultados netos son negativos. Con
rindes de 35 quintales, son negativos los arrenda-
mientos de 18, 19 y 20 quintales. Con rindes de 37,
40y 42 quintales, los resultados son positivos, salvo
para 37 quintales cuando el arrendamiento es de 20
quintales.

En otro cuadro se muestra la sensibilidad a va-
riaciones de precio y rinde. Con rindes de 28, 32 y
35 quintales, y variaciones de precios entre u$s 300
a u$s 360 la tonelada, casi todos los resultados son
negativos, salvo con un rinde de 35 quintales para
los precios de u$s 345 y u$s 360, que arrojan resul-
tados positivos. Con rindes de 37 a 42 quintales,
todos los resultados son positivos.

El interesante andlisis de Arbolave sigue después
con la comparacion con respecto al ciclo anterior
gue para 35 quintales por hectarea, el rinde de in-
diferencia tenia que ser de 38,8 quintales. Es decir
gue la situacion ha mejorado, fundamentalmente
por los mejores precios.

Hay que tener en cuenta que las cifras corres-
ponden a un planteo representativo para la zona
nucleo sojera. Algunos pueden sostener que los cos-
tos utilizados por el autor del articulo son mas ele-
vados que los mostrados por otras publicaciones,
pero tengamos en cuenta que en muchos casos de
costos menores, las tierras pueden verse afectadas
porgue no se incorpora a la misma los nutrientes
gue se le sacan.

Con respecto al propietario de la tierra, un arre-
dramiento de 18 quintales le significaria un ingreso
bruto de u$s 585 por hectarea a lo que habria que
descontar los impuestos sobre la propiedad, bienes
personales y ganancias, pero también un costo de
oportunidad sobre la tierra que en esa zona tiene
un valor, seguin la misma publicacion, de u$s 15.000
la hectéarea. Si ese costo de oportunidad lo estima-
mos en 3%, tendriamos que descontar de u$s 585,
ademas de los impuestos mencionados, un monto
de u$s 450 por hectarea.

SOJA

Descontada la incertidumbre global, la soja
retornd a la senda alcista

Los primeros dias de esta semana los precios de
todos los granos negociados en Chicago reflejaron
la incertidumbre reinante en los mercados mundia-
les tras los terribles sucesos que acontecieron en
Japodn. El terremoto, el subsiguiente tsunami y sus
efectos sobre las plantas nucleares alarmaron a las
economias globales.

Teniendo en cuenta que Japon es el tercera
mayor economia del mundo, la crisis que actual-
mente enfrenta podria afectar a su rol de deman-
dante de granos, considerando que es el mayor im-
portador de maiz, el tercero de sojay el cuarto de
trigo. La incertidumbre que provocé este contexto
presiono a los mercados en general y, teniendo en
cuenta las variaciones de los granos durante las tres
primeras jornadas de operaciones, fue el trigo quien
liderd las caidas (8,2%) seguido del maiz (7,5%) y
por ultimo la soja (3,6%). Cabe resaltar que las ba-
jas fueron tales, que el miércoles, dia en que los
precios reflejaron al maximo el nerviosismo
imperante, las cinco primeras posiciones de la soja
tocaron el limite diario de variacién permitido de
70 centavos de ddlar por bushel (u$s 25,7/ton.) e
igual comportamiento se observo para todos los con-
tratos de aceite. En consecuencia, desde la sesién
nocturna siguiente se expandieron dichos limites.

Pero dado que el movimiento fue exagerado, el
mercado inmediatamente se encontro sobrevendido
dando lugar al ingreso de compradores finales e
inversores que intentaron aprovechar las disminu-
ciones, provocando un rebote en las cotizaciones.
Esta tendencia alcista prevalecié hasta el viernes y
la variacion semanal logré ser positiva, con mejoras
del 2% para la soja, 2,9% para el maiz y 0,6% para el
trigo.

Ademés de las razones técnicas se encuentran
rondando algunos fundamentals que dieron cierto
sustento a los precios de la oleaginosa. Tal es el
caso de las lluvias en Brasil. Contrario a lo que ocu-
rri6 al comienzo del ciclo en este pais, cuando los
productores temian por la produccién dada la fuer-
te sequia y las previsiones de un afio Nifia, actual-
mente en varios estados brasileros lo que hay en
exceso son las lluvias. El problema radica en que en
la mayor parte de los estados los cultivos ya estan
listos para ser cosechados y las continuas precipita-
ciones estan demorando las actividades. Hasta el
viernes pasado se habia recolectado un 30% del area
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Exportaciones de aceite de soja
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sembrada, por debajo del 46% registrado el afio pa-
sado. En efecto, ya se rumorea sobre una menor
produccion, como lo sefial6 esta semana la revista
Oil World al publicar que la misma rondaria entre
69 y 70 millones de toneladas y no en el rango de 71
a 72 millones que habia proyectado previamente.
Por el momento, se detuvieron las lluvias en el cin-
turdn sojero de Brasil pero los pronésticos extendi-
dos prevén que retornaran sobre las regiones que
estan ingresando al periodo de maximo avance en
la recoleccion.

El efecto estacional del ingreso de soja sudame-
ricana generalmente se materializa en las menores
exportaciones norteamericanas. Pero en esta ulti-
ma semana se sumo la menor participacion de Chi-
na, que es el principal importador de soja de Esta-
dos Unidos. En el pais asiatico, la compra de soja
importada estd llevando a los margenes a niveles
negativos, desmotivando a los compradores. Es asi
gue los compromisos de exportacién cayeron un 55%
hasta el menor volumen en tres meses y las adquisi-
ciones chinas fueron las mas bajas de los ultimos
nueves meses.

A finales de este mes, el USDA publica su prime-
ra estimacion sobre las intenciones de siembra de
soja y maiz de los farmers norteamericanos, las cua-
les son importantes dada las ajustadas ofertas que
existen a nivel mundial. Mientras tanto, ya corren
por el mercado algunas previsiones que podrian an-
ticipar los resultados del USDA (al menos en rela-
cion a la tendencia). Tal es el caso de la firma Infor-
ma Economics, que aumento el area destinada al
maiz y disminuyd la de soja respecto a las proyec-

obstante, este ultimo
derivado fue el Unico cuyas subas no fueron sufi-
cientes ya que la variacion semanal fue negativa,
del orden del 0,25%.

La soja local sigue al mercado externo pero
limitada por la inminente cosecha

Los precios locales no quedaron afuera de la
corriente bajista que afect6 a todos los mercados
del mundo. Tras los sucesos en Japon, los valores de
todas las commaodities cayeron fuertemente ante los
temores por las consecuencias que tendri el actual
contexto sobre la economia de este pais, que es la
tercera en el ranking global. Desde el punto de vis-
ta del comercio, preocupa como afectara a su ca-
pacidad para importar granos, ya que muchos car-
gamentos estaban demorados por problemas en los
puertos. Sin embargo, los dafios causados por el te-
rremoto y el posterior tsunami a la infraestructura
portuaria seria un problema de mediano plazo, dado
que Japon puede redireccionar gran parte del mo-
vimiento comercial hacia otros puertos.

De la misma forma que los valores hicieron pro-
pias las bajas externas, las posteriores mejoras tam-
bién se reflejaron en las ofertas locales, mejoras
externas que se sustentaron en un mercado que se
encontro sobrevendido y por ende, vulnerable a una
correccion.

Cabe destacar que actualmente en el mercado
local hay muy poca oferta y por los escasos granos
disponibles los compradores tampoco quieren me-
jorar los precios. Ademas, se observaron diferen-
cias en las ofertas segun el puerto, la fecha e inclu-
so el volumen de la operacion.
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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 17/03/11
DIAGNOSTICO: Durante el periodo comprendido entre el
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jueves 10 y el miércoles 16 de marzo las precipitaciones
fueron parejas en toda la zona GEA. Los registros acumu-
lados se mantuvieron entre los 20 y 40 mm en casi toda la
regioén salvo dos nucleos principales, uno con montos le-
vemente superiores a los 50 mm, sobre el Sudeste de Cor-
doba y Sudoeste de Santa Fe, especificamente sobre
Maggiolo, en la provincia de Santa Fe, con 61,2 mm y so-
bre la localidad de Canals, en Cérdoba, con 52,8 mm. El
otro nucleo destacado presentd precipitaciones inferio-
res a los 10 mm y se produjo en el Sudoeste de Santa Fe,
precisamente en Santa Teresa, donde el registro total se-
manal apenas alcanz6 los 9,2 mm. En cuanto a las marcas
térmicas maximas, los valores fueron muy cambiantes a
lo largo de la semana, registrandose los valores mas altos
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MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA SOJA
Porcentaje de agua util al 10/03/11

a comienzos del periodo, y luego un significativo descen-
so. Los valores mas elevados de la semana se registraron
en Sur de la provincia de Santa Fe, especificamente en la
localidad de Labordeboy, donde el valor maximo alcanzé
los 40,3°C. En cuanto a las minimas, el valor mas bajo se
registr6 sobre Canals, en la provincia de Cérdoba, con
2,3°C. En general la region presenté minimas entre 6 y
9°C como las marcas mas bajas a lo largo de la semana.
Este panorama tan variable a lo largo de los ultimos siete
dias favoreci6 a la humidificacion de las capas superficia-
les del suelo. Las precipitaciones mas importantes desa-
rrolladas a lo largo de la semana se dieron sobre la zona
que presentaba el mayor déficit hidrico, por lo que el
panorama actual es mucho mas homogéneo en toda la
region, con reservas entre regulares y adecuadas en todo
GEA. Para los proximos 15 dias, se necesitarian entre 80 y
100 en la zona de mayor déficit para alcanzar condiciones
6ptimas, mientras que en el resto de GEA, los acumulados
necesarios rondarfan entre 40 y 60mm.

ESCENARIO: LLa semana comprendida entre el jueves 17
y el miércoles 23 de marzo comenzara con el pasaje de un
sistema frontal frio sobre la zona central del pais, desa-
rrollando algunas precipitaciones en forma de lluvias y
chaparrones débiles y aislados. Las precipitaciones afec-
taran practicamente toda la regién, aunque los acumula-
dos de lluvia no seran demasiado importantes. Luego, el
frente se desplazara hacia el norte, permitiendo el avan-
ce de una nueva masa de aire con caracteristicas frescas
y secas. Toda la zona GEA se vera afectada por un nuevo
descenso de las marcas térmicas durante el viernes y sa-
bado. El viento volvera a prevalecer del sector Sur, y el
cielo se presentara con escasa nubosidad. Estas caracte-
risticas se mantendran hasta el martes 22 de marzo, mo-
mento en el cual se prevé que se produzca un aumento
del contenido de humedad en las capas bajas de la atmds-
fera que sumado a una perturbacion de niveles medios de
la atmésfera podrian desarrollar algunas precipitaciones
débiles y aisladas que se iran intensificando a medida que
un nuevo sistema frontal frio avance por la zona GEA. Las
lluvias mas intensas se registraran durante el miércoles y
afectaran particularmente el noreste de la region. En cuan-
to a la circulacion del viento, como se dijo anteriormen-
te, prevalecera del sector Sur con leve a moderada inten-
sidad especialmente a comienzos de la semana y a partir
del fin de semana rotara al sector Este. Esta rotacion del
viento favorecera el ingreso de humedad a la regién, aun-
gue el mismo ser4 muy escaso. En cuanto a las marcas
térmicas, se prevé que toda la semana presente bajos
registros térmicos, con caracteristicas claramente tipicas
del otofio. El sdbado se observaran los valores minimos de
la semana, si bien los mismos seran cercanos a los 3°C las
probabilidades de que sobre la region se registren hela-
das son muy bajas.

http://www.bcr.com.ar/gea
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Para la descarga hasta el 21-27 de marzo las fa-
bricas comenzaron ofreciendo los mismos $1.305 que
el viernes pasado pero luego, reflejando las caidas
externas, disminuyeron $50 sus ofrecimientos hasta
los $1.255. El jueves, la soja en Chicago subi6 un
3,7% contra el 2% de mejora local, ya que las fabri-
cas pagaron $1.280. En nuestro mercado, la proxi-
midad de la cosecha limita la posibilidad de los pre-
cios de copiar en un 100% la tendencia externa. Sin
embargo, tras la nueva suba externa del 2% el vier-
nes, los compradores locales pagaron $1.320 y en
este caso, la variacion de mas del 3% diario superé a
la externa, ya que la escasa oferta disponible fue
un factor de sustento. No obstante, para negocios
de voliumenes mayores los precios alcanzaban los
$1.350.

Para la descarga contractual, el valor ofrecido
el lunes no superd los $1.280 pero el martes influyd
la tendencia bajista generalizada de los mercados y
los valores cayeron $80 hasta los $1.200. Solo para
la descarga contractual los compradores mejoraron
los precios $10 el dia miércoles, mientras que el
jueves el aumento supero al 4% hasta los $1.260. El
viernes, las ofertas subieron $40 hasta los $1.300
sustentadas en las mejoras externas y en la escasez
de grano a nivel local.

