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COSECHA
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MONETARIOS
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con los siguientes porcentajes de crecimiento anual:

a) La base monetaria, que a la fecha mencionada al-
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Los distintos agregados monetarios tuvieron un creci-
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PRODUCCION DE BIODIESEL EN ARGENTINA

La Camara Argentina de Energias Renovables (CADER)
publicé su reporte sobre el cuarto trimestre del afio pasa-
do (2010). Segun el mismo, la evolucion de la capacidad
instalada de biodiesel en nuestro pais ha sido la siguiente
en los ultimos afios en toneladas:
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EVOLUCION DE LOS iNDICES Y
AGREGADOS MONETARIOS

Segun el Informe Monetario Semanal al 23 de
marzo, publicado por el Banco Central de la Repu-
blica Argentina, los indices y agregados monetarios
tuvieron estos niveles, con los siguientes porcenta-
jes de crecimiento anual:

a)La base monetaria, que a la fecha menciona-
da alcanzaba a $ 162.240 millones, se incrementd
en 37,3%.

b)La circulacion monetaria, que es parte de la
base, alcanzaba a $ 128.162 millones, con un incre-
mento de 39,6%.

c)Los billetes y moneda en poder del publico,
gue es parte de la circulacién monetaria, alcanza-
ban a $ 111.848 millones, con un incremento de
36,7%.

d)El M1 (billetes y monedas en poder del publi-
co + cheques cancelatorios en pesos + depdsitos en
cuenta corriente del sector publico y privado en
pesos) llegaba a $ 208.818 millones, con un incre-
mento de 35,3%.

e)El M2 (M1 + depositos en caja de ahorro del
sector publico y privado en pesos) llegaba a $ 264.014
millones, con un incremento de 35,0%.

f)EI M3 (billetes y monedas en poder del publico
+ cheques cancelatorios en pesos + depositos del
sector publico y privado en pesos) llegaba a $ 438.714

CONTENIDO

millones, con un incremento de 41,6%.

g)El M3* (M3 + cheques cancelatorios en dolares
+ depositos del sector publico y privado en dolares)
llegaba a $ 500.086 millones, con un incremento de
41,1%.

h)Los préstamos en pesos al sector privado lle-
gaban a $ 172.831 millones, con un incremento de
41,3%. Dentro del mencionado total, los préstamos
documentarios llegaban a $ 36.461 millones, con un
incremento de 56,9%; las tarjetas de crédito llega-
ban a $ 27.880 millones, con un incremento de 48,4%
y los hipotecarios a $ 20.981 millones, con un incre-
mento de 16,4%.

i)Los préstamos en dolares al sector privado lle-
gaban a u$s 8.259 millones, con un incremento de
48,7%.

LA IMPORTANCIA DE LA DEMANDA
DE MONEDA

Los distintos agregados monetarios tuvieron un
crecimiento anual en nuestro pais, en el tltimo afio,
cercano al 40%, es decir que la cantidad de moneda
pasé de un indice de 100 a 140. Como la economia
ha crecido en alrededor de un 9% seria l6gico, se-
gun algunos, pensar que al mencionado indice de
140 habria que dividirlo por 1,09 para determinar el
efecto inflacionario que tiene esta expansiéon mo-

MERCADO DE COMMODITIES

Granos. Apéndice estadistico de precios

Precios para granos de las Camaras del pais ............c.......... 17
Cotizaciones de productos derviados (Camara de Cereales
€ BUEBNOS AIMES) .. eeieee e ettt e e eeaes 17

Mercado Fisico de Granos de Rosario ..... .... 18

Mercado a Término de Rosario (ROFEX) ......... ....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 ............... ... 22
Precios internacionales .............coouveiiiiuiiiiiiiiiiieiieaens 23
Granos. Apéndice estadistico comercial

NABSA: Situacién de buques en terminales portuarias del Up
River del 05 al 27704711 ...o.nenniie e 25
MAGyYP: Compras semanales y acumuladas de la exportacion

y la industria y embarques por tipo de grano ..............ccouen. 26

USDA: Oferta y demanda mundial de granos y

derivados (abril 2011) ....ceeeieei e 27
USDA: Oferta y demanda de Estados Unidos de cereales y
oleaginosas (abril 2011) ......oeiuiniiiie i 29

MERCADO DE CAPITALES

Comentario de COyUNtUra -:--:--:eacearreeraeranrenciaeas: 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 .........o.vueueeaererunnenenens 36
Andlisis de los titulos publicos negociados .............ccceeeennnnn 38

Director: Cont. Rogelio T. Ponton - Direccion de Informaciones y Estudios Economicos
Cordoba 1402 - S2000AWV 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 publicacion 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

netaria. Tendriamos asi un incremento de casi 28%.

Pero se podria discutir esa correccion de la ex-
pansién monetaria. De hecho, si hubiera total esta-
bilidad, un aumento de la produccién de bienes y
servicios de 9%, significaria que la oferta de bienes
y servicios se incrementa en ese porcentaje, lo que
podria implicar que la demanda de bienes y servi-
cios también aumenta en un 9%.

Pero la demanda se compone de cantidad de bie-
nes y servicios y sus precios respectivos. Si los pre-
cios se mantienen estables se deberia a que la can-
tidad demandada aumenta también un 9%, pero no
tenemos la certeza de que esto suceda. Si la canti-
dad de bienes y servicios demandados no se
incrementa un 9% sino, por ejemplo, un 6%, los pre-
cios tendrian que caer un 3%. Pero ello no ocurre en
nuestro pais pues los agregados monetarios crecie-
ron el 40% y tuvieron un efecto inflacionario que,
siguiendo el ejemplo anterior, habria sido de 32,1%
(resultado de dividir 140 por 1,06).

Alguien podria sacar a colacion la ley de Say y
decir que ‘toda oferta crea su propia demanda’ y,
por lo tanto, si la oferta de bienes y servicios crecio
un 9% también la demanda de bienesy servicios cre-
ci6 un 9%. Pero dicha definicion de la ley no es co-
rrecta. Lo correcto seria definirla como que ‘toda
la oferta crea toda la demanda’, y en este caso,
siguiendo a John Stuart Mill (en sus «Principios» de
1848), habria que considerar toda la oferta de bie-
nes, servicios y moneda y toda la demanda de bie-
nes, servicios y moneda. En su pequefio y gran libro
«El hombre y la economia», el Premio Nobel Robert
Mundell criticé la interpretacion sobre la ley de Say
dada por Lord Keynes ya que al citar a Mill dejo de
lado, dentro de esa oferta y demanda total, a la
moneda.

Pero volviendo a la correcta definicion de la ley
de Say de que ‘toda la oferta crea toda la deman-
da’, quizas, dentro de esa demanda total, se
incrementé la demanda de una moneda mas esta-
ble que la nuestra, por ejemplo el délar (y de hecho
eso ocurrio ya que la demanda de ddlares por el
Sector Privado no Financiero se increment6 segin
el balance cambiario en 11.410 millones de dodla-
res), y en ese caso el mencionado 9% de la oferta no
se transformd en un crecimiento de la demanda de
bienes y servicios del 9%, sino del 6%, ya que el otro
3% se debio a un incremento de la tenencia de ddla-
res. Esa demanda de moneda délar (en cajas de se-
guridad, en el colchén o en el exterior) por u$s
11.410 millones es cercana al 30% del crecimiento
del PIB que fue de aproximadamente u$s 36.000
millones (alrededor de 9% x u$s 400.000 millones).

Para interpretar correctamente el planteo an-

terior es interesante recurrir a la teoria cuantitati-
va que desarroll6 el injustamente olvidado econo-
mista francés Jacques Rueff:

Demanda Global - Oferta Global = diferencia
(Oferta Monetaria - Demanda Monetaria)

Segun Rueff, para controlar la inflacion es mu-
cho mas préactico utilizar la segunda parte de la for-
mula, pero no preocuparse tanto por la oferta de
moneda sino por la demanda de moneda. Lo que
necesitamos es una moneda que todos deseen con-
servar. Es por eso que a nivel mundial recomendé el
patrén oro.

La historia monetaria de los pueblos es una his-
toria de monedas que se deprecian con todos los
perjuicios que ello ocasiona. En eso difiere la histo-
ria del imperio romano de Occidente y de Bizancio.
Mientras en el primero las monedas debian reem-
plazarse ya que perdian su valor en pocos afios, en
Oriente mantuvieron la estabilidad monetaria casi
800 afios (se puede leer el libro de Elgin Groseclose,
El dinero y el hombre. Estudio de La experiencia
monetaria, 1978).

PRODUCCION DE BIODIESEL EN
ARGENTINA

La Camara Argentina de Energias Renovables
(CADER) public6 su reporte sobre el cuarto trimes-
tre del afio pasado (2010). Segun el mismo, la evo-
lucion de la capacidad instalada de biodiesel en
nuestro pais ha sido la siguiente en los ultimos afios
en toneladas:

2006 130.000
2007 560.000
2008 1.353.500
2009 2.087.100
2010 2.487.000

Se estima que a fines del corriente afio la men-
cionada capacidad seria 3.084.000 toneladas, ya que
se aumentaria la capacidad de Explora S.A. de
120.000 a 240.000 toneladas, la de Rosario Bio Energy
S.A. de 36.000 a 49.000 toneladas y entrarian en
funcionamiento tres nuevas plantas: una de Cargill
por 240.000 toneladas, otra de Unitec Bio S.A. por
220.000 toneladas y otra de B.H. Biocombustibles
S.R.L. por 4.000 toneladas.

Hacia el fin del corriente afio, en la provincia de
Santa Fe estaria instalada una capacidad de
2.461.000 toneladas, el 80% de la capacidad total
de nuestro pais. En la provincia de Buenos Aires
258.200 toneladas, el 8%; en la provincia de Santia-
go del Estero 200.000 toneladas, el 7%; en la pro-
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vincia de San Luis 118.000 toneladas; en la provin-
cia de Neuquén 40.000 toneladas y en la provincia
de Entre Rios 10.800 toneladas.

En crecimiento de la capacidad de biodiesel de
nuestro pais ha sido impresionante: desde el esti-
mado a fines de este afio a lo que existia a fines del
2006 el incremento seria de casi 24 veces.

Si la industria a fines del corriente afio trabaja-
se a pleno utilizaria 3.000.000 toneladas de acei-
tes, lo que implica alrededor de 16,6 millones de
toneladas de soja. Es cierto que alrededor de 13
millones de toneladas de harina quedarian disponi-
bles para exportar o consumir internamente.

El tamafio promedio de la planta de biodiesel en
Argentina es de alrededor de 110.000 toneladas,
mayor al tamafio promedio de la Unién Europea con
89.400, a la de Brasil con 70.450 y a la de Estados
Unidos con 46.400.

Segun el ranking presentado en la publicacion
mencionada de CADER, como productor de biodiesel
nuestro pais ocupaba el 7° en el 2007; el 5° en el
2008; el 5° en el 2009 y se estima el 4° el afio
pasado. Es probable que en el corriente escale a un
nivel superior.

La capacidad total de produccion de biodiesel
en la Comunidad Europea llegaba el afio pasado a
casi 22 millones de toneladas. Los paises que mar-
chaban a la cabeza eran los siguientes:

1.Alemania con 4.933.000 toneladas.

2.Espafia con 4.100.000 toneladas.

3.Francia con 2.505.000 toneladas.

4.1talia con 2.375.000 toneladas.

5.Paises Bajos con 1.036.000 toneladas.

6.Siguen otros paises con una capacidad menor.

Se estima que la produccion europea de biodiesel
el afio 2009 ha estado en poco mas de 9 millones de
toneladas, lo que significa el 43% de su capacidad
total. Esto, que también ocurre en EE.UU. donde
en los ultimos afios se produjo una caida importan-
te en esta industria, debe ser tenido muy en cuenta
por las empresas que actlan en nuestro pais dado
gue se incrementaran las restricciones para impor-
tar biodiesel desde Argentina y mas si se tiene en
cuenta la diferencia entre la retencion o impuesto
a la exportacion al aceite (32%) y al biodiesel (20%
sobre el 80% - 2,5% de reintegro, es decir 13,5%).

En la Republica Argentina el mercado del
biodiesel se distribuye aprosimadamente de la si-
guiente manera:

a)Exportacion: durante el afio pasado se expor-
taron 1.264.000 toneladas, el 51% del total.

b)Corte obligatorio: a partir del mes de julio del
afio pasado el corte con el gasoil es de 7% (B7). Esto
insume 1.073.000 toneladas, el 43% del total.

c)Un nuevo mercado para el biodiesel esta re-
presentado por el de la generacién de energia eléc-
trica que se estima que sera de 150.000 toneladas.

A fines del afio pasado las empresas productoras
mas importantes por su capacidad de producir
biodiesel eran las siguientes:

a)Renova S.A. con 480.000 toneladas anuales.

b)LDC Argentina S.A. con 305.000 toneladas.

c)Patagonia Bioenergia S.A. con 250.000 tonela-
das.

d)Ecofuel S.A. con 240.000 toneladas.

e)Unitec Bio S.A. con 230.000 toneladas.

f)Viluco S.A. con 200.000 toneladas.

Las mencionadas empresas tenian una capaci-
dad de 1.705.000 toneladas, lo que representaba el
69% de la capacidad total de nuestro pais.

¢Estd muy concentrada la industria del biodiesel?
Veamos.

Para ello aplicamos el indice IHH que consiste
en tomar el porcentaje de capacidad que tiene cada
empresa sobre la capacidad total del pais en
biodiesel. Ese porcentaje se lleva al cuadrado y luego
se suman los puntos de todas las empresas.

Renova S.A. 19,3% x 19,3% = 372 puntos.

LDC Argentina S.A. 12,3% x 12,3% = 151 puntos.

Patagonia Bioenergia S.A. 10,1% x 10,1 = 102
puntos.

Ecofuel S.A. 9,7% x 9,7% = 94 puntos.

Unitec Bio S.A. 9,2% x 9,2% = 85 puntos.

Viluco S.A. 8,0% 8,0% = 64 puntos.

Esplora S.A. 4,8% x 4,8% = 23 puntos.

Molinos Rio de la Plata S.A. 4,0% x 4 ,0% = 16
puntos

Diaser S.A. 3,9% x 3,9% = 15 puntos.

Biomadero S.A. 2,9% x 2,9% = 8 puntos.

Vicentin S.A. 2,5% X 2,5% = 6 puntos.

Oil Fox S.A. 2,0% x 2,0% = 4 puntos.

Aripar Cereales S.A. 2,0% x 2,0% = 4 puntos.

Quedan otras 10 empresas y estimamos que en
conjunto representan 10 puntos.

La suma total es igual a 954 puntos.

Si tenemos en cuenta que se considera que una
industria esta concentrada desde un punto de vista
societario cuando supera los 1.800 puntos, por su
capacidad de produccion la industria del biodiesel
en Argentina no esti concentrada.

La molienda argentina de soja para el corriente
afio se estima que podria llegar a alrededor de 36
(quizas 39 millones si tenemos en cuenta una im-
portacion de 3 millones de toneladas por la hidrovia
barcacera), lo que con un rinde de 18% arrojaria
una produccion de aceite de alrededor de 7,02 mi-
llones de toneladas. Estimamos que de este total,
2,5 millones de toneladas se utilizarian para produ-
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cir biodiesel, unas 400 mil toneladas para el consu-
mo interno y alrededor de 4,12 millones para la ex-
portacion como aceite.

El precio interno del biodiesel al mes de diciem-
bre del afio pasado, fijado por la Secretaria de Ener-
gia de la Nacién, fue de $ 4.268 la tonelada, lo que
es equivalente a alrededor de u$s 1.067. Estimando
gue ese precio se ajuste durante el corriente afio
en un 15%, llegariamos a fin de afio con un precio de
u$s 1.227. El precio promedio en el afio lo estima-
mos en u$s 1.147 la tonelada.

El consumo interno estaria en alrededor de 1,2
millones de toneladas por un valor de alrededor de
1.376 millones de ddlares. Las exportaciones esta-
rian en el orden de 1,3 millones de toneladas que a
un precio FOB de u$s 1.100 la tonelada nos arroja
un ingreso de u$s 1.430 millones.

PERSPECTIVAS SOBRE LOS
BIOCOMBUSTIBLES

En el estudio «Perspectivas Agricolas 2010-
2019» publicado por el OCDE-FAO en el 2010, en el
capitulo 4° se hace un andlisis sobre los
biocombustibles. En un anexo A de dicho informe se
muestran las estadisticas respectivas.

Para el caso del etanol, y partiendo de una pro-
duccion de alrededor de 74.257 millones de litros
en el promedio de los afios 2007-2009, se proyecta
que llegaria a 158.849 millones de litros a fin del
periodo de proyeccion (2019).

Con respecto al biodiesel, y partiendo de una
produccion de alrededor de 15.170 millones de li-
tros en el promedio de los afios 2007-2009, se pro-
yecta que llegaria a 41.171 millones de litros en el
2019.

Para el afio 2010 se estima una produccion de
etanol de 93.000 millones de litros y de biodiesel de
21.000 millones. En el Semanario anterior habiamos
estimado 105.000 millones de etanol y 25.000 mi-
llones de biodiesel.

En la produccion promedio 2007-2009 de etanol,
sobre una produccion de 74.257 millones de litros,
EE.UU. era responsable de 34.888 millones, Brasil
de 25.308 millones, UE27 de 4.890 millones, China
de 3.917 millones, India de 1.949 millones, Canada
de 1.018 millones, Tailandia de 593 millones y can-
tidades menores para otros paises.

Para el 2019 se proyecta, como dijimos, una pro-
duccion de 158.849 millones. EE.UU. produciria
67.919 millones, Brasil 55.020 millones, Europa Oc-
cidental 17.989 millones, China 5.999 millones, In-

dia 2.903 millones, Tailandia 2.207 millones, Cana-
da 1.891 millones y cantidades menores para otros
paises.

El comercio neto de etanol se estima en el pe-
riodo base (2007-2009) en 4.465 millones de litros,
siendo Brasil el principal exportador con 4.127 mi-
llones. A fin del periodo bajo anélisis el comercio
neto llegaria a 15.634 millones, siendo Brasil el prin-
cipal exportador con 13.339 millones. EE.UU. seria
el principal importador con 2.031 millones 'y 10.878
millones respectivamente en ambas fechas.

Las proyecciones para el biodiesel son las siguien-
tes:

De los 15.170 millones de litros producido en el
promedio del periodo base (2007-2009), la UE27
particip6 con 8.041 millones; EE.UU. con 2.319 mi-
llones, Argentina con 1.286 millones, Brasil con 958
millones, Australia con 515 millones y cantidades
menores para otros paises.

A fin del periodo proyectado, con una produc-
cion mundial de 41.171 millones de litros, la UE27
participaria con 20.521 millones, seguido por la Ar-
gentina con 3.860 millones, EE.UU. con 3.818 millo-
nes, Brasil con 3.057 millones, India con 3.035 mi-
llones, Tailandia con 1.585 millones, Indonesia con
1.148 millones y cantidades menores para otros pai-
ses.

El comercio mundial de biodiesel fue de 2.269
millones en el promedio de los afios base (2007-2009)
y se proyecta a 4.332 millones en el 2019.

En el periodo base el principal exportador fue
Argentina con 1.216 millones de litros seguido de
EE.UU. con 1.033 millones y Malasia con 465 millo-
nes. En el 2019 el principal exportador seguiria sien-
do nuestro pais con 2.957 millones de litros, segui-
do por Malasia con 572 millones y Colombia con 437
millones.

El principal importador en el periodo base seria
UE27 con 930 millones de litros, seguido con India
con 114 millones. En el 2019 el principal importador
seguiria siendo UE27 con 3.841 millones. EE.UU. seria
importador por una cifra pequefia (19 millones de
litros) y Canad& por 307 millones.

Veamos ahora las proyecciones mundiales de
produccion granaria segun el mencionado Informe
de OCDE-FAO:

a)Trigo: para el afio base (promedio campafias
2007/8-2009/10) se estima en 655,9 millones de
toneladas y para la campafia 2019/2020 se estima
una produccion de 746,2 millones.

b)Cereales secundarios: para el afio base se es-
timan 1.103,7 millones de toneladas y para la cam-
pafia 2019/20 se estiman en 1.311,1 millones.

c)Arroz: para el afio base se estiman 454,6 mi-
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llones y para la campafia 2019/20 se estiman 521,7
millones.

d)De los granos mencionados, para el afio base
se estima una produccion de 2.214,2 millones de
toneladas. Para la campafa 2019/20 se estima una
produccion de 2.579 millones de toneladas.

Las proyecciones mundiales de produccion de
semillas oleaginosas son las siguientes:

a)En el afio base la produccién se estima en 387,1
millones de toneladas y para el 2019/2020 se esti-
ma en 495,3 millones de toneladas.

Si sumamos los cereales y las semillas
oleaginosas, tenemos: para el afio base una produc-
cion conjunta de 2.601,3 millones de toneladas. Para
el 2019720 la produccién conjunta seria de 3.074,3
millones de toneladas.

La produccién mundial de aceites vegetales se
estima, para el afio base, en 131,9 millones de to-
neladas. Para el ciclo 2019/20 se estima en 182,8
millones de toneladas.

Veamos ahora la relacion entre los productos
agricolas utilizados para la produccién de
biocombustibles y la produccion de granos y cafia
de azlcar a nivel mundial:

a)La cafia de azucar: en el afio base tenemos
una utilizacion de 20%. En el Semanario anterior
estimamos un porcentaje un poco mayor (25%.) Para
el afio 2019 se estima en 33% aproximadamente.

b)De aceite vegetal: en el afio base tenemos una
utilizacion de 9% y para el 2019 se estima poco méas
de un 15%.

c)De cereales secundarios: en el afio base se es-
tima un 9% y para el 2019 se estima poco mas de un
12%.

d)De trigo: en el afio base se estima menos de
1% y para el 2019 alrededor de 2,5%.

En el Semanario anterior habiamos estimado para
los cereales en conjunto 6%. Creemos correcto, como
lo hace la publicacion de OCDE-FAO, separar la re-
lacion en el caso de los cereales secundarios y la
relacion en el caso del trigo. En el caso de este ulti-
mo, la influencia no es importante, pero en caso de
los cereales secundarios su influencia sobre los pre-
cios comienza a ser importante especialmente en
EE.UU. lo que influye sobre el mercado de futuros y
opciones de Chicago.

Lo que si hay que reafirmar es lo manifestado en
el Semanario anterior con respecto a que la produc-
cion de biocombustibles que llegé en el 2010, segun
el mencionado informe de OCDE-FAO, a 114.000
millones de litros (93.000 millones de etanol y 21.000
millones de biodiesel), es una fraccion pequefia del
uso de combustibles (petréleo) que estan en el or-
den de los 85 millones de barriles por dia.

El uso mundial de combustibles = 85 millones/
dia x 365 dias = 31.025 millones de barriles.

31.025 millones de barriles x 159 litros/barril =
4.933.000 millones de litros.

Lo correcto seria disminuir esta cifra dado que
en la destilacion de gasolina y gasoil debe volatili-
zarse algun porcentaje, pero de todas maneras la
sustitucioén de 2,3% (se habia estimado 2,64% en el
Semanario anterior) y es dificil que supere un 5%.

La produccion de petrdleo de 85 millones de
barriles por dia podré llegar hacia el 2019 a alrede-
dor de 100 millones de barriles:

100 millones de barriles/dia x 365 dias = 36.500
millones de barriles/afio x 159 litros = 5.804.000
millones de litros.

La produccién estimada de biocombustibles por
OCDE-FAO para el 2019 es de 200.020 millones de
litros (158.849 millones de etanol + 41.171 millones
de biodiesel), que representa el 3,4% del uso de
combustible fésil. Es por esta razén que creemos
que los biocombustibles s6lo pueden cubrir muy
parcialmente el consumo de combustibles fosiles.

En otro orden de cosas, tampoco tendriamos que
hacer a los biocombustibles Gnicos responsables del
aumento de precios que se ha producido en los ali-
mentos en los ultimos afios y esto por las siguientes
razones:

1)En EE.UU., principal consumidor de maiz para
la produccion de etanol, la produccion del cereal se
ha incrementado en los Ultimos afios en alrededor
de 50 millones de toneladas.

2)Parte del desecho que queda de la produccién
de etanol a partir del maiz se utiliza como forraje
con la sigla DDGS. El tonelaje producido en EE.UU.
llegd en el siclo 2010/11 a 33,2 millones de tonela-
das.

3)En el caso de la produccion de biodiesel a par-
tir del aceite de soja, alrededor del 79% de la soja,
es decir la harina, no se ve afectada por la produc-
cion de biodiesel. En el caso de la colza la utiliza-
cioén de harina es menor, teniendo en cuenta que el
rinde de aceite de esta semilla es de alrededor de
41%.

Es comun que se critique la utilizacion de mate-
rias primas alimenticias para producir
biocombustibles en razén a que se la hace respon-
sable del aumento de los precios de los alimentos,
aumento que afecta en especial a las poblaciones
mas pobres donde la participacién de los alimentos
en el presupuesto es bastante mayor. Sin embargo,
a lo anterior hay que acotar que de la misma mane-
ra que el aumento de los precios de los alimentos
afecta a las poblaciones mas humildes, otras pobla-
ciones pobres se ven favorecidas. Para dar un ejem-
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plo, tomemos el caso de Indonesia, donde el incre-
mento de los precios de la palma y del aceite signi-
fica un mayor ingreso de divisas para ese pais.

Los alimentos tienen una participacion mayor en
el presupuesto de las familias humildes, pero tam-
bién hay que tener en cuenta que el desarrollo de
todos los paises depende en grado sumo de la ener-
gia. Desde este punto de vista, de la misma manera
que la produccion de biocombustible con materias
primas agricolas genera un aumento del precio de
los alimentos, tedricamente, la produccion de esos
biocombustibles tendria que producir una baja, aun-
que pequefia, en el precio del petréleo. Veamos al-
gunos numeros:

Produccién mundial de granos 2.600 millones de
toneladas x u$s 200 la tn = u$s 520.000 millones.

Consumo mundial de petroleo 85 millones de
barriles/dia x 365 dias = 31.025 millones de barriles
al afio x u$s 110 el barril = u$s 3,41 billones.

Es decir que el consumo mundial de petréleo
tiene un valor 6,56 veces mayor que el de los granos
Yy, por lo tanto, un aumento de su cotizacion afecta
a la economia mundial en mayor medida que el au-
mento de las materias primas agricolas. Por otra
parte, cuando se incrementa el precio del petréleo
se incrementan los fletes de los transportes domés-
ticos y maritimos, y ese aumento termina afectan-
do el precio de las commodities agricolas.

Resumiendo: es importante ser prudentes en el
consumo de materias primas agricolas para produ-
cir biocombustibles. Esa produccion siempre va a
ser una sustitucion parcial. Por otro lado, mientras
se mantenga dentro de ciertos limites, su influencia
sobre el incremento de los precios de los alimentos
va a ser relativa. Si esa influencia supera ciertos
limites, como ocurre en el caso del maiz, va a
incentivar una mayor produccion de este grano,
como sucede en EE.UU. y, a la larga, esa mayor pro-
duccion va a fijar un techo al precio de esas mate-
rias primas agricolas.

TRIGO

En EE.UU. el cultivo no esta bueno

Los mejores precios para el cereal continuaron
en la presente semana aunque a mediados de la
misma se registraron tomas de ganancias.

Los futuros de Chicago comenzaron la semana
con subas promedio de u$s 11,30 por el clima seco
en las Planicies de Estados Unidos que esta
estresando a los cultivos de trigo duro colorado de

invierno justo cuando comienza la etapa critica de
crecimiento.

Las condiciones secas persisten en los estados
de Texas, Oklahoma vy el oeste de Kansas y no hay
signos de mejoras en el corto plazo.

Siendo Kansas el principal estado productor del
cereal de invierno, las condiciones en dicho estado
son mas que importantes para el mercado. Las coti-
zaciones futuras en el mercado de Kansas mostra-
ron el lunes una suba promedio de u$s 15,3 y el
acumulado del afio es mayor que para el cereal de
primavera.

El contexto en el cual se desarrollan los cultivos
de trigo de invierno es un elemento de sostén para
las cotizaciones que se confirman con el primer in-
forme semanal que publicé el lunes el USDA sobre
el estado del cereal.

El reporte sefialé que tan solo el 37% del trigo
de invierno se encuentra en la categoria de bueno a
excelente, muy por debajo del 65% del afio pasado
a la misma fecha. En la categoria de pobre a muy
pobre esta el 32% de los cultivos contra el 6% del
2010.

Los porcentajes no hacen mas que confirmar los
datos que estaban publicados en los distintos esta-
dos sobre la calidad de sus cultivos.

En Kansas s6lo un 31% de los cultivos se encuen-
tran en condiciones entre buenas y excelentes, por
debajo del 69% del afio pasado.

Los analistas estaban al tanto de la condicion de
las plantas y del impacto que pueden tener en el
resultado final de la campana.

La Consultora Informa Economics estim6 esta
semana la produccion de trigo de invierno 2011 en
1.496 millones de bushels (41 millones de tn), por
debajo del prondstico que la firma habia realizado
en marzo de 1.531 millones.

En el 2010, los productores estadounidenses pro-
dujeron 1.485 millones de bushels de trigo de in-
vierno, segun el USDA.

Informa proyect6 un rendimiento medio de tri-
go de invierno de 45 bushels por acres, una baja de
1,8 bushels con respecto al 2010, y un abandono
total de casi 8 millones de acres, que representa-
ban el 19% de las plantaciones de trigo de invierno
en EE.UU.

Con una perspectiva poco clara sobre la proxi-
ma cosecha, es importante el seguimiento de los
numeros finales de la camparfia 2010/11.

Para ello el USDA public6 esta semana un nuevo
informe mensual en el cual se esperaban ajustes
por las cifras del informe del 31 de marzo.

Las expectativas previas de los operadores indi-
caban un ajuste positivo sobre los niveles de stocks
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de trigo estadounidense pero la cifra publicada fi-
nalmente sorprendio.

Hubo un ajuste negativo en los stocks finales de
trigo que pasaron de 22,9 millones de tn a 22,8 mi-
llones cuando en el mercado se esperaba en prome-
dio una suba a 23,3 millones de tn.

La disminucion responde al incremento del uso
del cereal para semilla. Una mayor area sembrada
reportada en el informe de Intenciones de siembras
del jueves pasado llevo a ajustar al alza dicho des-
tino cuando se esperaban otros cambios.

Los operadores estimaban un aumento de los
stocks por cambios en los deméas guarismos de la
demanda, especialmente las exportaciones. Estas
guedaron sin cambios ya que los informes relacio-
nados a la materia de menor frecuencia contintian
con buenos registros.

Las inspecciones de exportaciones de trigo su-
maron 802.000 tn en la semana, casi sin cambios
respecto del registro anterior pero por arriba del
volumen del afio pasado a la misma fecha. Los em-
barques acumulados son por 27,1 millones frente a
los 19,4 millones del 2010.

Las ventas semanales totalizaron 722.900 tn de
trigo, cuando el mercado esperaba un rango de
350.000 a 450.000 tn. El acumulado de compromi-
sos supera en un 55% el volumen del afio pasado a la
misma fecha.

El incremento anual de esta demanda responde
a las menores ofertas que registraron este afio im-
portantes paises exportadores, principalmente en
el bloque de la ex Union Soviética.

A nivel global los datos del USDA 2010/11 solo
mostraron ajustes en los stocks finales que pasaron
de 181,90 millones de tn a 182,83 millones por una
caida en el consumo total y a pesar del aumento en
el comercio mundial.

De esta forma las existencias de trigo continGian
con altos niveles para limitar la preocupacién que
existe en las cosechas de este afio.

La situacion en el hemisferio norte es muy dis-
par segun el pais y el clima que acompafia a los
cultivos. Igualmente las primeras estimaciones del
USDA se conoceréan recién en el préximo informe
mensual del 11 de mayo.

Hasta ese momento el comportamiento del mer-
cado de trigo continuara atado a la evolucion de los
demas productos agricolas y al clima.

Las recientes subas del mercado de maiz conta-
giaron en parte al trigo ya que ambos productos se
relacionan por las &reas de siembra en materia de
oferta y del consumo forrajero en materia de de-
manda.