La soja nueva, con entrega en mayo, comenzé
la semana negociandose a u$s 320. El martes la pre-
sién bajista se mostrd con una caida superior al 6% y
los compradores sélo pagaron u$s 300, pero sin re-
levarse operaciones en el recinto. Luego los precios
se desprendieron de la racha bajista y fueron su-
biendo hasta alcanzar el viernes los u$s 325, pero
con rumores de que aun podrian mejorarse.

Desde el punto de vista de la produccion, la siem-
bra de soja concluyé en nuestro pais, con un area
(segun el Ministerio) cercana a los 18,6 millones de
hectéreas, mostrando un crecimiento del 1,4% res-
pecto a la campafia previa.

Como mencionamos anteriormente, la presion
por el comienzo de la cosecha empieza a cobrar
mayor fuerza. Si bien las actividades de recoleccion
se maximizan a finales de este mes, en algunas re-
giones ya se observan movimientos en los campos.
La mirada esta puesta en el climay con la expecta-
tiva de que no llueva demasiado como para demo-
rar la recoleccion, aunque actualmente en ciertas
areas aun los cultivos necesitan mayores precipita-
ciones. Hay que diferenciar entre la soja de prime-
ra, que viene desarrollandose favorablemente y las
plantas se encuentran en las etapas de formacion
de vainas o desarrollo de granos y que ya no necesi-
tan mas agua, de aquellos cultivos de segunda, sem-
brados mas tarde, y que se encuentran atravesando

las fases reproductivas de crecimiento y floracion,
que aun requieren de humedad en los suelos.

Un apartado especial merece el analisis del com-
plejo de productos derivados de la oleaginosa. Nues-
tro pais confirmo su posicion de mayor exportador
mundial de aceite y harina, como se observa en los
graficos adjuntos. Las exportaciones de aceite ar-
gentino hacia China aln se encuentran en niveles
muy inferiores a los registrados en el mismo periodo
del afio pasado pero esta merma fue compensada
con mayores ventas hacia otros paises como India.
Cabe destacar que tanto Argentina, como Brasil y
Estados Unidos mostraron volimenes crecientes res-
pecto al afio anterior. EI mismo patrén se observa
para las exportaciones de harina, aunque cabe men-
cionar que en febrero, las ventas argentinas de este
derivado fueron menores a las que se esperaban.

También vale la pena mencionar las ultimas no-
vedades en materia de control de nuestro gobierno
a través de la AFIP. Esta entidad ahora obliga a los
productores a informar dia y hora en que cosecha-
rén la soja, so pena de excluirlos del registro fiscal
en caso de incumplimiento. Esta nueva imposicién
trajo aparejada criticas de los productores y repre-
sentantes del sector, no s6lo por la obligacion de
informar en si misma sino también por la severa
medida en caso de inobservancia a la reglamenta-
cion.

Respecto a las funciones de la ex ONCCA, esta
semana se publicaron en el boletin oficial dos reso-
luciones que intentaron clarificar, sin éxito, cémo
se distribuiran las funciones del antiguo organismo.
Pero en lugar de aclarar, obscurecieron aiin mas el
panorama ya que ahora los exportadores deberan
inscribirse en un nuevo Registro (controlado por la
Unidad de Coordinacion y Evaluacion de Subsidios
al Consumo Interno), como condicion previa a ser
autorizadas sus solicitudes de exportacion. Mas alla
de como finalmente queden asignadas las funcio-
nes, durante esta semana se han otorgado permisos
para exportar soja y sus derivados por 316.000 to-
neladas en grano equivalente aproximadamente.

TRIGO

Entre Japdn y la demanda

Los mercados volvieron a tener otra semana con
vaivenes. El cierre de la semana anterior por el te-
rremoto en Japodn fue bajista y el comienzo de la
presente levemente alcista.

La segunda y tercer jornada generd fuertes ba-
jas en los mercados globales por la incertidumbre
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Estimaciones MAGYP

TRIGO MAIZ

2010/11 p 2009/10 | 2010/11p  2009/10
Area sembrada (en ha) 4.374 3.500 4.100 3.599
Rinde (tn/ha) 3,40 2,60 6,50 7,90
Stock Inicial 1.250 3.200 1.560 1.460
Produccién 14.720 8.750 20.500 22.680
Oferta Total 15.970 11.950 22.060 24.140
Industrializacion 6.500 6.480 1.350 1.320
Semilla y otros usos 600 490 6.000 5.800
Uso doméstico 7.100 6.970 7.350 7.120
Exportaciones 7.000 3.730 12.000 15.460
Utilizacion Total 14.100 10.700 19.350 22.580
Stock Final 1.870,0 1.250,0 2.710,0 1.560,0

Nota: Cifras expresadas en miles de toneladas.
Fuente: Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca - MAR2011

respecto de la situacion en Japén.

Los dafios provocados por el terremoto y el pos-
terior tsunami exacerbaron la tendencia bajista que
ya venia predominando en los mercados agricolas.
La semana pasada, el futuro mas cercano del trigo
cay6 casi un 14% hasta el valor més bajo de los ulti-
mos 3 meses y fue la peor semana, en términos por-
centuales, en mas de dos afios.

Hasta el miércoles las bajas se acentuaron pero
el jueves se registré una recuperacion en los pre-
cios futuros de Chicago que llevaron a un balance
semanal casi neutral pero con mucha volatilidad
entre las distintas jornadas.

El mercado de trigo no pudo escapar a las bajas
generalizadas por el temor a un impacto global so-
bre la economia a partir del evento ocurrido en Ja-
pén que motivo la liquidacion de posiciones en los
mercados de riesgo.

Las ventas se sumaron a la expectativa de una
menor demanda de trigo por parte de los paises del
Norte de Africa y Medio Oriente.

La operadora de granos Toepfer Internacional se-
flalé esta semana que la demanda de trigo de los
paises arabes claves del norte de Africa esta dismi-
nuyendo, pero los fundamentos generales del con-
sumo se mantienen sin cambios.

"Basicamente la demanda de trigo de la antigua
cosecha en el norte de Africa ha disminuido, pero
no se ha detenido", agregé la compafiia.

Pese al declive, Toepfer no ve un cambio funda-
mental en la demanda en la regién en el largo plazo
aunque ha sido un factor debilitante para los pre-
cios del trigo desde inicios de marzo.

La caida de precios del cereal también es un
aliciente para el cereal que encuentra valores més
competitivos frente a demas granos y para que ac-
cedan mas importadores.

La Unidn Europea, segun el analista francés
Strategie Grains, aumentaria sus exportaciones de
trigo blando en la presente campafia ya que la re-
ciente baja de precios devolvio el atractivo al grano
europeo.

La empresa analista ahora estima que la UE ex-
portara 19 millones de toneladas de trigo blando en
el 2010-2011, un alza desde las 18,4 millones que
proyectd hace un mes.

Esta noticia se contrapone con las expectativas
estadounidenses dado que el informe mensual del
USDA publicado la semana pasada reduce las pro-
yecciones de exportaciones de trigo de Estados Uni-
dos.

La caida de las ventas al exterior por la compe-
tencia externa aumentaron los stocks finales en un
3% cuando los analistas esperaban un retroceso.

A las mayores existencias estadounidenses se le
sumaron ajustes al alza en los nimeros globales que
fueron bajistas para el mercado.

Igualmente un elemento alcista que contrarres-
ta es el clima en las regiones productoras que de-
terminaran la préxima oferta.

Las plantas de trigo en las planicies de Estados
Unidos necesitan mejores condiciones climaticas, ya
que la seguia de los Gltimos meses impide contar
con buena humedad para la primavera que el cereal
de invierno despierta de la dormancia y se siembra
el de primavera.

El cultivo de trigo en Kansas, el principal estado
productor de trigo de invierno estadounidense, esta
en sus peores condiciones desde mediados de marzo
del 2002, afio en el que los rendimientos fueron los
mas bajos de la década, debido a la escasa hume-
dad acumulada durante el invierno.

Los cultivos en el segundo y tercer estados pro-
ductores, Texas y Oklahoma estan en condiciones
similares al 2009, cuando los rindes fueron
significativamente debajo del promedio de los ulti-
mos 20 afos.

Este contexto en los estados mencionados au-
menta la preocupacion sobre los potenciales rindes
en un afio de firme demanda internacional por la
caida de las cosechas en importantes paises
exportadores.

La menor oferta de Rusia, Ucrania y Kazajstan
contindan orientando la demanda hacia Estados Uni-
dos. Los informes relacionados a las exportaciones
asi lo demuestran:

-Las inspecciones de exportaciones totalizaron
las 700.000 tn de trigo, arriba de la semana pasada
y del afio anterior. El acumulado del afio comercial
es de 24,7 millones de tn frente a las 17,9 millones
del 2009.
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-Las ventas semanales acumularon 858.800 tn
(combinando cosecha vieja y nueva) y superando el
rango esperado por los operadores de 400.000 a
600.000 tn. El acumulado de los compromisos ex-
ternos del afio comercial es de 32,45 millones de tn
frente a las 20,80 millones del 2010 y la proyeccion
final de la campafia de 34,7 millones.

El aumento de las exportaciones se generaron a
partir de la reciente caida de precios del trigo al
nivel mas bajo desde diciembre que motivaron com-
pras comerciales y de distintos importadores.

Esto fue alentador para los precios pero los
fundamentals son secundarios y el foco de atencion,
al menos en el corto plazo, se relaciona con la in-
certidumbre sobre el impacto de la situacion japo-
nesa en el crecimiento mundial, el comercio de pro-
ductos agricolas y las potenciales importaciones.

Japodn es el cuarto importador mundial de trigo
y su comportamiento en el mercado sera seguido de
cerca por los operadores.

Para los analistas, el contexto actual esta lejos
de repetir las caidas de la actividad econémica glo-
bal del 2008, el mundo est&4 més sélido.

Queda menos de 1 millon de tn de trigo para
exportar

Los cambios en las cotizaciones externas del tri-
go no tuvieron impacto en el mercado local ante la
ausencia de valores de referencia que muestren la
evolucién de los precios.

En el recinto de operaciones de la BCR pasoé otra
semana sin precios ante la ausencia de comprado-
res activos en el mercado del cereal aunque la ex-
portaciény la industria contintdan informando la rea-
lizacion semanal de compras.

En el informe de compras, ventas y embarques,
el sector exportador declara compras de trigo al
09703 por un total de 5,8 millones de tn, aumen-
tando 131.600 tn en la semana reportada y arriba
de las 2,6 millones del afio pasado a la misma fe-
cha.

En el gréfico de la tapa se muestra la evolucion
de las compras de los exportadores en las ultimas
campafias siendo la presente la segunda mas alta
de las analizadas gracias al incremento de la pro-
duccion que permite obtener un mayor remante ex-
portable.

Con la mayor cosecha en el 2010/11 las ventas
al exterior pueden ser mayores ya que la oferta per-
mite cubrir las necesidades internas.

En el informe mensual del Ministerio de Agricul-
tura se publica la estimacién de una cosecha de
14.720.000 tn que representa un incremento del 68%
respecto a la lograda en la campafia anterior. Este

aumento responde a una mayor superficie sembra-
da con el cereal en un 23,1% y a los mejores rindes
obtenidos.

Con respecto a este ultimo punto el informe se-
flala que "la productividad fisica promedio nacio-
nal, se ubicaria por encima de los 3.400 kg/ha, cons-
tituyéndose en nuevo récord histérico, superando
los 2.831 kg/ha obtenidos en la campafia 2007/08".

Asi una mayor produccion permite ampliar el sal-
do exportable que el gobierno continGia estimando
en 7 millones de tn respecto de las 3,73 millones de
la campafia precedente.

Del total a autorizar con los distintos cupos asig-
nados se estima ya haber superado las 6 millones de
tn considerando los Roe Verde otorgados (6.083.951
tn), de los cuales en la Gltima semana se amplio en
5.790 tn el trigo pan y unas 2.546 el trigo de baja
proteina.

Considerando los numeros estimados solo que-
daria autorizar exportaciones de trigo por 1millén
de tn mientras que el sector exportador todavia
deberia comprar unas 1,2 millones.

La exportacion para acceder a los Roe debe pa-
gar el precio FAS tedrico que determina diariamen-
te el Ministerio a partir del precio FOB minimo ofi-
cial.

Este valor mostré una baja al comienzo de la
semana por las caidas externas y luego se recuperé
para quedar en u$s 345, sin cambios respecto del
viernes anterior.

Partiendo de dicho valor se llega a un precio FAS
tedrico de $ 1.006 que tienen que pagar los
exportadores y la industria para acceder a los Roe
Verde y las compensaciones.