El contexto global alentador para los precios de

las materias primas no puede dejar exento al trigo,
principal producto agricola demandado directamen-
te para el consumo humano.

Las exportaciones de trigo continian perdiendo
terreno

Luego de varias semanas sin actividad en el mer-
cado de Rosario, reaparecié la exportacion buscan-
do trigo.

Desde el primer dia de la semana un exportador
compraba trigo de baja proteina a u$s 190 con en-
trega a partir de maiz. Este valor fue subiendo con
el correr de las jornadas por la mejora externay la
aparicion de nuevos compradores.

Fue asi como el precio ofrecido paso inicialmen-
te alos u$s 195y llego a los u$s 200 el jueves cuan-
do un exportador pagdé mas que otro para conseguir
el trigo con hasta 9,5% de proteina.

Este valor ser forma a partir de los precios FOB
que obtienen los exportadores por vender el cereal
considerado de baja proteina.

El FOB minimo oficial esta en niveles de u$s 327,
por debajo del precio FOB del trigo pan de u$s 348.

Este ultimo valor mostré cambios alcistas en la
semana del orden de los u$s 5 respecto del viernes
anterior.

Esta mejora respondia a las subas externas pero
dificilmente representen el mercado argentino de
exportacién ya que es escaso el volumen de nuevas
autorizaciones de Roe Verde.

La ausencia de nuevos negocios de exportacion
lleva a perder la referencia en el mercado interna-
cional y la construccion del FAS tedrico partir de
una base que no refleja la realidad del mercado.

En la semana transcurrida solo hubo autoriza-
ciones de Roe Verde por 3.080 tn de trigo que se
sumaron a las tan solo 71.079 tn otorgadas en mar-
zo para acumular 1,95 millones de tn durante todo
el 2011.

Si al mencionado volumen la sumamos una esti-
macion de las autorizaciones de exportacién de fi-
nes del 2010 correspondiente a la presente cosecha
se llega a un total de 6,2 millones de tn de trigo
2010/11.

Partiendo del acumulado estimado restarian tan
solo 800.000 tn de remante exportable de trigo, de
las cuales 580.000 tn corresponden al cereal de baja
proteina, durante un periodo de mas de siete meses
que resta para la nueva cosecha.

El escaso volumen disponible de ventas al exte-
rior hace que la demanda de exportaciéon no esté
activa en el mercado aun cuando en la semana al
30/03 declar6 compras por 79.100 de trigo.

A dicha fecha el acumulado de compras de trigo
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GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO: PRADERA
PERMANENTE

MAPA DE AGUA EN EL SUELO: PRADERA
PERMANENTE - Porcentaje de agua util al 07/04
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DIAGNOSTICO: Entre los dias jueves 31 de marzo y miér-
coles 6 de abril las precipitaciones fueron escasas en toda
la regién GEA, con un gradiente bien marcado de Este a
Oeste. Los acumulados més importantes se concentraron
sobre la provincia de Santa Fe con registros entre 15y 30
mm, mientras que sobre la provincia de Cérdoba, las llu-
vias semanales solo alcanzaron valores entre 2 y 5mm.
Zavalla fue la localidad santafesina que recibi6é el monto
de lluvia mas importante de la semana, con 34,4 mm. El
otro extremo, fue la localidad de Guatimozin, en la pro-
vincia de Cérdoba, donde se registraron tan solo 1,2 mm a
lo largo de toda la semana. En cuanto a las marcas térmi-
cas maximas, los valores fueron moderados, mantenién-
dose levemente por encima de los parametros normales
para el mes de abril. El registro mas alto se observé sobre
Noetinger, en la provincia de Cérdoba, con una marca de
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MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA PRADERA
PERMANENTE - Porcentaje de agua util al 31/04

35,3°C, pero en general los valores estuvieron acotados a
valores entre 29 y 33°C. En tanto, las temperaturas mini-
mas estuvieron acordes a las marcas normales para el mes
de abril. El valor méas bajo de la semana fue 4,6°C y se
registré en la localidad de Chacabuco en el norte de la
provincia de Buenos Aires. Mientras que en la region, en
general, los registros minimos se mantuvieron entre 7 y
10°C. Este panorama, no favorecié la humidificacion de
las capas superficiales del suelo en la mayor parte de la
region GEA. Solo en el Este de la provincia de Santa Fe,
zona que recibi6 las precipitaciones mas importantes, se
observan reservas hidricas entre 6ptimas y abundantes,
mientras que en el resto hubo un detrimento leve de las
condiciones edéficas, con caracteristicas entre regulares
y escasas y algunas zonas de sequia. Este escenario man-
tiene complicada la situacién de la mayor parte de GEA
para la planificacion de campafia de la fina, ya que para
alcanzar reservas 6ptimas en los proximos 15 dias se ne-
cesitarian entre 80 y 100 mm en la zona de mayor déficit,
mientras que en el resto de GEA, los acumulados necesa-
rios rondarian entre 30 y 50 mm.

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 7
y el miércoles 13 de abril comenzara con el avance de una
perturbacion de niveles medios sobre la zona central del
pais. Esta perturbacién generara condiciones inestables
en la region GEA, con la posibilidad de que se registren
precipitaciones en forma de chaparrones y tormentas. Las
mismas comenzaran a desarrollarse durante el jueves 7, y
tendran un rapido avance hacia el Este, por lo que las
condiciones cambiaran rapidamente. Las precipitaciones
gue puedan registrarse seran de variada intensidad, pero
no se prevé que sean intensas. Estas condiciones se man-
tendran hasta el viernes, pero los fenémenos iran per-
diendo intensidad a medida que transcurra la jornada. El
avance de esta perturbacion hacia el Este, permitira que
en los niveles bajos de la atmdsfera ingrese a la zona cen-
tral del pais un sistema de alta presién que volvera a ge-
nerar condiciones estables en toda la regién, con una sig-
nificativa disminucién de la nubosidad y un moderado des-
censo de las marcas térmicas. Estas caracteristicas se
mantendran hasta el final del periodo, momento en el
cual nuevamente un sistema frontal frio estara aproxi-
mandose a la zona GEA. En cuanto a la circulacion del
viento en las capas bajas de la atmésfera comenzara sien-
do del Noreste, pero rapidamente cambiara al sector Sur,
manteniendo leve su intensidad. Este cambio en la direc-
cion se debe al pasaje de la perturbacion de niveles me-
dios de la atmoésfera. En el transcurso de la semana se
espera que, con el avance del centro de alta presion, la
circulacion rote al sector Este y luego al Norte. Esto favo-
recerd el leve ascenso de las marcas térmicas con el trans-
curso de la semana. En cuanto al contenido de humedad,
serd escaso durante todo el periodo, pero se ira
incrementando con el correr de los dias debido a la rota-
cion del viento al sector Norte que favorece el ingreso de
humedad desde el Norte argentino y Sur de Brasil. Este
incremento de la humedad hacia el final del periodo ana-
lizado permitira la inestabilizacion de las condiciones.
www.bcr.com.ar/gea

08/04/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -9



MERCADO DE COMMODITIES

del sector era de 6 millones de tn, que superaba el
volumen del afio pasado a la misma fecha pero es-
taba aun debajo de las ventas que se estiman au-
torizadas al exterior de la campafa.

El volumen ya comprado por el exportador re-
presenta el 86% del remante exportable conside-
rando que este puede participar del 47% de la cose-
cha de trigo nacional.

En el gréfico de la tapa se muestra la evolucion
de la produccion oficial de trigo con la discrimina-
cion de los distintos destinos.

Esta campafia el destino de exportacién tendra
una participacion del 47% sobre el total cosechado
mientras que el resto serd destinado a la molienda
y a otros usos.

La participacion del sector exportador aumentd
respecto del 40% de la campafa pasada pero dismi-
nuyé respecto del 60/65% que mostraba en afios
anteriores.

La diferencia que se registra en las Gltimas cam-
pafas responde a las limitaciones que enfrenta el
sector exportador desde el 2006 cuando comenzé a
ser modificado el régimen de ventas al exterior.

Los cierres intermitentes de las exportaciones y
las aperturas con cupos no hicieron més que perder
participacion el destino exportador en el mercado
de trigo.

De tener una menor participacion la exporta-
cion en el mercado de trigo, como se observa en los
ultimos cuatro afios frente al consumo interno no
podemos preguntar ;Por qué los precios del trigo se
forman a partir del FOB si las exportaciones son li-
mitadas?

En un mercado donde las exportaciones son es-
tablecidas oficialmente, asi como los precios ¢, por-
gue no se negocia con precios internos?.

El Unico sector que tiene precios diferenciales
es el industrial que recibe una compensacion entre
un valor establecido de $ 420 y un Fas te6rico a

Cereales: ROE Verde aprobados

niveles de $ 1.019.

Esta semana el sector industrial presento la queja
que desde hace 40 dias tiene suspendidos los pagos
de compensaciones que percibia desde la ONCCA, y
por las que el Gobierno le debe unos $ 900 millones,
segun ejecutivos del sector.

Este es el Unico que se muestra mas regular en
las compras a partir de la seguridad que le otorga el
gobierno con el abastecimiento en el mercado in-
terno.

La participacion del consumo interno y de la
exportacion histéricamente dependié del precio pero
las limitaciones de las Ultimas regulaciones llevaron
a eliminar la competencia con el principal perjuicio
para el sector productor.

El productor de trigo en los ultimos afios no cuen-
ta con valores constantes de referencia para su co-
secha y todos los afios a esta época se plantea si
volver a sembrarlo o no.

Con relacion a las proximas siembras, esta se-
mana el Agregado Agricola del USDA en Argentina
publicé un informe donde estima que el area de
siembra con trigo creceria en 300.000 hectéreas pero
el rendimiento seria menor frente a un nivel record
alcanzado el afio pasado.

De esta forma la produccién de trigo de Argenti-
na del ciclo 2011/12 fue proyectada en 13 millones
de toneladas, por debajo del rendimiento del 2010/
11.

La estimacion realizada se basa en encuestas
realizadas a distintos productores que sefialaron
mucha incertidumbre sobre el contexto del merca-
do pero si los precios contintan siendo buenos y
acompafia las condiciones climaticas, con recupe-
racion de la humedad en los suelos podrian regis-
trarse mayores aumentos.

Igualmente el productor argentino de trigo es-
pera hasta Ultimo minuto para decidir las siembras
ante expectativas de cambios en las politicas que

Cifras en toneladas

Fecha de emision TRIGO TRIGO BP MAIZ

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
MARZO 15.619 55.460 71.079 78.206 63.208 2.447.899 2.511.107
01/04/2011 0 1.600 146.558 148.158
04/04/2011 420 1.000 1.420 132.000 132.000
05/04/2011 1.160 1.160 7.046 243.416 250.462
06/04/2011 500 500 10.000 98.000 108.000
07/04/2011 0 55.600 55.600
Total 2011 66.293 1.890.988 1.957.281 420.206 109.091 5.985.782 6.094.873

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.
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puedan favorecer al trigo.

MAIZ

El maiz local por lo menos no baja

El comportamiento de los precios en el mercado
externo tuvo solo un parcial impacto en el maiz ar-
gentino.

La suba de Chicago hasta superar los maximos
del 2008 tuvo una limitacion en el mercado local
dado por el avance de la cosecha y la mayor oferta
disponible como consecuencia.

Esta semana las buenas condiciones climaticas
permitieron el avance de la cosecha en la region
productora con resultados mayormente dispares
segun las condiciones climaticas que acompafiaron
el desarrollo de los cultivos.

Segun el informe del GEA se observa mucha va-
riabilidad en los resultados que se estan obteniendo
y "no califica" para ajustar el nimero de produccion
estimado el mes anterior de 19,7 millones de tn.

Para llegar a esta cifra se observa un incremen-
to interanual del 18% en el area pero una caida en
los rindes que impactan con una baja del 13,2% en
la produccion.

"Esto se debe a que los rindes extraordinarios

del ciclo pasado no han podido repetirse en esta
campafa y, mas aun, han quedado por debajo del
promedio de las cinco ultimas temporadas, y se es-
timan en 63 quintales por ha", sefialaba el informe
mensual.

La proyeccion de la cosecha esta por debajo de
la estimacion oficial de 20,50 millones de tn pero
sin que se modifique por la diferencia entre ambas
cifras la estimacion del remante exportable.

Las exportaciones argentinas de maiz 2010/11
se estiman en 12 millones de tn, de las cuales unas
7 millones de tn se consideran ya autorizadas a tra-
vés del sistema de Roe Verde.

La cifra mencionada se desglosa por unas 6 mi-
llones de tn autorizadas desde comienzos del 2011
y un millon restante de finales del 2010.

En la dltima semana el volumen total fue au-
mentado en 546.062 tn que se sumaron al impor-
tante monto autorizado principalmente durante el
mes de marzo cuando el gobierno anuncié la am-
pliacion del cupo inicial de 5 millones de tn a otras
nuevas 7 millones.

Igualmente el ritmo de las ventas esté por deba-
jo del volumen de compras que declara el sector
exportador. Al 30/03 la exportacién llevaba com-
pradas 7,94 millones de tn de maiz 2010/11, un 10%
mas que el afio pasado a la misma fecha y superan-
do en 12% el volumen de los compromisos al exte-
rior.

La diferencia entre compras y ventas aun es

Produccion de EE.UU. y evolucién ratio Stock/consumo
0,
350 Produccion == Ratio stock/consumo EE.UU. 35%
==Raltio stock/consumo mundial
300 F - 30%
250 T - 25%
200 T - 200/2
as0 + - 15%
100 + - 10%
50 T - 5%
0 } f } } f f f f f f } } f } } 0%
95/96 96/97 97/98 98/99 99/00 00/01 01/02 02/03 03/04 04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11
€ p
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Maiz en CBOT posicion mas cercana
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mayor si se considera que en la campafa preceden-
te el sector exportador finaliz6 con compras decla-
radas de maiz por 18,2 millones de tn frente a em-
barques por 15,5 millones de tn.

De esta forma la exportacion muestra una posi-
cion neta comprada en el mercado de maiz que li-
mita la suba de precios que pueda contagiarse del
mercado exterior.

Los precios FOB del maiz mostraron subas por la
mejora de la base de Chicago pero sin que tuvieran
impacto en el mercado local.

El FOB minimo oficial llego6 a niveles de u$s 318
frente a los u$s 306 del viernes pasado pero finaliz6
en u$s 315.

La mejora de casi u$s 10 en la semana no tuvo
impacto en los precios negociados a excepcién del
lunes que llego a u$s 198 pero el martes bajd a u$s
190 para permanecer hasta el final de la semana.

El precio es pagado por la exportacién para el
maiz con entrega a partir de mayo, muy por debajo
del valor que tedricamente se construye a partir
del precio FOB.

El precio FAS teorico esta en niveles de u$s 239,
valor que no esta siendo pagado por los comprado-
res del cereal a pesar de continuar obteniendo bue-
nos niveles de autorizaciones de exportacion de las
Gltimas semanas.

La diferencia entre el valor construido y el pre-
cio del mercado responde a la gran oferta que exis-

te en el mercado por parte de los productores.

Niveles de precios cercanos a los u$s 190 supe-
ran ampliamente los u$s 115 del afio pasado a la
misma fecha.

La suba de precios del mercado de maiz respon-
de al contexto ajustado del balance mundial, don-
de el primer productor y exportador mundial se en-
cuentra con los menores stocks de lo tltimos 15 afios
y Argentina disminuyo6 la produccion y el remanente
exportable como consecuencia.

La posibilidad de que los precios locales conti-
nden con las perspectivas alcistas del mercado ex-
terno de referencia dependera de las exportacio-
nes.

La liberalizacion definitiva sin cuotas es el ele-
mento que permitira el seguimiento del mercado
local con Chicago y la disminucion entre la brecha
del precio interno real con el precio teorico.

El maiz estadounidense tiene porque subir

Los futuros de maiz en el mercado de Chicago
operaron al limite de suba (30 centavos por bushels)
el jueves pasado luego del informe del USDA sobre
stocks e intenciones de siembra y subieron otros 45
centavos (limite extendido) el viernes hasta el nivel
méaximo desde la crisis del 2008.

Estas mejoras continuaron el lunes de esta se-
mana para superar los maximos del 2008 y consoli-
darse como el producto agricola de mejor perfor-
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mance del afio.