En relacion a dichas materias, esta semana se
publicaron dos resoluciones en las cuales se asignan
las tareas que antes desempefiaba la ONCCA.

En la Resolucién Conjunta N° 106, 74 y 57
(MAGyYP) se autoriza a las &reas competentes de la
ex Oficina Nacional de Control Comercial
Agropecuario (ONCCA) a dar continuidad a las tra-
mitaciones relacionadas con el Registro de Opera-
ciones de Exportacion e Importacion (ROE - ROI),
esta tarea recae sobre el Ministerio de Agricultura.

En la Resolucion Conjunta N° 68, 90, 119 (MEyFP)
se crea el cargo de Secretario Ejecutivo de la Uni-
dad de Coordinacién y Evaluacién de Subsidios al
Consumo Interno con la asignacion de funciones vy,
entre otras cosas, se determina que el Ministerio de
Economia calculard los saldos exportables existen-
tes para otorgar Roe Verde contemplando los acuer-
dos vigentes.

De esta forma la posibilidad de que pueda
ampliarse el remante exportable de trigo depende-

12 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 18/03/11



MERCADO DE COMMODITIES

ra de Economia mientras que Agricultura solo calcu-
la un balance de oferta y demanda con existencias
estimadas en 1,87 millones que podrian utilizarse
para exportacion.

Las ventas de exportacion en cualquier mercado
se determinan por el precio que los distintos de-
mandantes de un producto estan dispuestos a pa-
gar.

En Argentina desde que se estableci6 el régimen
de compensaciones y de autorizacion previa para
las exportaciones no existe competencia entre las
distintas demandas que dan el dinamismo natural a
la formacion del precio a través del juego de la oferta
y demanda.

La vuelta a un mercado donde exista la compe-
tencia esta atada a la derogacion de toda la norma-
tiva en materia de compensaciones, cupos de ex-
portacion y precios preestablecidos.

MAIZ

El maiz argentino afectado por los vaivenes
externos

El mercado local de maiz estuvo atado a las os-
cilaciones externas aunque en distinta magnitud por
elementos propios que influyen sobre las cotizacio-
nes.

Las bajas del segundo dia de la semana hizo que
los compradores del cereal disminuyeran u$s 15 el
precio pagado por el maiz con entrega a partir de
abril, hasta los u$s 165.

Al dia siguiente aun cuando no se registraba una
recuperacion externa, el precio mejord hasta los
u$s 180 y se generd un aluvion de negocios. Se rele-
varon operaciones por unas 30.000 tn en el piso de
la BCR por la recuperacion de la pérdida anterior.

La mejora del precio fue aprovechada por el

Cereales: ROE Verde aprobados

productor que esta cosechando el maiz, aunque esa
mayor oferta disponible es un elemento que se sumo
a la presion externa cuando hubo bajas y limité las
subas cuando hubo una recuperacion.

La suba comenzo el jueves en Chicago pero lo-
calmente solo se repitié los u$s 180 con negocios
gue alcanzaron los 20.000 tn y mejoré el viernes a
u$s 195.

Asi el comportamiento semanal fue positivo para
el maiz local en u$s 15 aun cuando avanza la cose-
cha en distintas regiones con resultados dispares.

Esta semana el Ministerio de Agricultura publicé
su informe mensual con una proyeccién de cosecha
del orden de las 20.500.000 tn, un 9,6% por debajo
del volumen de la campafia precedente.

La cifra estimada se logra a partir de un incre-
mento del 11,8% en la superficie implantada con
maiz (grano + forraje) pero con menores rendimien-
tos respecto los obtenidos en la campafia pasada.

"En algunas zonas productoras, tales como la
region nucleo maicera, el oeste bonaerense, gran
parte del territorio de la provincia de Cérdoba, nor-
te de Santa Fe, Entre Rios y La Pampa, las escasas o
nulas precipitaciones registradas durante la etapa
de floracion, critica para el resultado final de este
cereal, provocaron una situacion de stress hidrico
en el cultivo. Si bien en la mayor parte de estas
zonas, hacia fines de enero y durante el transcurso
de febrero se registraron lluvias, la distribucion de
las mismas resulté irregular y tardia, beneficiando
solo a aquellos lotes sembrados tardiamente y a los
maices de segunda”, sefialaba el informe oficial.

De lo mencionado se confirman las estimaciones
de distintos privados donde se esperaba una caida
en la produccion respecto de la campafia previa.

Forma parte el informe oficial un cuadro adjun-
to donde se muestran los datos de oferta y deman-
da de maiz.

Del mismo se desprende que el remanente ex-

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
1° Sem MARZO 2.000 2.000 68.160 96.200 96.200
2° Sem MARZO 2.394 1.294 3.688 6.000 394.000 400.000
14/03/2011 4.000 4,000 100.000 100.000
15/03/2011 420 290 46 125.000 125.000
16/03/2011 1.790 1.790 2.500 75.000 75.000
17/03/2011 5.993 508 166.800 167.308
Total 2011 63.061 1.838.242 1.894.600 412.706 33.745 3.819.309 3.853.054

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.
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Maiz CBOT: Posicién neta de non-commercials al 08/03/11
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portable sera de 12 millones de tn, tal cual lo anti-
cipara el Ministro en distintas oportunidades cuan-
do se hablaba de las exportaciones del maiz. El to-
tal esta siendo distribuido en distintos cupos: pri-
meramente de 5 millones de tn méas 7 millones divi-
didas en dos partes.

Hasta el 17/03 se estiman autorizados Roe Ver-
de por 4,85 millones de tn, aumentando unas 467.308
tn en la semana que se acumulan a las anteriores
para totalizar 3,85 millones de tn durante todo el
2011.

El total mencionado fue asignado a un gran nu-
mero de exportadores que se muestran activos en
el mercado a pesar de informar una posicion neta
comprada en el cereal a partir de los datos que se-
manalmente se publican en el informe del Ministe-
rio.

Al 09/03 el sector exportador lleva compradas 7
millones de tn de maiz, aumentando unas 814.500
tn en la semana gracias al avance de la cosecha que
se registra en los Gltimos dias.

La posicién de los exportadores y la gran oferta
existente hace que los precios del maiz muestren
valores por debajo del precio FAS tedrico que se
obtiene a partir del precio FOB.

El precio FOB minimo oficial mostré bajas de u$s
20 los primeros dias de la semana y una recupera-
cion posterior de la misma magnitud para quedar a
u$s 280, sin cambios respecto del viernes anterior.

Partiendo de dicho valor, el FAS tedrico resul-
tante esta en niveles de $ 845 mientras que el mer-
cado real esta en $ 780 o u$s 195.

maiz estuvo atada
a los vaivenes de los demas productos y algunas no-
ticias propias.

El comienzo de la semana para los precios futu-
ros de Chicago fue levemente alcistas para bajar
con posterioridad dos jornadas consecutivas presio-
nadas por la incertidumbre econémica después del
fuerte terremoto que azoté a Japén.

El contexto del pais asiatico es importante para
el maiz ya que es el principal importador mundial
del cereal con abastecimiento casi exclusivo por
parte de Estados Unidos.

El afio pasado, Japon importé 15 millones de
toneladas de maiz desde Estados Unidos. Desde los
fundamentals, el contexto es bajista al menos en el
corto plazo.

Algunos analistas estimaron esta semana que la
demanda japonesa por maiz norteamericano puede
caer entre un 3 y un 7% luego del terremoto y el
tsunami de la semana pasada que afectaron destru-
yendo los puertos, plantas de racionamiento e ins-
talaciones para el procesamiento de carne.

Las importaciones de maiz por parte del mayor
comprador del producto norteamericano pueden
caer en 500.000 tn a 1 millén de tn, mientras que
las importaciones de soja por parte de Japon, ter-
cer mayor comprador de soja estadounidense, pue-
den bajar en 250.000 tn, segun un analista de
AgResource Co.

Japdn importa casi 15 millones de tn de maiz y
cerca de 3 millones de tn de soja y 3 millones de tn
de trigo al afio.

Ningun embarque de granos fue cancelado o des-

14 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 18/03/11



MERCADO DE COMMODITIES

viado para otros destinos por lo que, pero algunos
barcos destinados al norte de Japon, region mas
afectada por el terremoto, seran desviados hacia
otros puertos japoneses.

El impacto del desastre sobre la demanda de
granos de Japoén es dificil de ser calculado aunque
la extension del dafio sobre la infraestructura y los
rebafios de ganado son la principal limitante de la
realizacion de nuevos negocios en el corto plazo.

Sin la mencionada demanda, Estados Unidos tie-
ne que buscar otros destinos para el cereal aunque
los informes de exportaciones fueron alentadores
en la semana.

Las inspecciones de embarque de maiz totaliza-
ron las 894.500 tn, debajo del informe se la semana
pasada pero aumentando el acumulado del afio co-
mercial hasta los 32,9 millones de tn que superan
las 32,2 millones del 2010 a la misma fecha.

Las ventas semanales sumaron 1.300.000 tn, arri-
ba del rango estimado previamente por el mercado
de 550.000 a 750.000 tn y llevando el acumulado
del afio comercial hasta los 35,48 millones de tn, un
7% arriba del afio pasado.

La caida de los precios ayudo a que las exporta-
ciones desde Estados Unidos crecieran un 72% la se-
mana pasada. La disminucion atrajo a los compra-
dores y las ventas superaron el millén de toneladas
por tercera vez en nueve semanas.

El informe fue positivo para que el mercado mos-
trara una recuperacion el dia jueves cuando fue pu-
blicado (alcanz6 los limites méaximos permitidos de
negociacion en una jornada, u$s 11,81) pero el ma-
yor impulso se generd a partir del rumor de que
China habria adquirido maiz estadounidense.

Si bien no se pudieron confirmar los mismos, se
hablaba de una compra de entre 250.000 y 500.000
tn, se genero6 un fuerte volumen de compras en el
mercado por parte de distintos participantes.

Actualmente, el cereal norteamericano es mas
barato que el doméstico. El afio pasado, el pais asia-
tico import6 1,6 millones de toneladas de maiz des-
de Estados Unidos, ya que la sequia disminuyd la
produccion local y forz6 a China, que normalmente
es autosuficiente, a convertirse en importador por
primera vez en cuatro afios.

La demanda asiatica provocé el afio pasado una
fuerte suba en las cotizaciones hasta niveles proxi-
mos a los alcanzados en el 2008 luego de sucesivos
recortes de la oferta estadounidense.

En el 2010 la cosecha de maiz disminuyé en va-
rias oportunidades hasta alcanzar las 316,2 millo-
nes de tn actuales que, como minimo, deberian re-
petirse en el 2011 para no ajustar el balance final
mas alla del que se alcanzara este afio.

Se espera el informe del 31 de marzo para tener
una idea sobre las proximas siembras que deberan
comenzar a mediados de abril (primer informe en
base a encuestas realizadas a los productores).

Mientras tanto, distintos analistas comenzaron
a publicar sus estimaciones a saber:

-Allendale estimé que sembraran 91,291 millo-
nes de acres (36,95 millones de hectareas) con el
cereal. Sefial6 ademas que los productores norte-
americanos aumentaran el area destinada al maiz
en un 3,5% en detrimento de la soja ya que intenta-
rén capitalizar la gran demanda que existe del gra-
no.

-Informa Economics proyecto la siembra de maiz
estadounidense en 91,758 millones de acres (37,13
millones de hectareas) por encima de los 90,903
millones estimados en el mes de enero.

Ambos informes estan por debajo de los 92 mi-
llones de acres que el USDA estimd en el Baseline de
febrero.

Si los operadores toman como punto de partida
esta estimacion, toda cifra superior seré bajista para
el mercado y toda cifra inferior sera alcista.

De esta forma, el informe publicado el viernes
por Informa Economics fue sumamente alcista para
las cotizaciones de Chicago que alcanzaron en al-
gun momento de la jornada hasta el limite maximo
permitido de negociacién de u$s 17,71.

La mejora del ultimo dia de la semana se sumoé a
la mejora del jueves para superar ambas las caidas
de precios de los “dias martes y miércoles. Las pér-
didas fueron compensadas por el ingreso de
inversores que aumentaron sus posiciones compra-
das luego de las cancelaciones iniciales.

Asi la semana para los precios futuros en Chicago
finaliza con un comportamiento positivo de casi el
3% en la mayoria de sus posiciones luego de haber
transcurrido jornadas con fuertes subas y fuertes
bajas.

El comportamiento del maiz, con subas y bajas,
se debié mayormente a la operatoria de los fondos
y al flujo de dinero. En el grafico que se acompafia
se muestra la posicién neta de los non-commercial
en el mercado de maiz de chicago.