En el grafico adjunto se muestra la evolucion
del precio futuro del maiz en la primera posicién de
Chicago, donde el maximo alcanzado en el 2008 fue
superado esta semana.

La suba de las cotizaciones responden a los ba-
jos niveles de stocks del cereal estadounidense, al-
canzando el nivel minimo de los altimos 15 afios con
el ratio stock/consumo mas ajustado desde 1930 por
la firme demanda para uso alimenticio e industrial.

Esta se confirmo el jueves pasado cuando en el
informe trimestral de stocks la cifra fue menor a las
expectativas de los operadores y estos esperaban
nuevos ajustes en el informe mensual de esta sema-
na.

Las cotizaciones futuras entre la semana pasada
y este viernes mostraron un nuevo comportamiento
alcista aunque el miércoles y jueves se registraron
algunas tomas de ganancias por el posicionamiento
al informe del USDA.

Antes del informe, tomando los datos publica-
dos la semana pasada, los operadores en promedio
esperaban un recorte de los stocks finales de la cam-
pafia 2010/11.

Los datos finalmente publicados dejaron sin cam-
bios la cifra de existencias en 675 millones de bu
(17,1 millones de tn) aunque hubo cambios en los
componentes de la demanda.

Se proyectd un nuevo incremento en el destino
del uso de maiz para la fabricacion de etanol mien-
tras que se redujo el uso para forraje y residual.

El uso de maiz para etanol aumento unos 50 mi-
llones de bushel hasta los 5.000 millones (127 millo-
nes de tn) por el aumento de los incentivos a la
mezcla con gasolina y los margenes positivos que
esta mostrando la industria que incentiva a una nue-
va expansion y utilizaciéon del mismo.

La reciente suba del petrdleo impulsé también
los precios del etanol que ayud6 a compensar las
subas del maiz como insumo principal para la indus-
tria.

En los ultimos afios, la produccion de etanol ba-
sado sobre el maiz fue el principal factor que trans-
formé el mercado del maiz. Al ser el etanol un com-
bustible, el precio es traccionado por el comporta-
miento de los precios del petroleo.

La suba del crudo por arriba de los u$s 100 el
barril mantiene a las refinerias de etanol con renta-
bilidad aun cuando el precio del grano alcanzé ni-
veles récord.

Con los precios mas altos la demanda que se es-
taria ajustando es la forrajera. El informe del USDA
disminuyé a 130,80 millones de tn el consumo
forrajero y residual de maiz desde las 132,09 millo-
nes del informe anterior y cerca de los 130,50 mi-
llones de la campafia precedente.

Esta demanda muestra una caida consecutiva
desde el 2004/05 donde alcanzé un récord de 156,40
millones de tn para luego perder terreno frente al
crecimiento del uso industrial.

La aparicion de esta demanda data de mediados
de los '80 pero el auge ocurrié a partir del 2005

Rosario, Marzo de 2011

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

El Presidente de la Bolsa de Comercio de Rosario y la Mesa Ejecutiva se complacen en
invitar a Ud. al Remate del Primer Lote de Soja 2010/2011, que se llevard a cabo el dia
miércoles 13 de abril del corriente ano a las 12.00 en el Recinto de Operaciones del
Mercdo Fisico de Granos ubicado en el Edificio Torre de la Institucion.

Se ruega confirmar asistencia: 0341-4213471 Int. 2123-2121

Ingreso: Paraguay 755
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cuando en Estados Unidos se dicta la Energy Policy
Act que establece los estandares para los requeri-
mientos de combustibles de fuentes renovables para
reemplazar el uso de combustibles fésiles.

Asi el destino de maiz para etanol de niveles de
10 a 15 millones de tn pasé a 40 millones en la cam-
pafia 2005/06, incrementandose a posteriori a una
tasa mas alta que la produccion del cereal.

El crecimiento del uso del maiz para etanol
promedia el 10% anual mientras que la cosecha
estadunidense del grano ha mostrado altibajos en
los Gltimos afios por el efecto del clima en los culti-
vos frente a ajustes menores en el area de cobertu-
ra.

Para el 2011 se proyecta un area de siembra con
maiz de 92,17 millones de acres (37,3 millones de
hectéareas), arriba del afio pasado de 88,2 millones
de acres y el segundo mas alto desde 1944.

Sin embargo, un incremento en la superficie de
siembra no asegura un incremento de la produccién
gue permita absorber la creciente demanda.

Es por eso que los operadores luego de las esti-
maciones de la semana pasada comenzaron a
monitorear lo que sucede con el clima en las regio-
nes productoras del Medio Oeste, corazén produc-
tor del maiz, para evaluar los resultados futuros de
la cosecha.

En los Ultimos dias se registraron precipitacio-
nes en el Medio Oeste que demora la actividad en
los campos del norte de la regién mientras que en
el sur las lluvias son necesarias para recargar la hu-
medad de los suelos.

El clima esta entre muy himedo o muy seco cuan-
do se aproxima el momento éptimo para la siembra
(mediados de abril hasta primeros dias de mayo).

Este escenario climatico se suma a las pocas
existencias en el mercado para continuar con la fir-

meza de los precios del maiz.

Segln una encuesta realizada por la agencia de
noticias Reuters los precios del maiz en Estados
Unidos seguirian subiendo en los proximos meses y
alcanzarian nuevos méaximos histéricos, dado que la
demanda de agricultores y fabricantes de etanol
demuestra mejores condiciones para afrontar altos
costos.

Los analistas también advirtieron que eventua-
les problemas climéticos en la cosecha de la prima-
vera boreal podrian impulsar ain mas los precios
debido a que los operadores temen que las ajusta-
das condiciones de oferta se extiendan al 2012.

Los prondsticos avivaran los temores a la infla-
cién en momentos en que los mayores costos del
alimento animal se traspasan a los precios de la carne
vacuna y el pollo.

Los precios globales de los alimentos, medidos
por la Organizacion para la Agricultura y la Alimen-
tacion de Naciones Unidas (FAO por su sigla en in-
glés) cayeron de niveles récord el mes pasado, pero
se prevéen nuevos incrementos en el futuro.

La mayoria de los analistas espera que los pre-
cios del maiz alcancen los 8 délares por bushel o
mas durante el 2011.

SO0JA

Los precios locales se mantienen a pesar de las
mejores estimaciones de cosecha

Las condiciones mayormente secas que se regis-
traron esta semana en las regiones productoras per-
mitieron el avance de la cosecha, que ya alcanza el

Elaborado sobre la base de informacién publicada por la Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA). Desde diciembre de 2009 ONCCA informa el detalle de subproductos.
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Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisién al 07/04/11
Aceite de Soja . SUIELNEEDS (.je S . Soja Total e
Mes emision (Hasta Dic09, la mayoria es harina y/o pellets de soja.) (:]r:;':ri’iec';";
ROE 45__ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 ROE 365 _ORG 45 Total ROE 45 ROE 180 Total | Cesactivada)
Total 2010 | 2.257.835 3.075.774 5.333.609 | 14.276.255 12.982.157 210 27.258.622 | 6.948.564 8.281.030 15.229.594 | 15.281.207
ene-11 16.516 329.900  346.416 346.458  801.774 96 1.148.328 519 325500  326.019 342,759
feb-11 32.857 85.900 118.757 219.427 326.466 17 545.910 10.900 166.000 176.900 191.223
mar-11 181.099  88.615  269.714 | 1.100.750 1.476.581 50 2.577.381 477.250  294.000  771.250 783.181
abr-11 74.092 60.000 134.092 463.080 1.316.210 1.779.290 211.200 268.000 479.200 481.255
01/04 1.800  35.000 36.800 98.000  509.500 30.000  183.000  213.000
04/04 32.292 25.000 57.292 364.960 800.210 128.700 25.000
05/04 40.000 40.000 6.500 52.500 60.000
06/04
07/04 120
Total 2011 304563 564.415  868.978 | 2.129.715 3.921.031 162 6.050.908 699.869 1.053.500 1.753.369 | 1.798.417
Ttl 2009/10 ‘ 2.189.128 3.376.574 5.565.702 | 14.146.296 13.320.931 210 27.467.227 | 6.705.448 7.055.456 13.760.904 | 13.850.526 |
Total Soja equivalente 2009/10 48.259.827 |
Tt 2010/11 | 288.047 234515 522562 | 1.783.257 3.119.257 66 4.902.580 |  699.350 2.279.074 2.978.424 | 2.992.409 |
Total Soja equivalente 2010/11 8.643.600 |
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Indicadores Comerciales al 30/03

2010/11 Prom.5 2009/10

Produccién 49,70 44,15 54,60
Compras totales 17,19 15,05 18,87
34,59% 34% 35%

Precios por fijar 7,38 6,58 9,48
15% 15% 17%

Precios en firme 9,81 8,47 9,39
20% 19% 17%

Sobre datos de MAGYP y ONCCA. Cifras en millones de toneladas métricas.

12% aproximadamente de la superficie sembrada y
los prondésticos son cada vez mas optimistas. Las llu-
vias que se recibieron en el mes de febrero permi-
tieron que los cultivos mejoraran significativamente,
lo cual se pone de manifiesto en las estimaciones
de produccion. Asi, el servicio GEA de nuestra insti-
tuciodn, reviso al alza su prevision hasta los 49,7 mi-
llones de toneladas debido a los mayores rendimien-
tos de la soja de primera (27 qg/ha) ya que la su-
perficie no fue modificada y se estima en 18,8 mi-
llones de hectareas. Aun queda por ver el desarro-
lloy los rindes finales de la soja de segunda que fue
la més afectada por la sequia.

En su informe mensual de oferta y demanda, el
Departamento de Agricultura de Estados Unidos
mantuvo su estimacion de la produccion argentina
en 49,5 millones de toneladas, cifra que esta en
linea con las proyecciones de nuestra institucion y
de otras entidades locales.

Como es frecuente en esta época, a medida que
avanza la cosecha se acumulan camiones en las pla-
yas y puertos de la zona del up river, desde donde
se exportan mas del 85% de los granos y subproductos
argentinos. Esto est4 generando inconvenientes en
las rutas de la region, problemas de inseguridad y
un estado de inconformismo por parte de los trans-
portistas. En la semana, ingresaron a la zona de
Rosario cerca de 31.400 camiones que transporta-
ban granos, mayormente maiz y soja. Si bien esta
situacion de demoras es habitual para esta fecha,
el nuevo de sistema de comercializacion, por el cual
los productores envian directamente el cereal a las
terminales sin intermediarios, podria estar agravan-
do el conflicto.

Por el lado de los controles, la AFIP contintia con
su nueva tarea de ir a los campos a examinar la
cosecha. Primero, la entidad envio cartas a ciertos
productores (elegidos de manera aleatoria) donde
solicitaba informacion sobre la fecha y hora de la
recoleccion. Ahora los inspectores van personalmen-
te a los campos. Si bien no se ha generalizado en
todas las zonas, en localidades de varias provincias
han llegado inspectores de la AFIP para verificar no
sélo el avance de la trilla y los resultados sino que

también, en algunos casos, solicitan informacion
sobre aspectos impositivos y de los empleados, lo
que causé cierta molestia entre los productores
involucrados.

En materia de comercializacién de esta produc-
cion que esta empezando a ingresar al mercado, la
industria y la exportacion han comprado 17,2 millo-
nes de toneladas, lo que representa un 35% del to-
tal estimado en 49,7 millones de toneladas y como
se observa en el cuadro de Indicadores Comercia-
les. Del total de compras, un 20% ya tiene precio
firme contra el 17% del afio pasado. A nivel de mer-
cado FOB o de exportacion, el total de Roe Verde
del complejo oleaginoso es de aproximadamente 8,6
millones de toneladas medidos en soja equivalente.

Respecto a los precios informados en el recinto
para la mercaderia con descarga inmediata, los mis-
mos oscilaron entre los $1.270 que se escucharon el
martes, donde a la presion por la cosecha se sumo
la proveniente del mercado externo, pasando por
los $1.290 que se relevaron el miércoles, para fina-
lizar la semana con ofertas por $1.280, donde la
mejora respondié mayormente al cambio positivo
del mercado externo. No obstante, se pudieron ha-
cer negocios por valores superiores, que segun los
vendedores llegaron hasta los $1.310. El volumen
relevado fue cercano a las 50.000 toneladas. Los
precios ofrecidos por la soja con entrega en mayo
disminuyeron un 1,5% desde el viernes pasado,
negociandose la tonelada a u$s 320.

La soja pudo recuperarse, pero sigue detras de
los cereales

La soja finaliz6 la semana con un saldo préactica-
mente nulo gracias a las mejoras que registro en la
jornada del viernes. Ese dia, el futuro mayo crecio
un 2% diario cerrando a 511,5 délares y de esta for-
ma, la caida desde el viernes pasado fue de sélo el
0,11%. Los subproductos también mejoraron, con
un aumento diario del 2,5% en el aceite y del 1,8%
en la harina, aunque en la comparacion semanal sélo
el aceite registré mejoras, con incrementos de 1,85%
contra la disminucion del 1% que se observo en los
precios de la harina. Sin embargo, en la compara-
cion con los cereales, persiste la debilidad en los
precios de la soja ya que tanto el maiz como el trigo
mostraron subas semanales del 4,3% y 4,9% respec-
tivamente.

El viernes el USDA public6 su informe mensual
de oferta y demanda. En relacion a la soja, la aten-
cion del mercado estaba puesta sobre los stocks fi-
nales del ciclo 2010/2011, que finaliza el 31 de agos-
to. En general, se aguardaba una correccion bajista
siguiendo la tendencia del reporte sobre stocks tri-
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mestrales al 01/03 que la semana pasada mostro
una disminucién respecto al afio pasado, contrario
al aumento que se anticipaba entre los operadores.
Este nuevo informe mensual, no obstante, mantuvo
sin cambios la cifra de inventarios finales. Las esti-
maciones de oferta se mantuvieron mientras que
por el lado de la demanda, el USDA corrigi6 a la
baja las exportaciones y el crushing pero esto fue
compensando por un mayor uso residual, dejando a
los inventarios finales en 3,81 millones de tonela-
das, siendo el tercer volumen mas bajo después de
la campafia 2003/04 y 2008/09.

A nivel de demanda, como mencionamos, el USDA
reviso a la baja tanto las estimaciones de exporta-
cion, debido a los menores embarques en marzo y
al aumento de la competencia, como también las
cifras de crushing. A nivel semanal, se pronuncia la
presién de la cosecha que ingresa al mercado desde
Sudamérica, lo cual se confirma en las cifras de ex-
portaciones efectivas, que fueron las menores re-
gistradas desde septiembre del afio pasado, como
también en las intenciones que disminuyeron un 26%
semanal. No obstante, el total de compromisos (ven-
tas pendientes + exportaciones efectivas) represen-
tan un 93% del saldo total proyectado para el ciclo
2010/11 ahora de 43,27 millones de toneladas.

En relacion a la produccion mundial, el USDA au-
menta su estimacion total debido principalmente al
incremento de la cosecha brasilera, que gracias a
las buenas condiciones climéaticas llegaria hasta el
récord de 72 millones de toneladas. Esta revision
del Departamento de Agricultura se encuentra en
linea con las estimaciones locales que se estuvieron
anunciando en los ultimos dias. Tal es el caso de la
agencia gubernamental Conab, que fijé la produc-
cion en 72,2 millones de toneladas ya que la mayor
superficie sembraday los mejores rendimientos mas
gue compensan las pérdidas provocadas por las ex-
cesivas lluvias en algunos estados. En Brasil, al igual
que en Argentina, ocurrié que los analistas comen-
zaron la campafa con estimaciones mas bien con-
servadoras, que apuntaban a cosechas menores a
las del afio pasado debido a los efectos de La Nifia.

En Brasil, hasta el viernes pasado se habia cose-
chado un 67% del &rea sembrada, por debajo del
74% registrado en esta época el afio previo, pero
superando al promedio de 59%. La diferencia con
respecto al ciclo precedente responde a que se sem-
bré mas tarde debido a la demora en las lluvias y
ademas, en la campafa pasada la cosecha se inicio
antes de lo normal.

El comportamiento de los precios también estu-
vo influenciado por factores externos. En primer
lugar, la noticia de que el Banco Central de China

subio sus tasas de interés para préstamos y depdsi-
tos por cuarta vez desde octubre, en un nuevo in-
tento por enfriar las presiones inflacionarias. El ajus-
te de la politica monetaria se suma a otros seis in-
crementos en los requisitos de reservas de los ban-
cos durante el mismo periodo y se conoce después
de que las principales autoridades del pais dijeran
gue controlar la inflacion seré la prioridad este afio.
Esto pone en vilo la capacidad de compra del mayor
importador mundial del poroto. Luego, el nuevo
temblor en Japon renovo los temores respecto a la
situacion econémica de este pais que es uno de los
principales importadores del mundo y provocé una
ola de ventas generalizada en todos los mercados.
El viernes, cierta debilidad del ddlar tras el aumen-
to de tasas por parte del Banco Central Europeo
impulsé a todas las commodities, como el petréleo,
el oro y también la soja.

La semana pasada, el primer informe sobre in-
tenciones de siembras del USDA mostré que los
farmers norteamericanos estan decididos a sembrar
mas maiz que soja. En los ultimos dias, los precios
de la oleaginosa perdieron competitividad frente al
cereal, que llegé a los niveles alcanzados en el afio
2008 debido a las ajustadas ofertas frente a una
demanda que no para de crecer. Si esta relaciéon de
precios continda podria resultar en una mayor co-
bertura de maiz que la pronosticada en dicho infor-
me a menos que un clima frio y himedo genere de-
moras en las plantaciones. Una forma de observar
la debilidad de los precios de la soja respecto al
maiz es a través del ratio entre los futuros noviem-
bre de la soja y diciembre del maiz (ambos repre-
sentativos de la nueva cosecha), que esta semana
cay0 hasta el nivel de 2.12 a 1 que, como puede
observarse en el grafico adjunto, es el mas bajo de
todo el afio.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 0UO411 040411 OSI411  0slo4nl  o7josny | Fromedio  Promedioafo Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro 762,00 762,00
Girasol 1.390,00 1.390,00 1.460,00 1.460,00 1.460,00 1.432,00 975,69 46,8%
Soja 1.288,00 1.284,00 1.275,00 1.286,00 1.270,00 1.280,60 934,68 37,0%
Mijo
Sorgo 729,00 755,00 760,70 750,00 748,68 323,93 131,1%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 510,70
Girasol 1.293,00 1.305,00 1.305,00 1.345,00 1.345,00 1.318,60 975,69 35,1%
Soja 1.280,00 1.267,00 1.272,00 1.235,00 1.263,50 939,45 34,5%
Mijo
Sorgo
Coérdoba
Trigo Duro 656,33
Soja
Santa Fe
Trigo
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.305,00 1.310,00 1.340,00 1.350,00 1.326,25 981,26 35,2%
Soja
Trigo Art. 12
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.296,00 1.310,00 1.310,00 1.350,00 1.350,00 1.323,20 980,06 35,0%
Soja 1.140,00 1.150,00 1.140,00 1.143,33 913,86 25,1%
* 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
Variacion
Producto 04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11 01/04/11 emanal
Harinas de trigo (s)
"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) 520,0 520,0 520,0 510,0 510,0 520,0 -1,92%
Aceites ($)
Girasol crudo 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0
Girasol refinado 4.340,0 4.340,0 4.340,0 4.340,0 4.340,0 4.340,0
Lino
Soja refinado 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0
Soja crudo 3.300,0 3.300,0 3.300,0 3.300,0 3.300,0 3.300,0
Subproductos ()
Girasol pellets (Cons Dna) 770,0 770,0 770,0 770,0 770,0 770,0
Soja pellets (Cons Darsena) 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0

(Dna) Darsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportaciéon - (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 04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11 Var% 01/04/11
Trigo
Exp/GL Desde 11/04 Cdo.  Prot85a95 us$s 195,00
Exp/PA May Cdo.  Prot. Max. 9,5/PH 78 u$s 195,00 195,00 195,00 195,00
Exp/GL May Cdo.  Prot.85a95 u$s 190,00 195,00 200,00 53% 190,00
Exp/SM May Cdo.  Prot.85a9,5/PH 78 uss 200,00 200,00
Exp/AS May Cdo.  Prot.85a95PH78  U$S 200,00 200,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. MIE 720,00
Exp/Tmb Desde 11/04 Cdo. MI/E uss 190,00 190,00
Exp/SM May/Jun Cdo. ME u$s 195,00
Exp/Tmb May/Jun Cdo. M/E u$s 198,00 190,00 190,00 190,00
Exp/SM Jun Cdo. ME uss 190,00
Exp/PA Jun/dul Cdo. MIE u$s 198,00 197,00
Exp/SM Jun/Jul Cdo. ME u$s 198,00 197,00
Exp/Tmb Jul/Ago Cdo. MIE u$s 198,00
Sorgo
Exp/GL C/Desc. Cdo. ME 750,00 760,00 750,00 720,00 2,9% 700,00
Exp/GL May/Jun Cdo. M/E u$s 190,00 190,00 185,00 182,00
Exp/PA May/Jun Cdo. ME u$s 190,00 190,00 190,00 2,7% 185,00
Exp/SM-AS May/Jun Cdo. MIE u$s 190,00 190,00 18500 190,00 190,00 44% 182,00
Soja
! Fca/Tmb C/Desc. Cdo. ME 1280,00 1270,00 1280,00 1270,00 1270,00 -1,2%  1285,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1270,00 1280,00 1270,00 1280,00 -04% 1285,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. ME 1280,00 1285,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 1280,00 1270,00 1285,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. ME 1280,00 1285,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. ME 1280,00 1270,00 1280,00 1270,00
Fca/SM Desde 12/04 Cdo. MIE 1280,00 1270,00 1280,00
Fca/Ros Desde 13/04 Cdo. MIE 1270,00 1280,00 1270,00 1280,00
Fca/Ric Desde 13/04 Cdo. MIE 1270,00 1280,00 1270,00 1280,00
Fca/SL Desde 26/04 Cdo. MIE 1270,00 1280,00
Fca/VGG Desde 26/04 Cdo. MIE 1270,00 1280,00 1265,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. ME 1190,00 1200,00 1190,00 1200,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 1170,00 1180,00 1170,00 1180,00
Fca/Pergamino  C/Desc. Cdo. ME 1230,00 1240,00 1230,00 1240,00
Fca/Chivilcoy ~ C/Desc. Cdo. M/E 1190,00 1200,00 1190,00 1200,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. ME 1280,00 1270,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. MIE 1280,00
Fca/SL S/Desc. Cdo. ME 1280,00
Fca/VGG S/Desc. Cdo. MIE 1280,00
Fca/GL S/Desc. Cdo. MIE 1280,00
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. MIE 1280,00
Exp/AS S/Desc. Cdo. MIE 1290,00 1270,00 1280,00
Fca/SL May Cdo. MIE us$s 317,00 315,00
Fca/SM May Cdo. MIE u$s 320,00 317,00 317,00 31500 317,00
Fca/VGG May Cdo. ME u$s 320,00 317,00 317,00
Fca/GL May Cdo. M/E us$s 317,00 317,00 31500 317,00
Fca/Tmb May Cdo. MIE u$s 320,00 317,00 317,00 31500 317,00
Fca/Ric May Cdo. M/E us$s 317,00 31500 317,00
Exp/SM May Cdo. ME uss 317,00 317,00 31500 320,00 -15% 325,00
Exp/AS May Cdo. MIE us$s 317,00 317,00 31500 320,00 -15% 325,00
Girasol
Fca/Ricardone  C/Desc. Cdo. MIE 1390,00 1460,00 1460,00 1460,00 1460,00 5,0% 1390,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1390,00 1390,00 1390,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.  FIt/Cnflt 1390,00 1390,00 1460,00 1460,00 1460,00 5,0% 1390,00
Fca/T.Lauquen Mar Cdo. MIE u$s 327,00 327,00 327,00

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

segun 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 - 08/04/11



PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto \ 04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11 var.sem.

FINANCIEROS En$/USS
DLR042011 190.667 340.434 4,071 4,069 4,068 4,066 4,064 -0,20%
DLR052011 182.714 234.387 4,098 4,095 4,092 4,088 4,086 -0,34%
DLR062011 67.985 121.608 4,129 4,126 4121 4,116 4,114 -0,39%
DLR072011 38.631 87.927 4,160 4,157 4,152 4,147 4,143 -0,50%
DLR082011 52,678 37.840 4,194 4,190 4,186 4,182 4,177 -0,52%
DLR092011 63.935 88.300 4,231 4,223 4,222 4,215 4,213 -0,52%
DLR102011 65.000 62.142 4271 4,264 4,257 4,255 4,254 -0,49%
DLR112011 17.600 57.015 4311 4,303 4,302 4,297 4,292 -0,53%
DLR122011 20.100 58.501 4,351 4,345 4,340 4,338 4,333 -0,51%
DLR012012 5,000 57.210 4,39 4,390 4,385 4,383 4,380 -0,57%
DLR022012 9.000 73.560 4,436 4,430 4,430 4,425 4,425 -0,38%
DLR032012 17.155 39.250 4,479 4,471 4,471 4,465 4,465 -0,38%
ECU062011 3.001 5,880 5,880 5,900 5,890 5,945 0,76%
OR0062011 2.146 8.332 1.433,50 1.453,00 1.456,50 1.457,00 1.471,00 2,92%
OR0122011 335 1.696 1.438,30 1.457,50 1.461,00 1.461,50 1.476,10 2,93%
RFX000000 30 665 4,05 4,05 4,05 4,05 4,05 -0,08%

AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052011 3.336 2839 319,80 317,50 318,80 318,00 324,00 0,93%
ISR072011 1.741 1967 323,90 322,00 324,00 323,80 330,50 1,66%
ISR092011 762 656 329,00 327,70 329,50 329,70 335,90 1,73%
ISR112011 271 353 332,30 331,90 333,00 333,00 341,00 2,25%
ISR052012 116 201 306,50 305,50 308,70 309,00 315,00 2,94%
MAI000000 522 191,50 190,00 189,10 188,00 192,00 0,52%
MAI042011 41 39 191,50 190,00 189,10 188,00 192,00 0,52%
MAI052011 10 60 195,00 193,50 192,60 194,50 195,00 -1,52%
MAI072011 10 128 195,00 193,50 193,00 195,00 196,00 0,10%
MAI042012 10 15 180,00 179,00 180,00 180,00 182,00 1,11%
SOF000000 318,00 317,00 318,80 317,50 323,00 0,31%
SOF042011 538 282 318,00 317,00 318,80 317,50 323,00 0,31%
SOF052011 1211 1129 319,70 318,50 320,40 320,00 326,00 1,56%
$0J000000 1013 321,00 319,00 319,00 318,00 325,00 0,93%
$0J042011 321,00 319,00 319,00 318,00 325,00 0,93%
$0J052011 1.101 2264 322,50 320,00 321,50 321,00 326,30 0,71%
$0J072011 54 107 327,00 324,50 326,00 326,00 332,00 1,07%
$0J052012 38 310 310,00 309,00 312,20 312,50 318,00 2,75%
TRI000000 352 171,00 171,00 172,00 167,00 168,00 -2,89%
TRI042011 171,00 171,00 172,00 167,00 168,00 -2,89%
TRI052011 9 50 175,00 168,00 165,00
TRI012012 67 188,00 188,00 190,00 189,00 190,00 2,98%
XMAI000000 191,50 190,00 189,10 188,00 192,00 0,52%
X$0J000000 321,00 319,00 319,00 318,00 325,00 0,93%

TOTAL 742123 1.283.336

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

Posicion Preciode  Tipo de volumen APOounany 050411 060411 0700411 0804711

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052011 284 put 22 120 1,700 0,900

ISR052011 292 put 204 46 1,600 1,500 0,700

ISR052011 296 put 144 92 1,900 1,900 1,900 1,000

ISR052011 300 put 198 217 2,700 3,100 2,800

ISR052011 308 put 26 46 4,500

CALL

DLR082011 4,36 call 20 122 0,028

ISR052011 332 call 16 21 4,400

ISR052011 360 call 10 224

" El'interés abierto corresponde al dfa viemnes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion

max

04/04/11

min

(ltima

max

05/04/11
min

(ltima

max

06/04/11
min

(ltima

max

07/04/11
min

Gltima

max

08/04/11
min

Gltima

var.

FINANCIEROS

En$/U$S

DLR042011
DLR052011
DLR062011
DLR072011
DLR082011
DLR092011
DLR102011
DLR112011
DLR122011
DLR012012
DLR022012
DLR032012

OR0062011
ORO012201]

RFX000000

AGRICOLAS

4,073
4,098
4,129
4,162
4,194
4,231

4,309
4,360

4,448

1437,5

4,070
4,097
4,128
4,160
4,193
4,231

4,309
4,360

4,448

1433,5

EnU$S/Tm

4,071
4,098
4,129
4,160
4,194
4,231

4,309
4,360

4,448

1433,5

4,072
4,101
4131
4,161
4,196
4,228
4,270
4,309
4,350
4,390
4,434
4,483

1453,0
1457,5

4,069
4,095
4,125
4,157
4,190
4223
4,264
4,301
4,345
4,390
4,434
4411

14422
14475

4,069
4,095
4,126
4,157
4,190
4223
4,264
4,303
4,345
4,390
4,434
4411

1453,0
1457,5

4,071
4,097
4,126
4,158
4,186
4,223
4,265
4,305
4,340

4,445

4,485
14609
1465,0

4,068
4,092
4121
4,152
4,186
4,214
4,256
4,302
4,340

4,445

4,485
1453,0
14578

4,068
4,092
4121
4,152
4,186
4,223
4,257
4,302
4,340

4,445

4,485
14533
1460,0

4,068
4,092
4,120

4,188
4,218
4,255
4,297
4,338
4,383
4,425
4,465

1461,0
1459,9

4,066
4,088
4,116

4,179
4,214
4,255
4,297
4,338
4,383
4,425
4,464

1455,6
1459,9

4,066
4,088
4,116

4,180
4,215
4,255
4,297
4,338
4,383
4,425
4,464

1457,0
1459,9

4,066
4,090
4,125
4,146
4177
4,220
4,256
4,293
4,333
4,380
4,430
4,474

1472,1
1477,0

4,034

4,063
4,084
4,105
4,143
4,176
4,213
4,253
4,292
4,330
4,377
4,425
4,465

1465,5
1473,6

4,034

4,065
4,086
4113
4,143
4177
4,213
4,254
4,292
4,333
4,380
4,425
4,465

1471,0
1476,1

4,034

-0,15%
-0,34%
-0,41%
-0,50%
-0,50%
-0,52%
-0,54%
-0,53%
-0,51%
-0,59%
-0,38%
-0,33%

2,94%
3,12%

ISR052011
ISR072011
ISR092011
ISR112011
ISR052012

MAI042011
MAI052011
MAI072011
MAI042012
SOF000000
SOF042011]
SOF052011]
S0J052011
S0J072011
S50J052012

TRI052011

320,30
324,20
329,00

191,50
195,00

318,00
319,70

323,20
328,00

319,30
323,30
329,00

190,00
195,00

318,00
319,70

322,10
327,00

319,80
323,60
329,00

191,50
195,00

318,00
319,70

322,20
327,00

318,50
322,00
329,00
332,10

190,00

320,00
324,50
309,50

315,60
321,50
326,20
330,20

190,00

319,80
324,50
309,50

317,50
322,00
327,70
331,90

190,00

320,00
324,50
309,50

320,00
324,20
329,10
332,00
308,50

189,10

180,00

318,80
320,20

322,50

312,00
175,00

317,20
322,50
328,70
332,00
308,50

188,50

180,00

317,00
319,00

320,00

312,00
175,00

318,80
324,00
329,10
332,00
308,50

189,10

180,00

318,80
320,20

321,00

312,00
175,00

318,00
323,80
330,00

189,00

318,00
320,00

321,00

312,00
168,00

316,00
321,70
329,00

188,00

317,00
320,00

319,00

312,00
168,00

318,00
323,80
329,70

188,00

317,50
320,00

321,00

312,00
168,00

324,50
330,80
336,50
341,30
315,00

196,00

323,50
326,50

326,50

318,00
168,20

320,00
326,00
333,50
338,00
313,50

196,00

321,00
323,10

324,50

317,50
165,00

324,00
330,60
336,50
341,30
315,00

196,00

323,00
326,00

326,30

318,00
165,00

0,93%
1,69%
1,91%

2,94%

1,56%
0,71%

2,75%

862.749 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico)