Se muestra una gran posicion neta compradora
con cancelaciones en la Ultima semana que impacto
en los precios y con vulnerabilidad para el futuro.
Se calculaba que en una sola rueda cancelaron 5
millones de tn.
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Mercado Ganadero S.A.
Aguirre Vazquez S.A.
Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar
Benito Pujol y Cia. S.A.
Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.
Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar
Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.
Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.
Teléfono: (54-343) 490-103 / www.etchevehere-rural.com.ar
Ferialvarez S.R.L.
Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (0349) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 7 www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.
Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggiy Cia S.R.L.
Teléfono: (37-74) 42-2586 / 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar
Alzaga Unzuéy Cia S.A.
Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com
Remate 27 - Fechas: 09 al 14/03/11
Precios x kilo Precio x cabeza
Ganado Categoria Cantidad Oper. Min  Max Prom Min Max Prom
Bovino Haciena de Feed-Lot En Pie 633 12 865 11,18 10,16
Bovino Novillos y vaquillonas para faena En Pie 15 1 8,82 8,82 8,82
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 4714 72 8,10 12,55 10,08
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 1713 32 7,50 9,25 8,52
Bovino Novillos holando En Pie 420 9 7,50 9,75 8,34
Bovino Novillos mas de 3 afios En Pie 115 3 7,40 8,05 7,74
Bovino Novillos para exportacion En Pie 63 2 7,00 7,60 7,28
Bovino Novillos para exportacion Faenado 192 5 14,38 15,30 14,88
Bovino Novillos para faena En Pie 25 1 8,30 8,30 8,30
Bovino Temeras En Pie 2.793 40 1065 1365 1188
Bovino Terneros En Pie 7.749 107 10,20 15,00 12,58
Bovino Terneros holando En Pie 405 7 8,65 10,55 9,73
Bovino Terneras/os En Pie 4.662 70 905 1510 11,56
Bovino Toros para faena En Pie 5 1 5,40 5,40 5,40
Bovino Vacas con cria al pie En Pie 1.250 25 1.550,00 2.350,00 1.956,72
Bovino Vacas de invernada En Pie 792 18 545 6,55 6,18
Bovino Vacas para faena En Pie 65 2 6,44 6,57 6,50
Bovino Vaguillonas de invernada En Pie 861 15 850 1132 10,35
Bovino Vaquillonas para cria En Pie 688 15 932 1090 1042 270000  3.400,00  2.986,34
Bovino Vientres con garantia de prefiez En Pie 1.859 55 2.580,00 4.460,00 3.586,59
Bovino Vientres entorados En Pie 70 4 9,40 9,40 9,40 2.600,00  2.600,00 2.600,00
Bovino Vientres holando En Pie 42 2 12,80 12,80 12,80 3.800,00 3.800,00 3.800,00
Equino Equinos En Pie 23 3 2.500,00 4.800,00 3.865,22
QOvino Corderos/as En Pie 50 1 225,00 225,00 225,00
QOvino QOvejas En Pie 50 1 215,00 215,00 215,00
Totales 29.254 503

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 100341 140311 150311 lsi0aa1  ziogay | romedio Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro 719,60 720,00 719,80
Girasol 1.491,00 1.456,00 1.416,00 1.405,00 1.380,00 1.429,60 1.031,44 38,6%
Soja 1.303,00 1.300,00 1.244,00 1.260,00 1.296,00 1.280,60 937,51 36,6%
Mijo
Sorgo 630,00 630,00 301,29 109,1%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 515,91
Girasol 1.380,00 1.370,00 1.330,00 1.290,00 1.290,00 1.332,00 1.019,17 30,7%
Soja 938,05
Sorgo
Coérdoba
Trigo Duro 659,76
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.390,00 1.370,00 1.340,00 1.295,00 1.348,75 1.016,57 32,7%
Soja
Trigo Art. 12
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.385,00 1.375,00 1.335,00 1.295,00 1.295,00 1.337,00 1.017,55 31,4%
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
Varacio
Producto 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11 11/03/11 Z:?:r:j
Harinas de trigo ($)
"0000" 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0
"000" 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 540,0 540,0 530,0 530,0 530,0 540,0 -1,85%
Aceites ($)
Girasol crudo 3.700,0 3.700,0 3.700,0 3.700,0 3.700,0 3.700,0
Girasol refinado 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0 4.450,0
Lino
Soja refinado 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0
Soja crudo 3.350,0 3.350,0 3.350,0 3.350,0 3.350,0 3.350,0
Subproductos )
Girasol pellets (Cons Dna) 750,0 750,0 750,0 750,0 750,0 750,0
Soja pellets (Cons Darsena) 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0 1.250,0

(Dna) Darsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (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 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11 Var% 11/03/11
Trigo
Exp/GL ClDesc. Cdo.  Prot85a95/PH78  u$s 200,00
Exp/AS Abr Cdo.  Prot9a9,5/PH 78 u$s 200,00
Exp/SM Abr Cdo.  Prot9a9,5/PH 78 u$s 200,00
Maiz
Cons/Clason  C/Desc. Cdo. MIE 700,00 710,00 750,00
Exp/Ric Hasta 30/04 Cdo. MI/E uss 180,00 180,00
Exp/SM Abr Cdo. MIE u$s 180,00 165,00 180,00 180,00
Exp/SM May/Jun Cdo. MIE u$s 180,00 16500 180,00 185,00 195,00
Exp/Ramallo  May/Jun Cdo. MIE us$s 195,00
Exp/Tmb May/Jun Cdo. MIE us$s 165,00
Exp/SM May/Jun Cdo. MIE us$s 180,00 185,00 195,00
Exp/AS May/Jun Cdo. MIE us$s 180,00 185,00 195,00
Exp/GL May/Jun Cdo. MIE uss 180,00 195,00
Exp/Tmb May/Jun Cdo. MIE uss 180,00 195,00
Exp/PA Jun Cdo. MIE us$s 185,00 195,00
Exp/SM Jul Cdo. ME uss 195,00
Exp/AS Jul Cdo. ME uss 195,00
Sorgo
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 630,00 650,00
Cons/Clason  C/Desc. Cdo. MIE 600,00 630,00 650,00
Exp/GL May Cdo. MIE us$s 160,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1200,00 1210,00 1260,00 1300,00 2,0% 1275,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1200,00 1210,00 1260,00 1300,00 2,0% 1275,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1300,00
FcalRic C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1200,00 1210,00 1260,00 1300,00 2,0% 127500
FcalVGG C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1200,00 1210,00 1260,00 1300,00 2,0% 1275,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1200,00 1210,00 1260,00 1300,00 2,0% 1275,00
FcalRic Hasta 27/03 Cdo. M/E 1305,00 1255,00 1255,00 1280,00 1320,00 1,1% 1305,00
Fca/Tmb Hasta 27/03 Cdo. M/E 1320,00
Fca/SM Hasta 27/03 Cdo. MI/E 1255,00 1280,00 1320,00
Fca/SL Hasta 27/03 Cdo. MI/E 1305,00 1255,00 1255,00 1280,00 1320,00 1,1%  1305,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 1320,00
Fca/SL May Cdo. MIE us$s 315,00 325,00
Fca/SM May Cdo. MIE u$s 320,00 300,00 30500 31500 32500 1,6% 320,00
FcalVGG May Cdo. MIE u$s 320,00 300,00 30500 31500 32500 1,6% 320,00
Fca/GL May Cdo. MIE us$s 300,00 30500 31500 32500 16% 320,00
Fca/Tmb May Cdo. MIE u$s 320,00 300,00 30500 31500 32500 1,6% 320,00
FcalRic May Cdo. MIE u$s 320,00 300,00 30500 31500 325,00
Exp/SM May Cdo. MIE us$s 300,00 305,00 31500 325,00
Exp/AS May Cdo. MIE us$s 300,00 305,00 31500 325,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 1400,00 1390,00 1390,00 1380,00 1380,00 -2,1% 1410,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1400,00 1390,00 1390,00 1380,00 1380,00 -2,1% 1410,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.  Flt/Cnfit 1400,00 1390,00 1390,00 1380,00 1380,00 -2,1% 1410,00
Fca/T.Lauquen Mar Cdo. MIE u$s 330,00 32800 32800 32500 32500 -27% 334,00

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

Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

18 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 18/03/11



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto \ 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR032011 225.243 290.439 4,047 4,054 4,053 4,052 4,051 0,10%
DLR042011 114.729 193.589 4,076 4,084 4,084 4,081 4,081 0,12%
DLR052011 53.812 221.174 4,110 4,116 4,116 4,115 4,113 0,10%
DLR062011 32.400 98.894 4,142 4,149 4,153 4,147 4,146 0,12%
DLR072011 34.602 78.311 4177 4,183 4,187 4,184 4,184 0,17%
DLR082011 15.000 29.660 4,213 4,220 4,224 4,221 4,221 0,19%
DLR092011 15.600 34.367 4,248 4,261 4,265 4,260 4,260 0,28%
DLR102011 18.650 52.650 4,283 4,300 4,304 4,299 4,297 0,33%
DLR112011 8.550 44912 4,328 4,339 4,343 4,338 4,335 0,16%
DLR122011 5.575 35.522 4,368 4,379 4,383 4,375 4,370 0,05%
DLR012012 45.350 57.530 4,413 4,425 4,428 4,415 4,410 -0,07%
DLR022012 25.950 70.060 4,458 4,470 4,473 4,450 4,445 -0,18%
DLR032012 21.150 15.150 4,509 4515 4,518 4,485 4,480
ECU032011 6.391 5,655 5,645 5,635 5,670 5,730 2,05%
ECU062011 26 5,780 5,770 5,760 5,795 5,855 2,00%
OR0062011 294 7.939 1426,000 1394,600 1397,000 1405,500 1418,000 -0,24%
ORO122011 915 1.913 1.430,00 1.400,10 1.401,00 1.409,80 1.422,80 -0,18%
RFX000000 665 4,03 4,03 4,04 4,04 4,04 0,25%

AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR052011 2.482 37172 319,60 307,60 308,20 318,70 325,20 2,26%
ISR072011 663 2245 322,90 310,90 311,50 322,10 328,60 2,30%
ISR092011 32 120 325,80 313,80 314,70 325,20 331,70 2,31%
ISR112011 50 193 329,60 317,60 318,00 328,50 335,00 2,13%
ISR052012 12 184 297,30 286,50 287,00 298,00 302,00 1,68%
MAI000000 38 183,00 176,50 177,00 184,00 194,00 6,01%
MAI032011 29 7 183,00 176,50 177,00 184,00 194,00 6,01%
MAI042011 89 504 180,00 174,50 175,00 182,00 189,00 3,85%
MAI072011 3 128 184,00 177,00 177,50 184,50 191,50 3,51%
MAI042012 5 179,00 172,00 172,00 177,00 184,00 2,79%
SOF000000 326,00 316,00 316,00 321,50 328,00 -0,30%
SOF032011 19 326,00 316,00 316,00 321,50 328,00 -0,30%
SOF042011 202 1262 322,70 310,70 311,00 321,20 327,50 1,87%
SOF052011 260 820 322,80 310,80 311,00 322,00 328,50 2,18%
S0J000000 16 327,00 316,00 316,00 321,50 328,00 -0,61%
S0J042011 3 324,10 312,10 312,50 323,20 329,50 2,30%
S0J052011 453 2650 324,10 312,10 312,50 323,20 329,50 2,30%
S0J072011 64 327,50 316,00 316,50 326,50 333,50 2,46%
S0J052012 20 286 300,70 290,00 290,50 301,50 306,00 1,83%
TRI000000 736 176,00 174,00 173,00 174,00 174,00 -1,14%
TRI032011 176,00 174,00 173,00 174,00 174,00 -1,14%
TRI042011 37 182,00 178,00 177,00 178,00 179,00 -1,65%
TRI012012 12 47 190,50 186,00 183,80 186,00 188,00 -0,79%
XMAI000000 183,00 176,50 177,00 184,00 194,00 6,01%
XS0J000000 327,00 316,00 316,00 321,50 328,00 -0,61%

TOTAL 622.095 1.251.158

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

i i IA
Posicion Preciode  Tipo de vomen  APONypna11 10311 160311 1700341 18/03/11
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL

ISR052011 348 call 8 100 4,800

ISR052011 352 call 48 82 4,700

ISR052011 356 call 1 13 1,200

ISR052011 364 call 12 60 1,300
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En US$S
Posicin Preciode  Tipo de Volumen 1A por 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT
ISR052011 268 put 72 397 1,600 0,500
ISR052011 272 put 2 49 2,000
ISR052011 276 put 70 358 1,300 2,500
ISR052011 280 put 335 550 1,700 1,200
ISR052011 284 put 18 112 1,900
ISR052011 288 put 24 43 2,500
ISR052011 296 put 52 66 4,300
ISR052011 304 put 334 229 3,700
SOF042011 324 put 11 5,200 13,000
SOF042011 332 put 10,500
" Elinterés abierto corresponde al dfa viemnes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posici5 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11 var.
osicion max min dtima  max min dtima ~ max min diima ~ méax min dlima ~ méax min  dltima ~ sem.
FINANCIEROS En$/USS
DLR032011| 4,047 4,047 4,047| 4,054 4,046 4,054| 4,055 4,050 4,055 4,053 4,051 4,052| 4,061 4,050 4,051 0,10%
DLR042011| 4,078 4,076 4,076| 4,084 4,078 4,084| 4,084 4,081 4,084 4,082 4,080 4,081 4,081 4,080 4,080 0.10%
DLR052011| 4,111 4,110 4,110| 4,120 4,108 4,117| 4,115 4115 4,115| 4,115 4,111 4,115 4,114 4111 4,113] 007%
DLR062011 4149 4140 4,148 4,153 4,153 4,153 4,147 4,143 4,147
DLRO72011| 4,177 4177 4177| 4,183 4,176 4,183 4184 4,177 4,184
DLR082011 4230 4214 4216 4,225 4,220 4,221
DLR092011 4272 4250 4,261 4,260 4,250 4,260
DLR102011 4,300 4,284 4,300 4,300 4,295 4,299
DLR112011 4344 4339 4339 4,338 4,330 4,330| 4,335 4,330 4,335 016%
DLR122011 4375 4,370 4,375 4,370 4,365 4,370
DLR012012 4452 4425 4425 4,415 4,398 4,415 4,410 4,398 4,410
DLR022012 4,450 4,440 4,450
DLR032012| 4,510 4510 4,510 4,484 4,483 4,484
OR0062011 1402,2 1394,6 1394,6| 1406,0 1396,5 1396,5 1420,0 1415,0 1415,0| -0.39%
ORO012201] 1428,0 1428,0 1428,0| 1407,0 1400,0 1400,1| 1410,7 1400,0 1400,0{ 1409,9 1404,0 1409,8| 1425,0 1422,0 1423,4| -0.14%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052011 | 319,60 315,90 319,60 313,10 307,60 307,60| 311,00 306,50 308,20| 319,50 311,60 318,70| 330,00 320,00 325,20| 2,26%
ISR072011 | 322,80 320,00 322,80 315,00 311,60 311,60| 311,30 311,30 311,30| 322,70 321,10 321,60| 332,00 328,80 328,80| 2:37%
ISR092011 | 325,50 325,00 325,00
ISR112011 | 328,60 328,20 328,20 317,60 317,60 317,60
ISR052012 | 297,30 297,30 297,30 296,00 296,00 296,00
MAI032011 194,50 194,00 194,00
MAI042011| 181,00 180,00 180,00 180,00 175,00 175,00
MAI072011 | 184,00 184,00 184,00
SOF032011] 324,00 321,00 321,50 328,00 328,00 328,00
SOF042011) 322,00 322,00 322,00 310,00 310,00 310,00| 322,00 321,20 321,20| 332,00 327,50 327,50
SOF052011) 322,80 321,00 322,80 310,50 310,00 310,00| 322,00 322,00 322,00 331,00 328,50 328,50| 2,18%
S0J052011| 324,00 321,50 324,00| 316,10 312,10 312,20| 314,70 309,70 312,20| 323,50 316,00 323,50| 333,00 324,00 329,50| 2,30%
S0J052012 295,00 290,10 290,10 301,50 301,40 301,50
TRI012012 186,00 186,00 186,00/ 184,00 183,80 183,80

423.970 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.225.613  Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién [ Vol. Sem. Open Interest| 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 787,00 780,00 775,00 775,00 770,00 -2,16%
Maiz BA Inmed. 740,00 720,00 720,00 740,00 770,00 4,05%
Soja Ros Inm/Disp. 1.320,00 1.290,00 1.280,00 1.290,00 1.312,00 -0,98%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 1.320,00 1.290,00 1.280,00 1.290,00 1.312,00 -0,98%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest] 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11  var.sem.

TRIGO B.A. 03/2011 3.600 8 189,50 187,00 185,00 186,00 184,00 -2,90%

TRIGO B.A. 05/2011 4.000 223 197,00 193,00 193,50 196,00 197,00 0,25%

TRIGO B.A. 07/2011 5.200 745 202,50 200,00 196,50 200,00 202,00 0,50%

TRIGO B.A. 09/2011 200 8 209,50 207,00 204,00 207,00 208,00

TRIGO B.A. 01/2012 9.000 349 195,50 192,00 191,00 193,00 195,00 1,40%

TRIGO 1.W. 03/2011 110,00 110,00 110,00 110,00 110,00

TRIGO Q.Q. 03/2011 109,50 109,50 109,50 109,50 109,50 0,46%

TRIGO ROS 03/2011 4 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00 1,06%

TRIGO BAR 03/2011 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00

TRIGO S.N. 03/2011 111,00 111,00 111,00 111,00 111,00

MAIZ ROS 04/2011 16.500 1.451 181,50 174,50 175,00 182,00 192,50 5,48%

MAIZ ROS 05/2011 183,00 176,00 176,00 183,00 193,50 5,16%

MAIZ ROS 07/2011 9.100 641 183,50 176,50 177,00 184,00 194,50 5,48%

MAIZ ROS 04/2012 30 179,00 172,00 172,00 177,00 184,00 2,79%

GIRASOL ROS 03/2011 380,00 380,00 380,00 370,00 370,00 -2,63%

SORGO ROS 03/2011 182,00 175,00 172,00 172,00 173,00 -7,98%

SORGO ROS 04/2011 5 177,50 170,50 167,00 171,00 172,00 -6,52%

SORGO ROS 05/2011 25 177,50 170,50 167,00 171,00 172,00 -6,52%

SORGO ROS 04/2012 167,00 160,00 160,00 160,00 161,00 -3,59%

SOJA I.W. 05/2011 5.000 208 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00

SOJA Q.Q. 05/2011 9.000 182 94,00 93,40 93,00 90,00 90,00 -4,26%

SOJA ROS 03/2011 326,00 316,00 316,00 319,00 324,00 -0,92%

SOJA ROS 04/2011 30.500 513 322,70 312,70 313,50 322,60 331,00 2,67%

SOJA ROS 05/2011 186.800 10.039 322,60 312,60 311,40 321,40 330,00 2,55%

SOJA ROS 06/2011 2 326,00 316,00 315,00 324,50 333,50 2,62%

SOJA ROS 07/2011 20.700 275 327,00 317,00 316,80 326,00 334,50 2,76%

SOJA ROS 09/2011 4.900 141 329,50 319,50 319,70 328,90 337,50 2,90%

SOJAROS 11/2011 2 333,50 323,50 324,00 333,30 341,50

SOJA ROS 05/2012 23.700 535 300,30 290,30 290,00 300,00 306,50 -7,82%

SOJA VIL 04/2011 209 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00 -72,71%

SOJA VIL 05/2011 365 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00

SOJA VIL 06/2011 2.500 30 82,00 82,00 82,00 83,00 83,00 1,22%

SOJA VIL 07/2011 3.700 123 82,00 82,00 82,00 83,00 83,00 1,22%

SOJA VIL 09/2011 3.500 50 82,00 82,00 82,00 83,00 83,00 1,22%

SOJAVIL 11/2011 200 82,00 82,00 82,00 83,00 83,00 1,22%

SOJA DAI 04/2011 147 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00 2,44%

SOJA DAI 05/2011 236 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJA DAI 06/2011 200 50 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00

SOJA DAI 07/2011 200 40 84,00 84,00 84,00 84,00 84,00

MATBA. Operaciones en délares En tonelada

Posicin 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11 var.
max  min dltma  méx  min dlima  m&x  min dltma  max  min dlima  m&x  min dltima  sem.

TRIGO B.A. 03/2011 189,5 1890 189,5 1850 1850 1850 18380 1850 1850 184,0 184,0 184,0

TRIGO B.A. 05/2011 197,0 197,0 197,0 1935 1930 1930 197,0 197,0 1970 1975 197,0 197,0

TRIGO B.A. 07/2011 196,0 196,0 196,0 1972 1960 1960 200,0 200,0 200,0 202,0 197,0 1970 -17%

TRIGO B.A. 09/2011 203,0 203,0 203,

TRIGO B.A. 01/2012 196,0 1940 1950 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 192,0 190,0 192,0 1950 1950 1950

MAIZ ROS 04/2011 182,0 1805 1805 1745 1745 1745 1750 1740 1745 1820 1820 1820 1925 1925 1925 55%

MAIZ ROS 05/2011

MAIZ ROS 07/2011 1830 1825 1825 1765 1765 1765 1775 1760 1775 1840 1840 1840 1945 1945 1945 55%

SOJA I.W. 05/2011 102,0 102,0 102,0 102,0 1015 1015

SOJA Q.Q. 05/2011 940 930 931 936 934 934 930 920 920 910 90,0 910

SOJA ROS 04/2011 3248 3195 3245 3170 313,0 3132 3140 3105 313,0 3235 3230 3235 3335 3280 3310 25%

SOJA ROS 05/2011 3240 3200 3239 3195 3126 3126 3156 3084 3115 3214 3175 3214 3340 3230 3300 28%

SOJA ROS 07/2011 3280 3253 3275 320,0 317,0 317,0 3165 3130 3160 326,8 326,8 326,8 3385 3290 3345 29%

SOJA ROS 09/2011 330,0 3295 3300 3195 3195 3195 3200 3185 3185 3289 3289 3289

SOJA ROS 11/2011 342,0 3350 3415

SOJA ROS 05/2012 300,5 300,0 3005 290,3 290,3 290,3 2930 2900 291,0 300,0 2950 300,0 309,0 301,0 306,5

SOJA VIL 06/2011 830 830 830

SOJA VIL 07/2011 830 830 830 830 830 830

SOJA VIL 09/2011 830 830 830

SOJAVIL 11/2011 830 830 830

SOJA DAI 04/2011 84,0 84,0 84,0

SOJA DAI 06/2011 84,0 840 840

SOJA DAI 07/2011 840 840 840
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB Spot 345,00 343,00 343,00 345,00 350,00 345,00 1,45%

Precio FAS 248,73 24721 24727 248,81 252,59 248,64 1,59%

Precio FOB Abr'1l v 355,00 v 355,00 v 345,00 v 345,00 v 345,00 v 353,00 -2,27%

Precio FAS 258,73 259,51 249,27 248,81 247,59 256,64 -3,53%

Precio FOB May'11 v 360,00 v 360,00 352,50 v 355,00 v 355,00 v 355,00

Precio FAS 263,73 264,21 256,77 258,81 257,59 258,64 -0,41%
Trigo baja proteina

Precio FOB Abr'1l 296,50 290,00 290,00 v 285,00 v 295,00 295,00

Precio FAS 200,23 194,21 194,27 193,64 202,42 197,88 2,29%
Ptos del Sur

Precio FOB Abr'1l v 355,00 v 335,00 v 335,00 v 330,00 330,00 v 350,00 -5,71%

Precio FAS 258,23 238,70 238,70 233,31 232,09 252,38 -8,04%
Brasil

Precio FOB May'11l v 340,00 v 340,00 v 340,00 v 335,00 v 335,00 v 340,00 -1,47%

Precio FAS 323,08 323,10 323,10 318,16 318,09 322,42 -1,34%
Uruguay

Precio FOB Abr'1l v 345,00 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v350,00

Precio FAS 328,08 333,10 333,10 333,16 333,09 332,92 0,05%
Paraguay

Precio FOB Mar'11 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 345,00 v 345,00 v 350,00 -1,43%

Precio FAS 333,08 333,10 333,10 328,16 328,09 332,92 -1,45%
Maiz Up River

Precio FOB Spot 277,00 268,00 260,00 260,00 280,00 280,00

Precio FAS 209,57 202,37 196,12 196,12 211,63 211,97 -0,16%

Precio FOB Abr'1l 277,55 267,51 259,64 271,05 284,83 v 277,25 2,73%

Precio FAS 210,12 201,88 195,76 205,21 216,46 209,22 3,46%

Precio FOB May'11 276,96 266,72 259,64 271,05 283,26 v 277,25 217%

Precio FAS 209,53 201,09 195,76 205,21 214,89 209,22 2,71%

Precio FOB Jun'1l v 281,68 268,29 262,69 274,10 287,78 v 280,22 2,70%

Precio FAS 214,25 202,67 198,81 208,26 21941 212,18 3,41%

Precio FOB Jul'll v 281,68 v 270,66 v 264,06 v 275,09 v 288,18 v 280,22 2,84%

Precio FAS 214,25 205,03 200,19 209,24 219,81 212,50 3,44%
Sorgo Up River

Precio FOB Spot 225,00 216,00 206,00 206,00 226,00 228,00 -0,88%

Precio FAS 168,06 160,87 153,97 153,97 169,58 170,46 -0,52%

Precio FOB Abr'1l 222,83 211,01 206,29 v 217,12 v 231,68 222,12 4,31%

Precio FAS 165,88 155,88 154,26 163,05 175,26 164,59 6,48%
Soja Up River / del Sur