1.254.295

Interés abierto en contratos

BOLSA

DE

COMERCI

(0]

DE

ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién

Correo electrénico

Direcc
Tel.

i6n

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

10:00 a 17:00 hs
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicién \ Volumen Sem. Open Interest\ 04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11  var.sem.
TRIGO B.A. 05/2011 10.300 178 190,00 189,00 188,00 190,00 191,50 1,32%
TRIGO B.A. 07/2011 7.500 776 195,50 196,50 197,00 198,00 200,00 3,47%
TRIGO B.A. 09/2011 6.200 84 199,50 199,00 201,00 202,00 205,50 3,27%
TRIGO B.A. 01/2012 4.900 436 192,00 192,00 193,00 193,00 194,00 1,57%
MAIZ ROS 04/2011 25.900 603 195,00 189,00 191,00 191,50 192,80
MAIZ ROS 05/2011 196,00 192,00 194,00 194,00 196,50 1,29%
MAIZ ROS 07/2011 24.100 871 197,00 193,50 195,00 194,90 198,00 1,80%
MAIZ ROS 04/2012 7.700 119 180,00 178,00 183,00 180,00 184,90 3,88%
SORGO ROS 04/2011 3 186,00 186,00 187,00 190,50 190,00 3,54%
SORGO ROS 05/2011 500 33 188,00 188,00 188,00 190,00 191,00 4,09%
SORGO ROS 06/2011 200 2 190,00 190,00 190,00 192,00 191,00
SORGO ROS 04/2012 300 3 170,00 170,00 171,00 172,00 173,00 2,37%
SOJA I.W. 05/2011 200 228 97,50 97,00 96,00 96,00 98,00 -1,01%
SOJA Q.Q. 05/2011 100 194 85,50 85,00 85,00 85,00 85,00 -2,30%
SOJA ROS 04/2011 8.600 145 320,50 317,50 318,00 318,60 324,50 0,78%
SOJA ROS 05/2011 203.200 8.307 322,40 319,40 320,00 320,00 326,50 0,52%
SOJA ROS 06/2011 2 325,90 323,40 324,00 325,00 330,00 0,46%
SOJA ROS 07/2011 24.400 709 326,90 324,40 325,50 326,00 333,00 1,06%
SOJA ROS 09/2011 1.800 148 334,00 330,00 333,00 332,50 339,00 0,59%
SOJA ROS 11/2011 10.100 204 338,00 334,50 336,50 336,00 342,00 0,88%
SOJA ROS 05/2012 30.900 979 310,00 309,00 311,50 311,30 317,50 2,75%
SOJA VIL 04/2011 1.000 89 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 05/2011 365 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 06/2011 30 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 07/2011 123 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA VIL 09/2011 50 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJAVIL 11/2011 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA DAI 04/2011 11 82,00 80,00 80,00 80,00 80,00 -2,44%
SOJA DAI 05/2011 236 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA DAI 06/2011 50 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
SOJA DAI 07/2011 44 82,00 82,00 82,00 82,00 82,00
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest| 04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 760,00 760,00 760,00 760,00 760,00 1,33%
Maiz BA Inmed. 790,00 775,00 780,00 780,00 780,00
Soja Ros Inm/Disp. 1.295,00 1.285,00 1.285,00 1.285,00 1.300,00 -0,38%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 1.295,00 1.285,00 1.285,00 1.285,00 1.300,00 -0,38%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11 var.
Posicién max min dltma méx min dtima max min dtma max min dtima ma  min Oltima sem.
TRIGO B.A. 05/2011 190,0 1890 189,0 191,0 189,0 190,0 1900 1880 190,0 191,0 1900 190,5 191,5 1915 1915
TRIGO B.A. 07/2011 1970 197,0 197,0 199,0 1965 198,0 1975 1970 197,0 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 26%
TRIGO B.A. 09/2011 200,0 1990 1995 201,0 199,0 201,0 2008 200,0 200,8 2030 201,0 203,0
TRIGO B.A. 01/2012 1930 1920 1930 194,0 192,0 1940 1935 1935 1935 1945 1930 1945 1940 1940 1940 19%
MAIZ ROS 04/2011 1950 194,0 1940 191,0 189,0 190,0 192,0 190,0 1915 1920 1910 1920 193,0 1920 1928 04%
MAIZ ROS 07/2011 1970 1965 1965 1945 1920 1940 1950 1940 1950 1965 1940 1950 1980 197,0 1980 2,1%
MAIZ ROS 04/2012 180,0 180,0 180,0 1795 1780 179,0 180,0 180,0 180,0 184,0 1830 1840 28%
SORGO ROS 05/2011  190,0 188,0 190,0
SORGO ROS 06/2011  190,0 190,0 190,0
SORGO ROS 04/2012 173,0 173,0 173,0
SOJA I.W. 05/2011 97,0 970 970 9,0 960 960 98,0 980 980
SO0JA Q.Q. 05/2011 850 850 850
SOJA ROS 04/2011 320,8 3200 3208 3205 3180 3200 3190 318,0 319,0 3245 3225 3245 11%
SOJA ROS 05/2011 3245 3224 3230 3218 3180 3205 3228 3200 3215 321,3 3186 321,3 3266 3230 3265 0,7%
SOJA ROS 07/2011 3275 32715 3275 326,0 323,0 3246 3270 3254 3268 327,0 3240 3270 3330 330,1 3330 12%
SOJA ROS 09/2011 334,0 3340 3340 330,0 330,0 330,0 334,0 3320 3340 3390 3375 3390 12%
SOJA ROS 11/2011 338,0 3380 3380 3346 3345 3346 3375 3365 3375 3365 3350 3365 3420 3385 3420 0,9%
SOJA ROS 05/2012 310,0 309,0 3100 310,0 308,0 310,0 3125 3100 3125 3125 310,0 3125 3175 3150 3175 28%
SOJA VIL 04/2011 820 820 820 820 820 820
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 346,00 346,00 348,00 348,00 fli 343,00 1,46%
Precio FAS 249,58 249,49 251,02 250,96 247,28 1,49%
Precio FOB Abr1l v 360,00 v 350,00 v 355,00 v 345,00
Precio FAS 263,58 253,48 258,02 249,28
Precio FOB May'11 v 360,00 369,00 369,00 v 355,00 v 350,00 1.43%
Precio FAS 263,58 272,48 272,02 257,96 254,28 1,45%
Precio FOB Jun‘1l 351,00
Precio FAS 253,96
Trigo baja proteina
Precio FOB May'11 v 285,00 280,00 v 285,00 292,50 v 285,00 2,63%
Precio FAS 194,11 188,31 192,85 200,29 194,11 3,18%
Ptos del Sur
Precio FOB Abr1l v 325,00 v 325,00 v 340,00 v 340,00 v 325,00 4,62%
Precio FAS 228,78 227,98 242,52 242,46 228,78 5,98%
Brasil
Precio FOB May'11 v 345,00 v 345,00 v 355,00 v 355,00 v 345,00 2,90%
Precio FAS 328,17 328,17 338,06 338,00 328,17 3,00%
Uruguay
Precio FOB Abr1l v 345,00 v 335,00 v 335,00 v 335,00 v345,00 -2,90%
Precio FAS 328,17 318,06 318,06 318,00 328,17 -3,10%
Paraguay
Precio FOB Abr1l v 345,00 v 345,00 v 345,00 v 345,00 v 345,00
Precio FAS 328,17 328,17 328,06 328,00 328,17 -0,05%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 316,00 318,00 316,00 315,00 306,00 2,94%
Precio FAS 240,45 242,05 240,45 239,65 232,45 3,10%
Precio FOB Abr1l v 317,80 v 319,57 313,96 312,39 305,50 2,26%
Precio FAS 242,25 243,62 23841 237,04 231,95 2,19%
Precio FOB May'11 v 31741 v 319,18 v 315,74 313,77 305,11 2,84%
Precio FAS 241,85 243,23 240,18 23841 231,55 2,96%
Precio FOB Jun'll 316,91 319,18 316,72 315,05 306,68 2,73%
Precio FAS 241,36 243,23 241,17 239,69 233,13 2,82%
Precio FOB Jul'll v 317,11 v 317,61 319,08 v 31741 v 307,47 3,23%
Precio FAS 241,56 241,56 243,53 242,06 233,92 3,48%
Precio FOB Ago'1l v 317,90 v 320,26 v 308,26
Precio FAS 242,35 244,41 234,70
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 252,00 255,00 253,00 252,00 243,00 3,70%
Precio FAS 189,62 192,02 190,42 189,63 182,82 3,72%
Precio FOB Abr'1l v 255,99 v 258,55 253,14 v 249,60 v 246,45 1,28%
Precio FAS 193,62 195,57 190,56 187,22 186,26 0.52%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 518,00 512,00 512,00 508,00 519,00 -2,12%
Precio FAS 320,15 316,35 316,35 31381 320,94 -2,22%
Precio FOB Abr1l 509,92 506,06 v 508,27 v 504,68 v 51323 -1,66%
Precio FAS 312,07 310,41 312,61 310,50 314,87 -1,39%
Precio FOB May'11 511,76 507,90 v 510,10 501,75 515,06 -2,59%
Precio FAS 31391 312,25 314,45 307,56 316,71 -2,89%
Precio FOB Jun'll 514,51 510,66 v 513,78 v 512,77 517,82 -0,98%
Precio FAS 316,67 315,00 318,13 318,58 319,46 -0,28%
Precio FOB Jul'1l 516,35 512,46 v 517,45 v 512,77 519,66 -1,33%
Precio FAS 318,50 316,84 321,80 318,58 321,30 -0,85%
Precio FOB Ago'll 523,24 519,47 v 521,40 v 518,28 524,23 -1,13%
Precio FAS 325,39 323,82 325,75 324,09 326,17 -0,64%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 620,00 620,00 620,00 620,00 620,00
Precio FAS 363,57 360,94 360,94 360,97 363,57 -0.72%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
04/04/11 05/04/11 06/04/11 07/04/11 08/04/11  var.sem. 01/04/11
Tipo de cambio cprdr 4,0120 4,0140 4,0140 4,0130 4,0100 -0,10% 4,0140
vndr 4,0520 4,0540 4,0540 4,0530 4,0500 -0,10% 4,0540
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,0892 3,0908 3,0908 3,0900 3,0877 -0,10% 3,0908
Maiz 20,0 3,2096 3,2112 32112 3,2104 3,2080 -0,10% 32112
Demés cereales 20,0 3,2096 3,2112 32112 3,2104 3,2080 -0,10% 32112
Habas de soia 35,0 2,6078 2,6091 2,6091 2,6085 2,6065 -0,10% 2,6091
Semilla de airasol 32,0 2,7282 2,7295 2,7295 2,7288 2,7268 -0,10% 2,7295
Resto semillas oleagin. 235 3,0692 3,0707 3,0707 3,0699 3,0677 -0,10% 3,0707
Harina v Pellets de Triao 13,0 3,4904 3,4922 34922 3,4913 3,4887 -0,10% 34922
Harina v Pellets Soja 32,0 2,7282 2,7295 2,7295 2,7288 2,7268 -0,10% 2,7295
Harina y pellets girasol 30,0 2,8084 2,8098 2,8098 2,8091 2,8070 -0,10% 2,8098
Resto Harinas v Pellets 30,0 2,8084 2,8098 2,8098 2,8091 2,8070 -0,10% 2,8098
Aceite de soja 32,0 2,7282 2,7295 2,7295 2,7288 2,7268 -0,10% 2,7295
Aceite de girasol 30,0 2,8084 2,8098 2,8098 2,8091 2,8070 -0,10% 2,8098
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2.8084 2.8098 28098 2,8091 2.8070 -0.10% 2.8098
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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 Abr-11 May-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Sep-11 May-11 Jul-11
08/04/2010 215,00 v225,00  v225,00 205,90 205,90 190,80 192,00 172,42 177,29 183,63 178,39 182,34
Semana anterior| 343,00 v345,00  v350,00 361,10 363,20 315,70 315,70 279,07 292,49 306,54 333,09 337,04
04/04/11 346,00 v360,00 v360,00 375,80 377,80 325,80 325,80 290,28 303,78 318,12 348,34 352,20
05/04/11 346,00 v350,00 369,00 376,60 378,60 324,30 324,30 288,90 302,31 316,09 349,07 352,93
06/04/11 348,00 v355,00 369,00 372,70 374,80 322,60 322,60 287,43 300,66 314,44 345,21 349,16
07/04/11 348,00 v355,00 366,60 368,80 319,30 319,30 284,13 297,26 310,58 339,06 343,10
08/04/11 351,00 fli fli 370,29 370,29 327,94 327,85 293,04 305,81 318,76 342,73 346,50
Var. Semanal 2,3% 1,4% 2,5% 2,0% 3,9% 3,8% 5,0% 4,6% 4,0% 2,9% 2,8%
Var. Anual 63% 58% 80% 80% 2% 1% 70% 2% 4% 92% 90%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2,
entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depdsitos autorizados por el mercado de Kansas.

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

s Emb.cerc. | Abr-11 May-11 Jun-11 Abr-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12
08/04/2010 160,00 159,15 156,40 158,40 159,50 162,00 137,10 141,53 145,66 150,09 155,21
Semana anterior| 306,00 305,50 305,11 306,68 301,70 305,50 305,50 289,75 292,51 268,30 250,97 254,32
04/04/11 316,00 v317,80 V317,41 316,91 328,10 331,70 331,70 299,30 302,15 275,97 254,12 257,77
05/04/11 318,00 v319,57 v319,18 319,18 330,60 334,20 334,20 301,86 304,61 277,06 254,62 257,96
06/04/11 316,00 313,96 v315,74 316,72 329,10 332,90 332,90 300,38 303,33 276,96 254,91 258,16
07/04/11 315,00 312,39 313,77 315,05 327,60 331,20 331,20 298,81 301,66 276,37 253,63 256,88
08/04/11 317,00 fli fli fli 330,70 331,09 334,24 302,35 304,71 279,91 257,08 260,82
Var. Semanal 3,6% 2,3% 2,8% 2,7% 9,6% 8,4% 9,4% 4,3% 42% 4,3% 2,4% 2,6%
Var. Anual 98% 97% 101% 109% 108% 106% 121% 115% 92% 1% 68%
(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.