Precio FOB Spot 507,00 485,00 486,00 486,00 512,00 505,00 1,39%

Precio FAS 312,99 298,70 299,82 299,82 316,10 311,69 1,41%

Precio FOB Abr'1l v 510,75 v 484,66 v 489,53 v 506,52 v 513,14 v 508,73 0,87%

Precio FAS 316,74 298,36 303,35 314,43 317,23 315,42 0,58%

Precio FOB May'11 v 510,75 v 484,66 v 489,53 v 505,79 512,03 v 508,73 0,65%

Precio FAS 316,74 298,36 303,35 313,70 316,13 315,42 0,23%

Precio FOB Jun'1l v511,85 480,80 486,77 503,58 513,32 v 508,73 0,90%

Precio FAS 317,84 294,50 300,60 311,49 317,42 315,42 0,63%

Precio FOB Jul'll v511,85 v 486,13 v 490,63 505,24 514,24 v 508,73 1,08%

Precio FAS 317,84 299,83 304,45 313,15 318,34 315,42 0,92%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB Spot 670,00 650,00 650,00 650,00 650,00 670,00 -2,99%

Precio FAS 393,87 380,35 383,77 383,77 383,40 392,60 -2,34%

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

Tipo de cambio de referencia

14/03/11 15/03/11 16/03/11 17/03/11 18/03/11  var.sem. 11/03/11
Tipo de cambio cprdr 3,9890 3,9940 3,9980 3,9990 3,9990 0,23% 3,9900
vndr 4,0290 4,0340 4,0380 4,0390 4,0390 0,22% 4,0300

Producto Der. Exp.
Trigo 230 3,0715 3,0754 3,0785 3,0792 3,0792 0,23% 3,0723
Maiz 20,0 31912 3,1952 3,1984 3,1992 3,1992 0.23% 3,1920
Demés cereales 20,0 31912 3,1952 3,1984 3,1992 3,1992 0.23% 3,1920
Habas de soia 35,0 2,5929 2,5961 2,5987 2,5994 2,5994 0,23% 2,5935
Semilla de airasol 320 2,7125 2,7159 2,7186 2,7193 2,7193 0.23% 2,7132
Resto semillas oleagin. 235 3,0516 3,0554 3,0585 3,0592 3,0592 0.23% 3,0524
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,4704 3,4748 3,4783 34791 3,4791 0,23% 34713
Harina v Pellets Soia 320 2,7125 2,7159 2,7186 2,7193 2,7193 0.23% 2,7132
Harina v pellets airasol 30,0 2,7923 2,7958 2,7986 2,7993 2,7993 0.23% 2,7930
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,7923 2,7958 2,7986 2,7993 2,7993 0.23% 2,7930
Aceite de soja 320 2,7125 2,7159 2,7186 2,7193 2,7193 0,23% 2,7132
Aceite de girasol 30,0 2,7923 2,7958 2,7986 2,7993 2,7993 0.23% 2,7930
Resto Aceites Oleadinos. 300 27923 27958 27986 27993 27993 0.23% 2.7930
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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. Abr-11 May-11 Mar-11 Abr-11 Mar-11 Abr-11 May-11 Jul-11 Sep-11 May-11 Jul-11
18/03/2010 214,00 v215,00 v220,00 211,24 211,20 198,10 198,10 179,77 184,37 190,06 181,88 185,84
Semana anterior| 345,00 v353,00  v355,00 326,20 328,10 295,30 295,30 264,10 275,86 289,45 302,41 306,36
14/03/11 345,00 v355,00 v360,00 327,10 329,00 299,70 299,70 264,84 276,69 290,10 303,33 307,37
15/03/11 343,00 v355,00 v360,00 309,30 311,20 280,20 280,20 245,36 257,39 271,08 285,50 289,45
16/03/11 343,00 v345,00  v352,50 309,80 311,60 278,10 278,10 243,25 255,74 269,89 285,96 289,82
17/03/11 345,00 v345,00  v355,00 329,20 331,00 297,70 297,70 260,98 273,84 288,08 305,35 309,30
18/03/11 350,00 v345,00 v355,00 334,37 334,37 302,41 302,41 265,66 278,71 292,95 310,49 314,44
Var. Semanal 1,4% -2,3% 2,5% 1,9% 2,4% 2,4% 0,6% 1,0% 1,2% 2,7% 2,6%
Var. Anual 64% 60% 61% 58% 58% 53% 53% 48% 51% 54% 1% 69%
(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.

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

Emb.cerc. Abr-11 May-11 Jun-11 Abr-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12
18/03/2010 165,00 v167,71 163,77 162,40 166,90 168,10 171,70 148,03 152,36 156,00 159,54 163,87
Semana anterior| 280,00 V277,25 V277,25 v280,22 285,90 289,30 289,30 261,51 264,06 24517 227,45 231,19
14/03/11 277,00 277,55 276,96 v281,68 287,40 290,40 290,40 262,19 264,75 245,66 227,55 231,29
15/03/11 268,00 267,51 266,72 268,29 275,60 278,50 278,50 250,38 252,94 233,85 215,74 219,48
16/03/11 260,00 259,64 259,64 262,69 267,90 271,20 271,20 242,71 24556 229,52 216,23 219,48
17/03/11 269,00 271,05 271,05 274,10 279,70 283,00 283,00 254,52 257,37 241,33 228,04 231,29
18/03/11 280,00 284,83 283,26 287,78 293,89 294,28 297,23 269,08 271,64 250,78 235,62 238,97
Var. Semanal 2,1% 2,2% 2,1% 2,8% 1,7% 2,7% 2,9% 2,9% 2,3% 3,6% 3,4%
Var. Anual 70% 3% 69% 76% 76% 5% 3% 82% 8% 61% 48% 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 depésitos autorizados de Chicago.

SORGO Icomp
FOB FOB Arg FOB Grano |Pellets Aceite

Uss$ / Tn Oficial (1) Golfo (2 JFOB 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 Ab/My1l | Emb.cerc. | Abr-11 May-11 Ab/Jn1l JI/st10
18/03/2010 108,00 v116,53 405,00 165,00 170,00 231,52 865,00 852,50 857,50 950,00 985,00
Semana anterior| 228,00 222,12 670,00 220,00 219,00 270,60 1280,00 1307,50 1315,00 1400,00 1405,00
14/03/11 225,00 222,83 670,00 220,00 219,00 270,16 1280,00 1280,00 1282,50 1390,00 1395,00
15/03/11 216,00 211,01 650,00 220,00 216,00 265,43 1260,00 1240,00 1250,00 1360,00 1360,00
16/03/11 206,00 206,29 650,00 220,00 216,00 264,54 1240,00 1190,00 1190,00 1340,00 1340,00
17/03/11 215,00 v217,12 650,00 220,00 215,00 266,30 1220,00 1210,00 1210,00 1350,00 1350,00
18/03/11 226,00 v231,68 650,00 220,00 220,00 269,48 1230,00 1242,50 1242,50 1385,00 1385,00
Var. Semanal -0,9% 4,3% -3,0% 0,5% -0,4% -3,9% -5,0% -5,5% -1,1% -1,4%
Var. Anual 109% 99% 60% 33% 29% 16% 42% 46% 45% 46% 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 Abr-11 May-11 Abr-11 May-11 May-11 Jul-11 Ago-11 Abr-11 Abr-11
18/03/2010 356,00 354,39 357,33 358,62 358,62 373,10 375,60 352,56 355,50 354,12 448,57 485,02
Semana anterior| 505,00 v508,73  v508,73 501,37 500,82 515,20 518,20 490,35 493,29 491,00 591,90 630,96
14/03/11 507,00 v510,75 V511,85 502,84 503,21 517,30 520,20 492,38 495,32 493,66 588,17 631,06
15/03/11 485,00 V484,66 480,80 477,12 477,49 491,60 494,50 466,65 469,59 467,94 581,19 636,84
16/03/11 486,00 v489,53 486,77 483,00 483,18 497,80 500,80 472,90 475,93 474,28 580,34 637,31
17/03/11 502,00 v505,79 503,58 500,55 500,55 515,50 518,60 490,63 493,66 492,28 601,96 646,44
18/03/11 512,00 512,03 513,32 509,82 509,82 528,20 525,63 500,64 503,95 502,39 593,12 630,31
Var. Semanal 1,4% 0,6% 0,9% 1,7% 1,8% 2,5% 1,4% 2,1% 2,2% 2,3% 0,2% -0,1%
Var. Anual 44% 44% 44% 42% 42% 42% 40% 42% 42% 42% 32% 30%
(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.

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

serm Emb.cerc. Abr-11 Oc/Dcl1 Abr-11 JnAJi1l Abr-11 Oc/Dcll | Ab/St1l  Oc/De.ll | May-11 Jul-11 Ago-11
18/03/2010 293,00 293,10 284,56 289,79 282,19 340,00 322,00 319,00 308,00 297,51 295,97 293,76
Semana anterior| 381,00 381,94 384,81 377,81 371,80 418,00 419,00 417,00 412,00 385,80 389,44 388,67
14/03/11 384,00 380,40 391,81 381,94 377,09 416,00 414,00 408,00 409,00 391,87 395,83 395,39
15/03/11 372,00 372,90 374,83 367,12 363,65 419,00 418,00 410,00 414,00 375,66 380,18 380,51
16/03/11 374,00 375,05 376,82 368,72 365,19 410,00 412,00 402,00 406,00 379,74 383,38 383,16
17/03/11 386,00 390,87 395,56 380,12 379,52 411,00 412,00 401,00 405,00 395,28 398,81 398,92
18/03/11 398,00 396,71 404,49 385,14 387,01 422,00 421,00 412,00 415,00 405,53 409,06 409,50
Var. Semanal 4,5% 3,9% 51% 1,9% 4,1% 1,0% 0,5% -1,2% 0,7% 51% 5,0% 5,4%
Var. Anual 36% 35% 42% 33% 37% 24% 31% 29% 35% 36% 38% 39%
(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. Abr-11 MyJill  Oc/Dell Abr-11 NUALKE Abr-11 My/JI11 May-11 Jul-11 Ago-11 Sep-11
18/03/2010 814,00 814,59 824,08 842,60 817,91 829,59 665,00 660,00 865,30 874,78 878,75 881,83
Semana anterior| 1225,00 1220,25 122421 1242,22 1236,56 124494 935,00 940,00 1232,36 1244,93 1248,02 1250,22
14/03/11 1210,00 1201,06 1205,03 1227,15 1227,30 1233,47 913,00 918,00 1220,90 1233,47 1237,43 1239,86
15/03/11 1160,00 1141,53 1151,02 1172,04 1161,38 1168,44 895,00 903,00 1165,78 1178,35 1182,32 1184,74
16/03/11 1150,00 1143,30 114727 117417 1163,15 1171,30 885,00 893,00 1167,55 1180,11 1184,52 1187,61
17/03/11 1169,00 1166,66 1172,55 1204,30 1194,23 1200,85 903,00 906,00 1201,94 1214,07 1218,47 1221,56
18/03/11 1193,00 1194,22 1202,76 123311 1218,48 1224,66 918,00 921,00 1229,50 1242,28 1246,47 1250,00
Var. Semanal -2,6% -2,1% -1,8% -0,7% -1,5% -1,6% -1,8% -2,0% -0,2% -0,2% -0,1% 0,0%
Var. Anual 47% 47% 46% 46% 49% 48% 38% 40% 42% 42% 42% 42%
(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 09/03/11 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 10/11 131,6 5.799,3 340,7 127,4 3.428,0
(Dic-Nov) (2.536,3) (97,6) (59,4) (1.450,3)
Maiz 10/11 8145 7.018,6 5537 119,8 271,0
(Mar-Feb) (5.637,4) (535,4) (76,9) (405,0)
09/10 11,0 17.495,0 1.038,1 902,8 15.484,2
(11.083,8) (1.455,2) (1.311,2) (10.025,3)
Sorgo 10/11 32,1 460,9 7,6 70,0
(Mar-Feb) (313,6) (40,4) 11) (18,0)
09/10 Sin dat 1,0 1.926,4 124,8 96,3 1.679,3
s (1.167,9) (72,3) (56,3) (1.154,1)
Cebada Cerv. 10/11 39,4 800,9 391,8 2332 279,1
(Dic-Nov) (369,6) (335,7) (194,3) (116,6)
Soja 10/11 127,7 6.756,5 3.248,6 (***) 305,6
(Abr-Mar) (7.304,3) (3.419,3) (455,8)
09/10 21,8 (***) 17.468,1 (***) 3.077,3 2.812,2 12.139,0
(6.834,9) (1.733,4) (1.681,7) (3.851,4)
Girasol 1011 9,1 46,6 10,1 15
(Ene-Dic) (15,9) (4,9) (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 ENERO. (***) Diferencias que se pasaran a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 02/03/11
Trigo pan

Soja

Girasol

Al 02/02/11

Maiz

Sorgo

10711

09/10

10711

09/10

10711

09/10

10711

09/10

10/11

09/10

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
2.315,7 2.199,9 848,9 402,8
(1.992,2) (1.892,6) (640,8) (311,2)
5.613,6 5.332,9 1.091,7 1.088,7
(6.080,8) (5.776,8) (1.397,7) (1.338,0)
8.1185 8.1185 3.9139 753,2
(8.250,6) (8.250,6) (6.134,9) (814,8)
37.020,3 37.020,3 16.401,5 14.342,8
(25.724,7) (25.724,7) (11.802,0) (11.134,4)
1.531,7 1.531,7 538,6 145,9
(1.016,8) (1.016,8) (450,4) (65,4)
2.263,8 2.263,8 797,3 602,5
(3.479,8) (3.479,8) (1.949,6) (1.573,4)
66,6 59,5 34 1,0
117,0) (105,4) 23) 08)
41851 3.766,6 5442 535,6
(2.9637) (2.667,3) (522,1) (522,1)

2,2 2,0

(1,2) (1,2
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 mercaderfa 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 USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: MARZO 2011

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2009/10 (act.) 1,29 11,00 12,29 510 5,83 1,36 23,33%
2010/11 (ant.) 1,36 14,00 0,01 15,37 8,50 5,88 0,99 16,84%
2010/11 (act.) 1,36 15,00 0,01 16,37 8,50 5,88 2,09 35,54%
Variacion 1/ 7,1% 6,5% 111,1%
Variacion 2/ 5,4% 36,4% 33,2% 66,7% 0,9% 53,7%
Australia 2009/10 (act.) 3,59 21,92 0,11 25,62 14,79 6,73 411 61,07%
2010/11 (ant.) 411 25,00 0,10 29,21 13,50 8,48 7,23 85,26%
2010/11 (act.) 411 26,00 0,10 30,21 13,50 8,98 7,73 86,08%
Variacion 1/ 4,0% 3,4% 5,9% 6,9%
Variacion 2/ 14,5% 18,6% -9,1% 17,9% -8,7% 33,4% 88,1%
Canada 2009/10 (act.) 6,55 26,85 0,40 33,80 19,02 6,96 7,82 112,36%
2010/11 (ant.) 7,82 23,17 0,40 31,39 17,50 8,20 5,69 69,39%
2010/11 (act.) 7,82 23,17 0,40 31,39 17,50 8,20 5,69 69,39%
Variacion 1/
Variacion 2/ 19,4% -13,7% 7,1% -8,0% 17,8% -27,2%
Unién Europea 2009/10 (act.) 18,97 138,05 5,48 162,50 22,12 124,50 15,88 12,76%
2010/11 (ant.) 15,88 136,53 4,50 156,91 21,50 122,00 13,41 10,99%
2010/11 (act.) 15,88 136,08 4,50 156,46 21,00 122,00 13,46 11,03%
Variacion 1/ -0,3% -0,3% -2,3% 0,4%
Variacion 2/ -16,3% -1,4% -17,9% -3,7% -5,1% -2,0% -15,2%
China 2009/10 (act.) 45,69 115,12 1,39 162,20 0,89 107,00 54,31 50,76%
2010/11 (ant.) 54,31 114,50 1,00 169,81 1,00 108,80 60,01 55,16%
2010/11 (act.) 54,31 114,50 1,00 169,81 1,00 108,80 60,01 55,16%
Variacion 1/
Variacion 2/ 18,9% -0,5% -28,1% 4,7% 12,4% 1,7% 10,5%
Norte de Africa 2009/10 (act.) 9,50 20,23 21,40 51,13 0,19 39,10 11,83 30,26%
2010/11 (ant.) 11,83 17,45 22,30 51,58 0,19 40,17 11,22 27,93%
2010/11 (act.) 11,83 17,45 21,90 51,18 0,19 40,05 10,95 27,34%
Variacion 1/ -1,8% -0,8% -0,3% -2,4%
Variacion 2/ 24,5% -13,7% 2,3% 0,1% 2,4% -7,4%
Sudeste Asia 2009/10 (act.) 2,74 13,38 16,12 0,49 12,44 319 25,64%
2010/11 (ant.) 3,19 12,40 15,59 043 12,26 291 23,74%
2010/11 (act.) 3,19 12,90 16,09 0,43 12,71 2,96 23,29%
Variacion 1/ 4,0% 3,2% 3,7% 1,7%
Variacion 2/ 16,4% -3,6% -0,2% -12,2% 2,2% -7,2%
FSU-12 2009/10 (act.) 20,91 113,89 5,42 140,22 36,73 80,25 23,23 28,95%
2010/11 (ant.) 23,23 80,98 7,33 111,54 15,20 84,05 12,29 14,62%
2010/11 (act.) 23,23 80,97 5,68 109,88 13,70 82,45 13,73 16,65%
Variacién 1/ 0,0% -22,5% -1,5% -9,9% -1,9% 11,7%
Variacién 2/ 11,1% -28,9% 4,8% -21,6% 62,7% 2,7% -40,9%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas camparia. 2/ Relacion entre la presente campatia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: MARZO 2011

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2009/10 (act.) 1,72 28,03 0,26 30,01 18,68 10,12 1,20 11,86%
2010/11 (ant.) 1,20 28,51 011 29,82 17,01 11,01 1,80 16,35%
2010711 (act.) 1,20 28,51 011 29,82 17,01 11,01 1,80 16,35%
Variacion 1/
Variacién 2/ -30,2% 1,7% -57,7% -0,6% -8,9% 8,8% 50,0%
Canada 2009/10 (act.) 6,33 22,48 2,15 30,96 3,09 22,22 5,65 25,43%
2010/11 (ant.) 5,65 22,07 1,67 29,39 373 21,94 371 16,91%
2010/11 (act.) 5,65 22,07 1,67 29,39 373 21,94 371 16,91%
Variacion 1/
Variacion 2/ -10,7% -1,8% -22,3% -5,1% 20,7% -1,3% -34,3%
Union Europea 2009710 (act.) 20,76 154,15 3,04 177,95 2,99 149,68 25,29 16,90%
2010/11 (ant.) 25,29 139,14 6,17 170,60 6,01 152,26 12,34 8,10%
2010711 (act.) 25,29 139,14 7,37 171,80 571 153,46 12,64 8,24%
Variacion 1/ 19,4% 0,7% -5,0% 0,8% 2,4%
Variacion 2/ 21,8% 9,7% 142,4% -3,5% 91,0% 2,5% -50,0%
Japon 2009/10 (act.) 157 0,18 19,20 20,95 19,40 1,56 8,04%
2010/11 (ant.) 1,56 0,18 19,18 20,92 19,38 154 7,95%
2010/11 (act.) 1,56 0,18 19,18 20,92 19,38 154 7,95%
Variacion 1/
Variacién 2/ -0,6% -0,1% -0,1% -0,1% -1,3% 11,86%
México 2009710 (act.) 524 27,21 10,96 43,47 0,64 40,89 1,94 4,74%
2010/11 (ant.) 1,94 32,03 10,45 44,42 0,30 41,60 2,53 6,08%
2010711 (act.) 1,94 30,03 11,55 43,52 0,10 41,30 2,13 5,16%
Variacion 1/ -6,2% 10,5% -2,0% -66,7% 0,7% -15,8%
Variacion 2/ -63,0% 10,1% 5,4% 0,1% -84,4% 1,0% 9,8%
China 2009/10 (act.) 54,14 164,06 3,78 221,98 0,21 167,35 54,43 32,52%
2010/11 (ant.) 54,43 174,02 3,18 231,63 0,27 170,30 61,05 35,85%
2010/11 (act.) 54,43 174,02 2,98 231,43 0,27 170,20 60,95 35,81%
Variacion 1/ -6,3% -0,1% -0,1% -0,2%
Variacion 2/ 0,5% 6,1% -21,2% 4,3% 28,6% 1,7% 12,0%
Brasil 2009710 (act.) 12,45 58,41 0,95 71,81 11,60 49,74 10,47 21,05%
2010711 (ant.) 10,87 53,33 151 65,71 7,01 51,15 7,57 14,80%
2010711 (act.) 10,47 55,34 151 67,32 7,01 51,15 9,17 17,93%
Variacion 1/ -3,7% 3,8% 2,4% 21,1%
Variacion 2/ -15,9% -5,3% 58,9% -6,3% -39,6% 2,8% -12,4%
FSU-12 2009/10 (act.) 8,65 68,13 0,39 71,17 15,03 55,28 6,86 12,41%
2010/11 (ant.) 6,86 47,69 231 56,86 10,27 42,59 4,00 9,39%
2010/11 (act.) 6,86 47,63 151 56,00 9,52 42,28 4,20 9,93%
Variacion 1/ -0,1% -34,6% -1,5% -7,3% -0,7% 5,0% 5,8%
Variacién 2/ -20,7% -30,1% 287,2% -27,4% -36,7% -23,5% -38,8% -20,0%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campatia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: MARZO 2011

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2009/10 (act.) 0,99 22,80 0,25 24,04 16,50 6,90 0,64 9,28%
2010/11 (ant.) 0,64 22,00 0,10 22,74 14,50 7,30 0,94 12,88%
2010/11 (act.) 0,64 22,00 0,10 22,74 14,50 7,30 0,94 12,88%
Variacion 1/
Variacion 2/ -35,4% -3,5% -60,0% -5,4% -12,1% 5,8% 46,9%

Sudafrica 2009/10 (act.) 411 13,42 0,03 17,56 2,00 10,40 5,16 49,62%
2010/11 (ant.) 516 12,50 0,03 17,69 2,50 10,70 4,48 41,87%
2010/11 (act.) 516 12,50 0,03 17,69 2,50 10,70 4,48 41,87%
Variacion 1/
Variacion 2/ 25,5% -6,9% 0,7% 25,0% 2,9% -13,2%

Unién Europea 2009/10 (act.) 6,15 57,15 2,93 66,23 1,52 60,00 471 7,85%
2010/11 (ant.) 471 55,19 5,50 65,40 1,00 59,50 4,90 8,24%
2010/11 (act.) 471 55,19 6,50 66,40 1,00 60,50 4,90 8,10%
Variacion 1/ 18,2% 1,5% 1,7%
Variacion 2/ -23,4% -3,4% 121,8% 0,3% -34,2% 0,8% 4,0%

México 2009/10 (act.) 3,56 20,37 8,30 32,23 0,64 30,20 1,39 4,60%
2010/11 (ant.) 1,39 24,00 7,90 33,29 0,30 31,10 1,89 6,08%
2010/11 (act.) 1,39 22,00 9,00 32,39 0,10 30,80 1,49 4,84%
Variacion 1/ -8,3% 13,9% 2,7% -66,7% -1,0% -21,2%
Variacion 2/ -61,0% 8,0% 8,4% 0,5% 2,0% 7,2%

Sudeste de Asia 2009/10 (act.) 4,00 22,61 6,22 32,83 1,24 28,60 2,99 10,45%
2010/11 (ant.) 2,99 24,51 6,00 33,50 0,76 29,70 3,04 10,24%
2010/11 (act.) 2,99 24,51 6,00 33,50 0,76 29,70 3,04 10,24%
Variacion 1/
Variacion 2/ -25,3% 8,4% -3,5% 2,0% -38,7% 3,8% 1,7%

Brasil 2009/10 (act.) 12,08 56,10 0,55 68,73 11,60 47,00 10,13 21,55%
2010/11 (ant.) 10,53 51,00 1,00 62,53 7,00 48,30 7,23 14,97%
2010/11 (act.) 10,13 53,00 1,00 64,13 7,00 48,30 8,83 18,28%
Variacion 1/ -3,8% 3,9% 2,6% 22,1%
Variacién 2/ -16,1% -5,5% 81,8% -6,7% -39,7% 2,8% -12,8%

China 2009/10 (act.) 53,17 158,00 1,30 212,47 0,15 159,00 53,31 33,53%
2010/11 (ant.) 53,31 168,00 1,00 222,31 0,20 162,00 60,11 37,10%
2010/11 (act.) 53,31 168,00 1,00 222,31 0,20 162,00 60,11 37,10%
Variacion 1/
Variacion 2/ 0,3% 6,3% -23,1% 4,6% 33,3% 1,9% 12,8%

FSU-12 2009/10 (act.) 1,58 18,04 0,23 19,85 5,60 12,92 1,34 10,37%
2010/11 (ant.) 1,34 18,54 1,18 21,06 5,61 14,16 1,29 9,11%
2010/11 (act.) 1,34 18,56 0,68 20,58 5,61 13,76 1,22 8,87%
Variacion 1/ 0,1% -42,4% -2,3% -2,8% -5,4%
Variacion 2/ -15,2% 2,9% 195,7% 37% 0,2% 6,5% -9,0%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas camparia. 2/ Relacion entre la presente campatia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.