FoB FOB Arg FOB Grano |Pellets Aceite

Uss 1 Tn Oficial (1 Golfo ;) |FOB Of (1|FOB Of (1) [FOB Arg |RTTDM(3) |FOB Of (1) [FOB Arg RTTDM (4)

Emb.cerc. |  Abr-11 Emb.cerc. | Emb.cerc. Abr-11 AbJJI11 | Emb.cerc. Abr-11 May-11 My/dn11l JI/St10
08/04/2010 100,00 v109,54 405,00 155,00 147,50 226,95 870,00 847,50 852,50 940,00 965,00
Semana anterior| 243,00 V246,45 620,00 220,00 175,00 253,19 1250,00 1270,00 1275,00 1370,00 1385,00
04/04/11 252,00 v255,99 620,00 220,00 175,00 251,85 1260,00 1275,00 1285,00 1375,00 1390,00
05/04/11 255,00 v258,55 620,00 160,00 170,00 251,96 1275,00 1275,00 1282,50 1395,00 1405,00
06/04/11 253,00 253,14 620,00 160,00 170,00 263,65 1280,00 1275,00 1275,00 1405,00 1415,00
07/04/11 252,00 v249,60 620,00 160,00 170,00 245,77 1280,00 1280,00 1280,00 1410,00 1420,00
08/04/11 255,00 fli 620,00 160,00 fli 248,16 1280,00 fli fli 1415,00 1425,00
Var. Semanal 4,9% 1,3% -27,3% -2,9% -2,0% 2,4% 0,8% 0,4% 3,3% 2,9%
Var. Anual 155% 128% 53% 3% 15% 9% 47% 51% 50% 51% 48%
(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 May-11 Jun-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Ago-11 Abr-11 Abr-11
08/04/2010 354,00 350,35 354,39 357,89 361,38 367,20 370,70 347,79 351,28 350,17 437,46 488,21
Semana anterior| 519,00 515,06 517,82 512,49 514,69 545,60 545,60 512,13 515,98 516,08 570,07 576,01
04/04/11 518,00 511,76 514,51 508,90 511,94 535,40 535,40 508,54 512,68 513,14 572,56 577,44
05/04/11 512,00 507,90 510,66 504,95 507,53 530,80 530,80 504,59 508,82 509,37 567,90 572,74
06/04/11 512,00 v510,10 v513,78 505,60 509,91 532,10 532,10 505,79 510,10 510,38 562,68 568,66
07/04/11 508,00 501,75 v512,77 503,21 507,99 528,50 528,50 501,01 505,42 505,42 564,67 570,79
08/04/11 517,00 fli fli fli fh 536,56 538,95 511,57 515,80 515,89 553,74 571,53
Var. Semanal -0,4% -2,6% -1,0% -1,8% -1,3% -1,7% -1,2% -0,1% 0,0% 0,0% -2,9% -0,8%
Var. Anual 46% 43% 45% 41% 41% 46% 45% 47% 47% 47% 27% 17%
(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 -5 (2 CIF RTTDM - A (2) CBOT (3

sermn Emb.cerc. Abr-11 Oc/Dcll | May-11 JnAJi1l Abr-11 Oc/Dc1l My/Stll  Oc/Dc.1l | May-11 Jul-11 Ago-11
08/04/2010 281,00 288,36 281,75 277,89 278,11 350,00 325,00 327,00 312,00 289,46 289,13 287,48
Semana anterior| 378,00 377,98 394,29 374,12 378,31 423,00 429,00 416,00 425,00 397,82 403,66 404,76
04/04/11 373,00 372,57 395,39 368,72 373,35 418,00 425,00 409,00 415,00 393,52 399,25 400,90
05/04/11 368,00 369,93 391,20 365,52 369,16 410,00 421,00 401,00 411,00 389,77 395,61 397,38
06/04/11 369,00 371,03 388,72 367,72 371,69 408,00 420,00 401,00 411,00 391,98 397,60 398,92
07/04/11 364,00 366,95 385,31 368,05 372,90 409,00 420,00 403,00 411,00 386,79 392,75 394,51
08/04/11 370,00 fli fi fli fh 409,00 422,00 403,00 412,00 393,74 399,69 401,79
Var. Semanal 2,1% -2,9% -2,3% -1,6% -1,4% -3,3% -1,6% -3,1% -3,1% -1,0% -1,0% -0,7%
Var. Anual 32% 27% 37% 32% 36% 17% 30% 23% 32% 36% 38% 40%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depésitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

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

Emb.cerc. Abr-11 MyldIi11  Oc/Dcll Abr-11 Jnii1l Abr-11 Ag/Ocl1l May-11 Jul-11 Ago-11 Sep-11
08/04/2010 825,00 821,65 834,44 850,31 828,27 839,95 685,00 695,00 880,07 890,65 895,72 899,03
Semana anterior| 1236,00 1222,00 1231,93 1269,85 1253,98 1273,82 940,00 955,00 1293,65 1306,88 1311,07 1314,37
04/04/11 1234,00 1229,71 1241,85 1272,57 1260,59 1278,23 940,00 955,00 1298,06 1311,29 1315,70 1319,44
05/04/11 1231,00 1225,75 1237,74 1268,53 1264,34 1277,35 940,00 955,00 1297,40 1310,41 131437 1318,34
06/04/11 1231,00 1224,20 1236,34 126787 1253,98 1273,82 935,00 950,00 1295,86 1309,08 1313,49 1317,46
07/04/11 1224,00 1215,16 1226,49 1260,08 1246,04 1250,89 930,00 932,00 1285,71 1299,38 1303,79 1308,20
08/04/11 1254,00 fli fli fli fli fli 922,00 933,00 1317,68 1331,35 1335,98 1340,39
Var. Semanal 1,5% -0,6% -0,4% -0,8% -0,6% -1,8% -1,9% -2,3% 19% 1,9% 1,9% 2,0%
Var. Anual 52% 48% 47% 48% 50% 49% 35% 34% 50% 49% 49% 49%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.

24 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 08/04/11



.

ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA

Je'wodesgeu’ Mmm

"YSGYN ewniew ejouale e| ap sojep ap aseq e| aigos opeloge|3

000021 000°02T [eUId L NOL
162'262 162282 000°0T [eUIWIB | SOIARN
16221y 162207 000°0T (AenBnuin) vHINIVd YAINN
1S€'609€  0S5'LT 05v'9 0007 050°6.T 802'8€€ TYr'e9ST  v08'SYT 959°7LY LT7'96 v11'919 000°20T dIAI-dN TVLOL
100€82%  0SSETT 05+'9 050'67 009°28T 802'€S¢E Trr'6.5T  $08'SHT 959'629 LT7'96 vZy'L68 00v'722 V101
05721 050°€ 050°€ 00091 0008 05975 (19vS 161eD) feuiwia L [161ed
00089 000°0€ 000°8T 00002 (VSHINO) [euluia | ueAeD
005°99T 000'0€ 000'S€ 00026 005'8 [eulwia] Jaydao] /eusngelpald 1
052'85€ 00009 050'T2 050°€ 00091 000°€8 059'9¢T 005'82 VONV8 VIHVE
00€'7T 00€%T 9vSOL
00€YT 00€YT Sy vSOL
00€%T 00€'YT 0T yuag uado
00577 00072 005'S 000'ST T yuag uado
00292 00092 0006T 002'TE (‘Bly "dood d0sY) 1S YOV
009°€9T 00092 00072 005'S 000'ST 000'6T 00T'¥L V3HO023N
00809 000'.2 000°22 008'9 selued se [eulua L
00809 000'L2 000°22 0089 EIN2 74
000°87 00092 00022 %00 BYaq - YINIT
000°8T 000°0T 0008 VS Jeld Jorens|3 - 04a3d NvS
000'52 00052 feuiws abung - 0T VNVY
0000¢ 00002 0ABNN 0UaNd
00002 00002 SV102IN NVS
0919 0.9°TT 00005 (V'S i 18ydao "D payly) 0085 ooy
529'092 00022 000'52T 26108 19971 19172 (snikaiq sino) sofie ‘[el9 snyfeiq feunia |
050°0€T 055°LT 005°2TT (10VS [161e0) Jean|y eund
050662 0097 0S¥ 78T 000°0L (1vS [161e0) ZaneD) JopeuIaqos ejiA
00028 00008 00025 (V'S souenpod'AIBS) 9 pepiun X3
05Z'S 05Z'S (ouesoy ouend) e1ajozed
Sv9'8e8 055°LT 05Z'S 009'99 000'52T Zr99z 0918 199°TT 192712 00028 OlVSOoY
0SL°€LT 0007 000'G SL8'Y6 G18'69T ojuag ues
00Z'T 00T [9GON 02ty
005982 000'8 005702 00025 00022 (DIV'S upuBDIA) UPUSDIA
000252 00052 00057 00079 00078 00057 (‘B1y oo "20sy) 1S YOV
000'Z€T 000'T0T 00012 000°0T ('v's eunuebly abung) edwed
17681 008'9T 05.°€2 7N a8 ('v'S i Jeydso] O payly) ousueiL |3
005991 0009 00558 000°SY 000°0€ (V'S eI8pIN) BIBPIN
052'50€ 0008 052'5eT 005°T0T (19vs I161e0) oyorigand
059°LY 059'LY ('v'S 91) guered ojy
029'61S €EETS 02964 geEYe £EEY9 (v's 1) 9 [euiwsa L
000022 000'8T 000'€S 000°6T S|qON - sanquulL
296'T5€ 000'52 ¥0€'90T ¥50°0¢ €5T°GeT 0S¥'GL snyfeiq - sanquitL
904°0SLC 00T 0007 057211 802°€T2 668627  ¥08'SYT 986°26¢ 05.'18 105°2y 000'SS OZNIHOTNYS
‘qodd SALFIY  1OSVHID VoS solona  vros vros
w101 S0d10 S0Y10 31130V 31130V -0ddaNs  VNIRIVH sigTad oS 09408 2w 09181 (L) feuuiaL / O L3N
TT/0/LC  "eiSeH TT/¥0/S0  :9psaq

sepe|auo} U3

*Jebaed sod A opuebied sanbng ‘L L/$#0/50 |e sounnuabJae soyiand ud uopenys

08/04/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 25



ESTALDISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 30/03/11 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas ij ij *
Producto Cosecha semana Total comprado  Total a fijar Total fijado Asumulado ( )
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 10/11 79,1 6.049,3 346,1 128,0 4.021,9
(Dic-Nov) (2.938,1) (98,0) (647) (1.650,3)
Maiz 10/11 209,2 7.946,0 639,2 132,8 1.426,7
(Mar-Feb) (7.154,5) (585,1) (94,7) (1.508,0)
09/10 08 18.186,3 1.042,4 903,9 15.484,2
(11.091,4) (1.455,2) (1.315,6) (10.025,3)
Sorgo 10/11 16,3 501,4 15,9 136,0
(Mar-Feb) (405,4) (54,9) (34) (94,0)
09/10 ) 0,2 1.927,1 1241 97,4 1.679,3
Sin datos (1.167,9) (72.3) (56,3) (1.154,1)
Cebada Cerv. 10/11(**) 2,4 804,6 391,8 3225 279,1
(Dic-Nov) (369,6) (335,7) (216,1) (116,6)
Soja 10/11 2235 7.2731 3.470,1 4313
(Abr-Mar) (8.497,2) (3.677,5) (625,6)
09/10 8,3 (™) 17.456,6 3.082,9 2.638,2 12.159,0
(6.753,6) (1.711,5) (1.690,5) (3.907,4)
Girasol 10/11 8,8 75,0 15,0 38
(Ene-Dic) (17,9 (54) (19)

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. (***) Cifras corregidas por anulacion de contratos.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 23/03/11
Trigo pan

Soja

Girasol

Al 02/02/11

Maiz

Sorgo

10/11

10711

09/10

10711

09/10

10711

09/10

10711

09/10

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
2.622,1 2.491,0 9434 3,0
(2.301,8) (2.186,7) (697,9) (482,0)
9.490,3 9.490,3 (*+) 4.983,3 361,1
(9.787,9) (9.787,9) (7.283,8) (902,9)
37.4545 37.4545 16.513,6 1.121,4
(25.923,7) (25.923,7) (11.825,6) (14.574,9)
1.994,1 1.994,1 826,6 11.218,1
(1.280,6) (1.280,6) (583,8) (326,3)
2.2839 2.2839 799,9 141,4
(3.527,3) (3.527,3) (1.987,5) (619,7)
(1.647,8)
66,6 59,5 34 10
(117,1) (105,4) 23) 08)
41851 3.766,6 5442 535,6
(2.963,7) (2.667,3) (522,1) (522,1)

2,2 2,0

12 (L1)
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.
(**) Cifras ajustadas por correcciones de una firma. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de
entrega de la mercaderia pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcion del rubro (2) a las que ya se les establecid precio.
Fuente: Datos procesados por la Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: Abril-11 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total /2 Final  Stock/Uso

Total Granos

2009/10 508,74 2.674,09 3.182,83 397,95 765,02 2.554,64 558,95 21,9%

2010/11 557,23 2.623,08 3.180,31 381,49 771,47 2.607,79 503,63 19,3%

2010/11 558,95 2.628,96 3.187,91 383,43 771,97 2.612,15 506,22 19,4%
Var. s/mismo ciclo 0,3% 0,2% 0,2% 0,5% 0,1% 0,2% 0,5% 0,3%
Var. sfciclo 09/10 9,9% -1,7% 0.2% -3,6% 0,9% 2,3% -9,4% -11,4%
Total Cereales

2009/10 453,77 2.232,49 2.686,26 289,79 765,02 2.197,31 488,66 22,2%

2010/11 486,71 2.178,91 2.665,62 268,37 771,47 2.229,93 435,56 19,5%

2010/11 488,66 2.181,99 2.670,65 269,57 771,97 2.235,01 435,64 19,5%
Var. s/mismo ciclo 0,4% 0,1% 0,2% 0,4% 0,1% 0,2% 0,0% -0,2%
Var. sfciclo 09/10 7.7% -2,3% -0,6% -7,0% 0,9% 1,7% -10,9% -12,4%
Todo Trigo

2009/10 166,66 683,81 850,47 135,80 116,89 652,26 197,91 30,3%

2010/11 197,32 647,60 844,92 123,06 122,50 663,02 181,90 27,4%

2010/11 197,91 647,18 845,09 124,16 122,53 662,26 182,83 217,6%
Var. s/mismo ciclo 0,30% -0,06% 0,02% 0,89% 0,02% -0,11% 0,51% 0,63%
Var. slciclo 09/10 18,75% 5,36% -0,63% -8,57% 4,83% 1,53% 7,62% -9,01%
Granos Gruesos

2009/10 195,63 1.108,33 1.303,96 123,17 648,13 1.107,02 196,94 17,8%

2010/11 195,13 1.079,66 1.274,79 114,74 648,97 1.119,91 154,88 13,8%

2010/11 196,94 1.084,13 1.281,07 115,01 649,44 1.125,35 155,72 13,8%
Var. s/mismo ciclo 0,93% 0,4% 0,5% 0,2% 0,1% 0,5% 0,5% 0,1%
Var. s/ciclo 09/10 0,7% -2,2% -1,8% -6,6% 0,2% 1,7% -20,9% -22,2%
Maiz

2009/10 149,07 812,43 961,50 96,98 482,95 815,69 145,80 17,9%

2010/11 144,54 813,78 958,32 90,13 493,02 835,18 123,14 14,7%

2010/11 145,80 814,94 960,74 90,80 493,45 838,32 122,43 14,6%
Var. s/mismo ciclo 0,87% 0,14% 0,25% 0,74% 0,09% 0,38% -0,58% -0,95%
Var. slciclo 09/10 -2,19% 0,31% -0,08% -6,37% 2,17% 2,77% -16,03% -18,30%
Arroz

2009/10 91,48 440,35 531,83 30,82 438,03 93,81 21,4%

2010/11 94,26 451,65 545,91 30,57 447,00 98,78 22,1%

2010/11 93,81 450,68 544,49 30,40 447,40 97,09 21,7%
Var. s/mismo ciclo -0,48% -0,21% -0,26% -0,56% 0,09% -1,71% -1,80%
Var. slciclo 09/10 2,55% 2,35% 2,38% -1,36% 2,14% 3,50% 1,33%
Semillas Oleaginosas

2009/10 54,97 441,60 496,57 108,16 357,33 70,29 19,7%

2010/11 70,52 444,17 514,69 113,12 377,86 68,07 18,0%

2010/11 70,29 446,97 517,26 113,86 377,14 70,58 18,7%
Var. s/ciclo 09/10 -0,33% 0,63% 0,50% 0,65% -0,19% 3,69% 3,89%
Var. s/ciclo 08/09 27,87% 1,22% 4,17% 527% 5,54% 0,41% -4,86%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Abril-11 Cifras en millones de toneladas

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

Harinas oleaginosas

2009/10 6,13 243,55 249,68 72,04 238,13 7,20 3,0%

2010/11 7,25 259,50 266,75 77,81 255,32 7,75 3,0%

2010/11 7,20 258,96 266,16 77,69 254,74 7,28 2,9%
Var. s/mismo ciclo -0,69% -0,21% -0,22% -0,15% -0,23% -6,06% -5,85%
Var. slciclo 09/10 17,46% 6,33% 6,60% 7,84% 6,98% 1,11% -5,48%
Aceites vegetales

2009/10 13,31 140,07 153,38 58,34 138,04 12,52 9,1%

2010/11 12,40 146,37 158,76 60,54 146,92 9,51 6,5%

2010/11 12,52 145,96 158,48 61,19 146,43 9,39 6,4%
Var. simismo ciclo 0,97% -0,28% -0,18% 1,07% -0,33% -1,26% -0,93%
Var. s/ciclo 09/10 -5,94% 4.21% 3,33% 4,89% 6,08% -25,00% -29,30%
Soja

2009/10 42,57 260,27 302,84 92,66 209,24 237,96 58,88 24,7%

2010/11 59,00 258,40 317,40 98,26 226,48 256,60 58,33 22,7%

2010/11 58,88 260,97 319,85 98,51 255,77 255,77 60,94 23,8%
Var. s/mismo ciclo -0,20% 0,99% 0,77% 0,25% 12,93% -0,32% 4,47% 4,81%
Var. slciclo 09/10 38,31% 0,27% 5,62% 6,31% 22,24% 7,48% 3,50% 4,81%
Harina de soja

2009/10 4,41 165,03 169,44 55,72 160,39 5,80 3,6%

2010/11 5,91 178,64 184,55 60,32 175,46 6,42 3,7%

2010/11 5,80 177,82 183,62 59,92 174,74 6,07 3,5%
Var. simismo ciclo -1,86% -0,46% -0,50% -0,66% -0,41% -5,45% -5,06%
Var. s/ciclo 09/10 31,52% 7,75% 8,37% 7,54% 8,95% 4,66% -3,94%
Aceite de soja

2009/10 3,10 38,77 41,87 9,24 38,29 3,04 7,9%

2010/11 3,05 42,13 45,18 9,81 42,06 2,65 6,3%

2010/11 3,04 42,00 45,04 9,99 41,98 2,50 6,0%
Var. s/mismo ciclo -0,33% -0,31% -0,31% 1,83% -0,19% -5,66% -5,48%
Var. s/ciclo 09/10 -1,94% 8,33% 7,57% 8,12% 9,64% -17,76% -24,99%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién
Correo electronico
Direccion

Tel.