18/03/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 29



ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: MARZO 2011

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais o Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3

Argentina 2009710 (act.) 16,59 54,50 71,09 13,09 35,72 22,28 62,37%
2010711 (ant.) 22,28 49,50 71,78 11,60 40,65 19,53 48,04%
2010/11 (act.) 22,28 49,50 71,78 11,00 40,65 20,13 49,52%
Variacion 1/ -5,2% 3,1%
Variacién 2/ 34,3% 9,2% 1,0% -16,0% 13,8% -9,6%

Brasil 2009/10 (act.) 12,04 69,00 0,17 81,21 28,58 36,57 16,06 43,92%
2010/11 (ant.) 16,06 68,50 0,18 84,74 32,30 37,50 14,94 39,84%
2010/11 (act.) 16,06 70,00 0,18 86,24 32,50 38,30 15,44 40,31%
Variacién 1/ 2,2% 1,8% 0,6% 2,1% 3,3%
Variacion 2/ 33,4% 1,4% 5,9% 6,2% 13,7% 47% -3,9%

China 2009710 (act.) 7,56 14,98 50,34 72,88 0,18 59,43 13,26 22,31%
2010711 (ant.) 14,47 14,40 57,00 85,87 0,45 68,85 16,57 24,07%
2010/11 (act.) 13,26 15,20 57,00 85,46 0,30 68,85 16,31 23,69%
Variacién 1/ -8,4% 5,6% -0,5% -33,3% -1,6%
Variacion 2/ 75,4% 1,5% 13,2% 17,3% 66,7% 15,9% 23,0%

Unién Europea 2009710 (act.) 0,56 0,84 12,61 14,01 0,04 13,59 0,38 2,80%
2010/11 (ant.) 0,38 1,03 14,00 15,41 0,03 14,82 0,55 3,71%
2010/11 (act.) 0,38 1,03 14,00 15,41 0,03 14,82 0,55 3,71%
Variacion 1/
Variacién 2/ -32,1% 22,6% 11,0% 10,0% -25,0% 9,1% 44,7%

Japon 2009/10 (act.) 0,18 0,23 3,40 381 3,72 0,09 2,42%
2010/11 (ant.) 0,09 0,23 345 3,77 3,69 0,07 1,90%
2010711 (act.) 0,09 0,23 345 3,77 3,69 0,07 1,90%
Variacién 1/
Variacion 2/ -50,0% 1,5% -1,0% -0,8% -22,2%

México 2009710 (act.) 0,04 0,11 345 3,60 3,55 0,05 1,41%
2010711 (ant.) 0,05 0,11 3,60 3,76 371 0,05 1,35%
2010/11 (act.) 0,05 0,11 3,60 3,76 371 0,05 1,35%
Variacién 1/
Variacion 2/ 25,0% 4,3% 4,4% 4.5%

1/ Relacién actual estimacion y anterior mismas campatia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais

Proyeccion de: MARZO 2011

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafa Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2009/10 (act.) 0,85 26,62 27,47 24,91 0,69 1,87 271,01%
2010/11 (ant.) 1,87 30,18 32,05 29,29 0,71 2,05 288,73%
2010/11 (act.) 1,87 30,18 32,05 29,29 0,71 2,05 288,73%
Variacion 1/
Variacion 2/ 120,0% 13,4% 16,7% 17,6% 2,9% 3,0%
Brasil 2009/10 (act.) 1,84 26,09 0,09 28,02 12,99 12,84 2,20 17,13%
2010/11 (ant.) 2,20 26,74 0,09 29,03 13,64 13,35 2,05 15,36%
2010/11 (act.) 2,20 27,36 0,09 29,65 13,85 13,55 2,26 16,68%
Variacion 1/ 2,3% 2,1% 1,5% 1,5% 10,2%
Variacion 2/ 19,6% 4,9% 5,8% 6,6% 5,5% 2,7%
Unién Europea 2009/10 (act.) 0,13 9,88 20,73 30,74 0,47 30,14 0,13 0,43%
2010/11 (ant.) 0,13 10,71 23,25 34,09 0,45 33,26 0,39 1,17%
2010/11 (act.) 0,13 10,71 23,25 34,09 0,45 33,26 0,39 1,17%
Variacion 1/
Variacion 2/ 8,4% 12,2% 10,9% -4,3% 10,4% 200,0%
China 2009/10 (act.) 38,64 0,08 38,72 1,18 37,55
2010/11 (ant.) 45,78 0,20 45,98 1,20 44,78
2010/11 (act.) 45,78 0,25 46,03 1,20 44,83
Variacion 1/ 25,0% 0,1% 0,1%
Variacion 2/ 18,5% 212,5% 18,9% 1,7% 19,4%

Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais

Proyeccion de: MARZO 2011

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafa Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2009/10 (act.) 0,08 6,48 6,56 4,43 1,93 0,20 10,36%
2010/11 (ant.) 0,20 7,43 7,63 5,20 2,27 0,17 7,49%
2010/11 (act.) 0,20 743 7,63 5,10 2,27 0,27 11,89%
Variacion 1/ -1,9% 58,8%
Variacion 2/ 150,0% 14,7% 16,3% 15,1% 17,6% 35,0%
Brasil 2009/10 (act.) 0,32 6,46 0,04 6,82 1,45 4,97 0,39 7,85%
2010/11 (ant.) 0,42 6,62 0,05 7,09 1,54 5,17 0,38 7,35%
2010/11 (act.) 0,39 6,77 0,02 7,18 1,64 5,19 0,35 6,74%
Variacion 1/ 7,1% 2,3% -60,0% 1,3% 6,5% 0,4% 7,9%
Variacion 2/ 21,9% 4,8% 5,3% 13,1% 4,4% -10,3%
Unién Europea 2009/10 (act.) 0,14 2,25 0,54 2,93 0,38 2,40 0,16 6,67%
2010/11 (ant.) 0,16 2,45 0,75 3,36 0,30 2,67 0,39 14,61%
2010/11 (act.) 0,16 2,45 0,95 3,56 0,34 2,92 0,34 11,64%
Variacion 1/ 26,7% 6,0% 13,3% 9,4% -12,8%
Variacion 2/ 14,3% 8,9% 75,9% 21,5% -10,5% 21,7% 112,5%
China 2009/10 (act.) 0,47 8,70 151 10,68 0,08 10,44 0,17 1,63%
2010/11 (ant.) 0,17 10,32 2,00 12,49 0,07 12,20 0,22 1,80%
2010/11 (act.) 0,17 10,32 2,00 12,49 0,07 12,20 0,22 1,80%
Variacion 1/
Variacion 2/ -63,8% 18,6% 32,5% 16,9% -12,5% 16,9% 29,4%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas camparfia. 2/ Relacion entre la presente campatia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

MERCADOS SACUDIDOS POR LOS
ACONTECIMIENTOS EN LA ISLA
ASIATICA

Los lamentables acontecimientos que acecharon
al castigado Japon tras el terremoto y posterior
tsunami que originaron la pérdida de numerosas vi-
das humanas y la destruccion de ciudades enteras,
sumada la incertidumbre en torno a la crisis nuclear,
sembraron panico en los mercados de capitales. Se
registraron pérdidas generalizadas en los principa-
les indices bursatiles lideradas por el Nikkei, uno de
los indices mas influyentes del mundo que luego de
caer un 19% entre las dos primeras jornadas de la
semana logré recuperarse en parte cerrando con un
recorte acumulado del 11,4%.

La mayor repercusion se produjo en la cresta de
incertidumbre en torno al desenlace de las emisio-
nes de radioactividad provenientes de la central
nuclear de Fukushima cuyos potenciales dafios eran
(y son) imprevisibles. Finalmente, la situacion en la
central nuclear se fue estabilizando con el correr
de los dias dando a los mercados un respiro y permi-
tiendo las repercusiones alcistas del "cese de fuego"
anunciado por el gobierno Libio tras la aprobacién
de la resolucién de la ONU sobre un paquete de
medidas, entre las que se destaca la imposicién de
una zona de exclusién aérea sobre Libia y las mejo-
res perspectivas de la economia de Estados Unidos
presentadas por la Reserva Federal de ese pais.

De todas formas, a pesar de que los &nimos se
fueron apaciguando sobre el cierre de la semana,
las incertidumbre todavia bulle, y no es para menos
si tenemos en cuenta el cimbronazo que recibid la
tercer (segunda hasta hace muy poco) economia del
mundo en medio de una situacion de fragilidad que

todavia mantenia ese pais. Y es que las repercusio-
nes econdmicas podrian alcanzar no sélo a Japon
sino también al resto del mundo, principalmente a
sus socios comerciales, luego de los cierres provi-
sionales de importantes industrias, los paros de las
centrales eléctricas y petrolerasy el cierre de algu-
nos puertos maritimos principales. Si bien la econo-
mia japonés mantiene un relativamente bajo indice
de apertura comercial (IAC) (para el 2009 fue del
22,3% mientras que en América Latina el promedio
actual es del 64% y en Argentina es del 40% aprox.)
la elevada participacion del PBI nipén sobre el PBI
mundial hace que la participacién relativa de las
exportaciones e importaciones japonesas sobre el
comercio mundial sean de gran significancia. Quie-
nes méas podrian verse afectados serian aquellos
paises exportadores a Japdn, entre los que se en-
cuentran China (18,8%) la Union Europea (10,4%) y
Estados Unidos (10,2%) que incluso son los mismos
que aparecen en el podio de importadores de pro-
ductos Japoneses: Estados Unidos (22,5%), UE
(14,5%) y China (14,3%) y. Otros paises que se po-
drian ver afectados son aquellos que tengan mayor
volumen de inversién en el pais nipén. Basicamente
se trata de los paises recientemente nombrados
exceptuando China. Las inversiones de los paises de-
sarrollados presentan la mayoria de las inversiones
extranjeras directas (IED) en Japdn (70% en el 2003),
entre los que se destaca fundamentalmente Esta-
dos Unidos y la Union Europea.

En la regién latinoamericana el principal vinculo
comercial de Japon es con Brasil, cuyas exportacio-
nes al pais asiatico ascendieron en el 2010 a 9.875
millones de ddlares, siendo que Chile exportd por
7.541 millones y Pert por 2.100 millones; mientras
que Argentina, que mantiene déficit comercial con
Japon, export6 858 millones (1,2% del total de ex-
portaciones) contra importaciones por 1.191 millo-
nes, un 2% del total.

Exportaciones Japon
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

mercados energéticos y cambiarios se vieron espe-
cialmente afectados.

El petroleo recibié un primer y fuerte impacto
bajista por la previsible menor demanda de la pro-
duccion de Japon, tercer consumidor del oro negro,
aunque revirtié tendencia sobre el jueves tras el
creciente conflicto en Oriente Medio.

En el mercado cambiario, el yen tuvo (ante una
primer mirada) un comportamiento extrafio, ya que
subi6 impulsado por la demanda de la moneda ja-

Volumenes Negociados

ponesa de los ciudadanos que buscaban estar liqui-
dos para prepararse ante cualquier acontecimiento
y que llevé al Banco de Japén y a los Bancos Centra-
les de Estados Unidos y Europa comprar miles de
millones de délares para restringir el alza del yen.

En el mercado local, el indice Merval retrocedio
un 3,8% semanal mientras que, tras la salida de
inversores ante el creciente temor por la situacion
global el riesgo pais trepd a niveles méaximos a los
gue no se arribaba desde el pasado mes de octubre.

Instrumentos/

dias 14/03/11 15/03/11

16/03/11

Total Variacion

17/03/11 18/03/11 semanal semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

8.596,00
8.793,79

48.640,00
47.036,76

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Ob. Negociables
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 176 71
Valor Efvo. ($) 7.356.589 2.014.667

365.976,00
374.984,74

152 119 179 697
12.682.878

652.400
683.208

1.075.612,0
1.114.023,8

-79,54%
-18,57%

37,75%

7.812.001 7.520.342 37.386.477 7,00%

Totales
Valor Efvo. ($)
Valor Efvo. (u$s)

7.365.382,5 2.061.703,8

13.057.862,5

7.812.001,4 8.203.550,4 38.500.500,7 -4,11%

Mercado de Valores
cde Rosario S. A.

Paraguay 777, Piso 8
S2000CV0O - Rosario - Argentina

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
info@mervaros.com.ar
Web:
WWW.mervaros.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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