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar

10:00 a 17:00 hs

Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
(041) 213471/8 - Interno: 2235
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

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

Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11 2009/10 Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11  2009/10
Area Sembrada 21,69 21,69 23,96 -9,5% 31,32 31,32 31,36 -0,1%
Area Cosechada 19,26 19,26 20,19 -4,6% 31,00 31,00 30,92 0,3%
% Cosechado 89% 89% 84% 5,4% 99% 99% 99% 0,4%
Rinde 31,21 31,21 29,93 4,3% 29,26 29,26 29,59 -1,1%
Stock Inicial 26,56 26,56 17,88 48,6% 411 411 3,76 9,4%
Produccién 60,09 60,09 60,37 -0,5% 90,60 90,60 91,42 -0,9%
Importacion 2,99 2,99 3,24 -7,6% 0,41 0,41 0,41
Oferta Total 89,65 89,65 81,46 10,1% 95,12 95,12 95,58 -0,5%
Industrializacion 44,91 45,04 4768  -0,3% -5,8%
Consumo humano 25,31 25,31 24,96 1,4%
Uso semilla 2,18 2,07 1,88 53%  159% 2,42 2,48 245  22% -1,1%
Forraje/Residual 4,63 4,63 4,08 13,3% 0,98 0,52 049  895%
Consumo Interno 32,11 32,01 30,94 0,3% 3,8% 48,31 48,04 50,62 0,6% -4,6%
Exportacion 34,70 34,70 23,98 44,7% 43,00 43,27 40,85  -0,6% 5,3%
Empleo Total 66,82 66,71 54,92 02%  21,7% 91,31 91,31 91,47 -0,2%
Stock Final 22,83 22,94 26,56 05% -14,0% 381 3,81 411 -7,3%
Ratio Stocks/Empleo 34,2% 34,4% 48,4% 0,6% -29,3% 4,2% 4,2% 4.5% 71%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 202 209 206 213 179 -18%  15,0% 413 432 408 445 352 -0,9% 19,9%

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

Abr-11 Mar-11 Abr-11 2010/11 2009/10 Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11  2009/10
Stock Inicial 1,52 1,52 1,30 17,4% 0,27 0,27 0,21 28,5%
Produccién 8,63 8,63 8,90 01%  -3,0% 35,91 35,91 37,83 5,1%
Importacion 0,08 0,05 0,05 522%  69,9% 0,15 0,15 0,15 3,1%
Oferta Total 10,23 10,21 10,24 02%  -0,1% 36,33 36,33 38,19 -4,9%

Ester metilico 1,22 1,22 0,76 60,6%

Consumo Interno 7,76 7,76 7,20 7,8% 217,67 217,67 217,78 -0,4%
Exportacion 1,41 1,36 1,52 33%  -7,7% 8,39 8,39 10,14 -17,2%
Empleo Total 9,16 9,12 8,72 0,5% 5,1% 36,06 36,06 37,92 -4,9%
Stock Final 1,07 1,09 1,52 2,1%  -29,8% 0,27 0,27 0,27 0,7%
Ratio
Stocks / Empleo 11,7% 12,0% 17,5% 2,6% -33,2% 0,8% 0,8% 0,7% 4,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1168 1213 1135 1224 793 09%  50,2% 375 408 375 408 343 14,0%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Abr-11
Granos Gruesos Maiz
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11 2009/10 Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11  2009/10
Area Sembrada 40,31 40,31 40,47 0,4% 35,69 35,69 34,96 2,1%
Area Cosechada 36,42 36,42 36,22 0,6% 32,94 32,94 32,17 2,4%
% Cosechado 90% 90% 90% 1,0% 92% 92% 92% 0,3%
Rinde 36,70 36,70 39,00 5,9% 95,91 95,91 103,38 7.2%
Stock Inicial 48,10 48,10 47,00 2,3% 43,38 43,38 42,50 2,1%
Produccién 330,00 330,00 348,60 -5,3% 316,17 316,17 332,55 -4,9%
Importacion 2,20 2,10 2,20 4,8% 0,51 0,51 0,20 150,0%
Oferta Total 380,30 380,30 397,80 -4,4% 360,06 360,06 375,27 -4,1%
Forraje/Residual 136,50 137,70 137,10 09%  -04% 130,82 132,09 130,56  -1,0% 0,2%
Alim./Semilla/Ind. 169,60 168,20 157,80 0,8% 7,5% 162,57 161,30 150,86 0,8% 7,8%
Etanol p/ combust. 127,01 125,73 116,03 1,0% 9,5%
Consumo Interno 306,10 305,90 294,90 0,1% 3,8% 293,38 293,38 281,42 43%
Exportacion 53,30 53,60 54,80 06%  -2,7% 49,53 49,53 50,47 -1,9%
Empleo Total 359,40 359,50 349,70 0,0% 2,8% 342,91 342,91 331,89 3,3%
Stock Final 20,90 20,80 48,10 05% -56,5% 17,15 17,15 43,38 -60,5%
Ratio
Stocks / Empleo 5,8% 5,8% 13,8% 05% -57,7% 5,0% 5,0% 13,1% -61,8%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 205 220 203 222 140 52,1%
Sorgo Cebada
2010/11 2010/11 2009/10 Variacion 2010/11 2010/11 2009/10 Variacion
Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11 2009/10 Abr-11 Mar-11 Abr-11  2010/11  2009/10
Area Sembrada 2,19 2,19 2,67 -18,2% 1,17 1,17 1,46 -19,4%
Area Cosechada 1,94 1,94 2,23 -12,7% 1,01 1,01 1,25 -19,4%
% Cosechado 89% 89% 83% 6,7% 86% 86% 86% 0,1%
Rinde 45,07 45,07 43,56 3,5% 39,33 39,33 39,28 0,1%
Stock Inicial 1,04 1,04 1,40 -25,5% 2,50 2,50 1,94 29,2%
Produccion 8,76 8,76 9,73 -9,9% 3,92 3,92 4,94 -20,7%
Importacion 0,22 0,22 0,37 -41.2%
Oferta Total 9,83 9,83 11,13 -11,6% 6,66 6,66 7,25 -8,1%
Alim./Semilla/Industr. 3,05 2,79 3,56 9,1% -14,3% 3,48 3,48 3,57 2,4%
Forraje/Residual 2,41 2,29 2,29 5,6% 5,6% 0,98 0,98 1,05 -6,3%
Consumo Interno 5,46 5,08 5,84 75%  -6,5% 4,46 4,46 4,62 -3,3%
Exportacion 3,56 381 4,22 67% -15,7% 0,17 0,17 0,13 333%
Empleo Total 9,02 8,89 10,06 14% -10,4% 4,64 4,64 472 -1,8%
Stock Final 0,81 0,94 1,04 135%  -22,0% 2,02 2,02 2,50 -19,1%
Ratio
Stocks/Empleo 9,0% 10,6% 104%  -147% -12,9% 43,7% 43,7% 53,0% -17,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 205 220 203 222 127 67,7% 172 177 170 179 214 -18,5%

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

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: ABRIL 2011

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2009710 (act.) 1,29 11,00 12,29 5,10 5,83 1,36 23,33%
2010/11 (ant.) 1,36 15,00 0,01 16,37 8,50 588 2,09 35,54%
2010/11 (act.) 1,36 15,00 0,01 16,37 8,50 5,88 2,09 35,54%
Variacién 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%
2010711 (ant.) 411 26,00 0,10 30,21 13,50 8,98 7,73 86,08%
2010711 (act.) 411 26,00 0,10 30,21 14,50 9,03 6,68 73,98%
Variacion 1/ 74% 0,6% -13,6%
Variacion 2/ 14,5% 18,6% -9,1% 17,9% -2,0% 34,2% 62,5%
Canada 2009710 (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 17,00 8,40 5,99 71,31%
Variacion 1/ -2,9% 2,4% 5,3%
Variacién 2/ 19.4% -13,7% 7,1% -10,6% 20,7% -23,4%
Unién Europea 2009/10 (act.) 18,97 138,05 5,48 162,50 22,12 124,50 15,88 12,76%
2010/11 (ant.) 15,88 136,08 4,50 156,46 21,00 122,00 13,46 11,03%
2010/11 (act.) 15,88 136,08 4,50 156,46 22,00 122,00 12,46 10,21%
Variacién 1/ 4,8% -1,4%
Variacion 2/ -16,3% -1,4% -17,9% -3,7% -0,5% -2,0% -21,5%
China 2009/10 (act.) 45,69 115,12 1,39 162,20 0,89 107,00 54,31 50,76%
2010711 (ant.) 54,31 114,50 1,00 169,81 1,00 108,80 60,01 55,16%
2010711 (act.) 54,31 114,50 1,00 169,81 1,00 109,50 59,31 54,16%
Variacion 1/ 0,6% -1,2%
Variacion 2/ 18,9% -0,5% -28,1% 47% 12,4% 2,3% 9,2%
Norte de Africa 2009/10 (act.) 9,50 20,26 21,40 51,16 0,19 39,10 11,86 30,33%
2010/11 (ant.) 11,83 17,45 21,90 51,18 0,19 40,05 10,95 27,34%
2010/11 (act.) 11,86 16,14 22,40 50,40 0,19 39,15 11,06 28,25%
Variacion 1/ 03% -7,5% 2,3% -1,5% -2,2% 1,0%
Variacion 2/ 24,8% -20,3% 47% 15% 0,1% -6,7%
Sudeste Asia 2009710 (act.) 2,74 13,38 16,12 0,49 12,44 3,19 25,64%
2010711 (ant.) 319 12,90 16,09 0,43 12,71 2,96 23,29%
2010711 (act.) 319 13,20 16,39 0,55 13,04 2,81 21,55%
Variacion 1/ 2,3% 1,9% 27,9% 2,6% -5,1%
Variacion 2/ 16,4% -1,3% 1,7% 12,2% 4,8% -11,9%
FSU-12 2009/10 (act.) 21,08 113,93 5,42 140,43 36,73 80,25 23,44 29,21%
2010/11 (ant.) 23,23 80,97 5,68 109,88 13,70 82,45 13,73 16,65%
2010/11 (act.) 23,44 80,97 5,68 110,09 13,13 82,35 14,61 17,74%
Variacion 1/ 0,9% 0,2% -4.2% -0,1% 6,4%
Variacion 2/ 11,2% -28,9% 4,8% -21,6% -64,3% 2,6% -37,7%

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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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

INDEFINICIONES EN LA PLAZA
BURSATIL

Si bien al concluir la semana no podemos afir-
mar que el optimismo global que imperaba dias atras
se haya desvanecido, aparecen por estos dias luces
amarillas que llaman a la cautela en los distintos
mercados de referencia. El mundo se encamina ha-
cia una etapa de inflacién algo mayor a la tolera-
ble, conjuntamente con serios problemas fiscales y
de competitividad en las economias mas desarrolla-
das del planeta. Eventualmente, esta situacion re-
querira -sin dudas- la aplicacion y sostenimiento de
politicas de ajuste que por ahora se avizoran sélo
timidamente.

La confianza en la capacidad de recuperacion
de la economia mundial se ha sustentado en el flo-
recimiento del empleo norteamericano, la
incrementada confianza de los consumidores y la
reactivacion de la produccion industrial en los prin-
cipales centros econémicos del globo. La manifes-
tacion mas evidente de este entusiasmo ha sido la
notable evolucién de los principales mercados
accionarios en los ultimos nueve meses: el indice
Standard & Poor's 500, termémetro de la economia
norteamericana, se expandié 29% en ese periodo.

Sin embargo, diversos factores alertan de que la
situacion econdmica mundial no esta exenta de ries-
gos. La escalada de violencia en los paises arabes y
los desastres naturales en Japdén, ambos con
implicancias alcistas para el precio del petréleo, le

imprimen incertidumbre a los mercados, haciendo
que muchos operadores prefieran mantenerse al
margen de aquellos episodios de panico.

A mitad de semana, los mercados europeos reci-
bieron la atencion del mundo inversor. Con poste-
rioridad al pedido de Portugal de asistencia finan-
ciera a la Unién Europea, el dia jueves se consumé
la primera elevacion que hace el Banco Central Eu-
ropeo de su tasa de interés de referencia desde la
crisis financiera de 2008. La necesidad de garanti-
zar la estabilidad de precios en la eurozona fue el
factor que detono esta previsible medida, que llevo
al euro a valores maximos en 15 meses a la espera
de esta politica contractiva. Los mercados del viejo
continente prolongaron la tendencia alcista de las
ultimas tres semanas, aunque con rendimientos mas
moderados. El indice Euro Stoxx 50, de referencia
en la eurozona, creci6 un 0,73% semanal (amplian-
do sus ganancias de las Ultimas tres semanas a 6,9%).

En Estados Unidos, el principal obstaculo se pre-
senta en el frente fiscal. La astronémica deuda que
posee el pais del Norte, asociada a la debilidad se-
cular que afect6 al délar en los ultimos afios en un
contexto de déficit estructural de las arcas publi-
cas, ha llegado al punto de restringirle capacidad
operativa al gobierno central. El desacuerdo entre
las distintas coaliciones politicas sobre como llevar
adelante un plan de saneamiento sin afectar la -alin
débil- recuperacion genera intranquilidad a los
inversores. Este factor, que gan6 notoriedad en el
transcurso de la semana, sumado a la reticencia de
los inversores a hacer apuestas en la antesala de la
temporada de balances corporativos, ha frenado la
evolucion de la bolsa norteamericana en los ultimos

S&P 500 con resistencia en 1340 puntos

12/05/2008 - 18/04/2011 (NYC) dias. El indi-
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momentum tras dos semanas de buen desempefio,
pero aun asi pudo sostenerse en el terreno positivo.
Si bien se vio afectado por algunos de los episodios
externos comentados, hay también cuestiones que
emanan de la politica local y que afectan las pers-
pectivas empresariales, al menos por el corto pla-

Volumenes Negociados

zo. Al dia viernes, el cierre fue de 3.480,39 puntos,
apenas un 0,24% por encima del cierre del viernes
anterior. Los inversores se encuentran a la espera
de que llegue un impulso renovador sobre el merca-
do que lo conduzca hacia nuevos maximos.

Instrumentos/

dias 04/04/11 05/04/11

06/04/11

Total Variacion

07/04/11 08/04/11 semanal semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

88.834,00
89.154,90

26.166,00
27.036,91

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ()

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

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 315 118
Valor Efvo. ($) 20.290.271 8.414.145

25.500,00
26.599,82

137 97 78 745
10.990.423

69.100,00
298.339,25

17.140
17.319

226.740,0
458.449,7

-18,72%
-54,28%

-40,54%

4.877.188 2.682.903 47.254.930 -34,73%

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

20.379.425,7 8.441.181,5

11.017.022,5

5.175.527,7 2.700.222,0)  47.713.379,4 -35,00%

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

MERVA  ROS

-
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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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