SE SEMBRARA MAS TRIGO PERO
NO TANTO

Mientras que los precios del cereal en el
mundo muestran cambios, la actividad lo-
cal continua siendo de escasa a nula.

En el recinto de operaciones de la BCR
solo algunos exportadores realizan ofertas
para comprar el cereal de baja proteina,
pagando entre u$s 205 y u$s 190 .... P4g.8

Evolucién de los embarques de trigo ARGENTINO
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EL NUEVO CUPO DE MAIZ NO ES
SUFICIENTE

La actividad en el mercado local de maiz
continva supeditada a la necesidad del sec-
tor exportador que aparece
esporadicamente en el mercado.

En la presente semana se escucharon
ofertas por parte de algunos exportadores
que reflejaron...........ooooeiiiiiiiil Pag.9

Indicadores Comerciales al 04/05

2010/11 Prom.5 2009/10

Produccion 50,20 44,15 54,60
Compras totales 21,29 20,44 25,31
42% 46% 46%

Precios por fijar 8,53 713 9,34
17% 16% 17%

Precios en firme 12,76 13,31 15,97
25% 30% 29%

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

LA COSECHA AVANZA PERO LOS
NEGOCIOS NO AUMENTAN

Los precios de la soja mostraron una re-
cuperacion respecto a la semana pasada, con
una variacion acumulada cercana al 4%. El
mejor valor se obtuvo el viernes, ya que la
exportacion pago abiertamente $1.300 aun-
que antes del cierre bajo la oferta hasta
BL.260, «ueineieiiei e Pag.11
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LA AGRICULTURA COMO GENERADORA DE
DIVISAS

En repetidas oportunidad se ha mostrado en este Se-
manario la debilidad intrinseca que caracteriza a la histo-
ria de la economia argentina que es la inflacion. Desde la
creacion del sistema monetario en 1881, cuando se esta-
blecio el peso moneda nacional equivalente a 1,6125 gra-
MOS A OF0, ueeeeeee et Pag. 2

EL VUELO DEL ORO

A raiz de la depreciacion del délar estadounidense que
se viene produciendo desde hace ya varios afios, el oro
alcanz6 hace quince dias atras los u$s 1.564 la onza para
después bajar y cotizarse por debajo de los u$s 1.500. En
los GItimos dias .....cevvveiiieiiiiiiiieie e Pag. 3

LAS CIFRAS DEL PETROLEO Y DEL GAS DE
ARGENTINA

El Instituto Argentino de Petrdleo y Gas ha publicado
un pequerio libro con motivo del cincuenta aniversario de
la revista Petrotecnia y que lleva el titulo del presente
articulo.

En una primera introduccién, debida a la pluma del
Ing. Ernesto A. Lopez Anaddn, se hace una historia del
petréleo en Argentina desde el ...................... Pag. 4

EQUILIBRIO ENTRE OFERTA Y DEMANDA ANTE
PERSISTENTE INCERTIDUMBRE

Los principales indices bursatiles del mundo registra-
ron al cierre de la semana valores proximos a los ya regis-
trados tres semanas atras sin poder consolidar una ten-
dencia de precios. La falta de direccionalidad responde a
la incertidumbre que perdura en relacién a la recupera-
cion econdmica mundial, la desaceleracion de las econo-
mias en desarrollo con mas injerencia ............. Pag. 32
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LA AGRICULTURA COMO
GENERADORA DE DIVISAS

En repetidas oportunidad se ha mostrado en este
Semanario la debilidad intrinseca que caracteriza a
la historia de la economia argentina que es la infla-
cion. Desde la creacion del sistema monetario en
1881, cuando se establecid el peso moneda nacio-
nal equivalente a 1,6125 gramos de oro, el papel
moneda se deprecié en aproximadamente 35 billo-
nes de veces. Esa depreciacién de la moneda argen-
tina llevd, en algunos periodos, a la fuga de capita-
les buscando una moneda mas estable.

La moneda mas estable, que mencionamos en el
parrafo anterior, ha sido generalmente el délar es-
tadounidense, que tampoco es un dechado de esta-
bilidad. Desde el afio 2001 el dolar se deprecio con
respecto al euro en alrededor de 77%, a lo que hay
gue agregar que el peso argentino se deprecié con
respecto al délar en 410%, lo que nos dice que con
respecto al euro nuestra moneda se depreci6 desde
el 2001 en alrededor de 726%.

La mencionada depreciacion seria ain mucho
mayor si el sector granario no hiciese el aporte en
divisas que realiza anualmente. Para el corriente
afio, y en base a los precios FOB actuales, las expor-
taciones granarias estarian en el orden de los 32.000
millones de ddlares. Esa oferta de divisas da una
mayor estabilidad a la moneda argentina y eso per-

CONTENIDO

mite una mayor racionalidad en el calculo econdémi-
co dentro de nuestro pais.

El crecimiento que ha registrado la economia de
nuestro pais a lo largo de los ultimos siete afios ha
llevado, paulatinamente, a un incremento de las
importaciones y, a pesar de las restricciones a las
mismas que existen, es probable que este afio o el
afio proximo la cuenta corriente del balance de pa-
gos no presente un saldo superavitario como pre-
sentd en los afios anteriores. De ocurrir eso, y de
mantenerse una fuga de divisas que llega segun los
balances cambiarios de los Ultimos afios a una cifra
entre 11.000 y 15.000 millones de délares, el Banco
Central tendria que afrontar esa salida perdiendo
reservas. De hecho, en el primer trimestre del co-
rriente afio la fuga de capitales llego a u$s 3.676
millones

Las reservas de divisas del Banco Central no son
tan solidas como algunos hacen creer. Segun el ba-
lance semanal de la entidad al 23 de abril, las mis-
mas ascienden a $ 211.002 millones de pesos, pero
a ellas hay que descontarles las cuentas corrientes
en otras monedas (encajes del sistema doélar) que
llegan a $ 36.352 millones, restando reservas netas
por $ 174.650 millones, o su equivalente de u$s
42.825 millones.

Pero todo balance tiene que ser mirado en for-
ma conjunta. Y en el balance del BCRA tenemos un
pasivo monetario constituido por la Base Monetaria
por $ 169.052 millones y los titulos emitidos por el
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BCRA (Lebac y Nobac) por $ 99.351 millones. Esos
pasivos monetarios llegan a $ 268.403 millones, o su
equivalente de u$s 65.814 millones.

Es cierto que en el activo del balance del BCRA
figuran titulos publicos por $ 126.372 millones, pero
de ese monto las letras intransferibles (con venci-
mientos desde el 2016 al 2021) suman $ 104.910
millones a lo que hay que agregar un bono consoli-
dado por $ 4.717 millones. Con respecto a los $
43.730 millones que figuran como adelantos transi-
torios al gobierno nacional son de dificil devolucion
en el corto plazo y habria que compensarlos en par-
te con los depositos del gobierno nacional por $
34.763 millones.

A nuestro juicio, la politica devaluatoria del peso
que llevan a cabo las autoridades del BCRA, a pesar
de la critica de algunos sectores industriales, es pru-
dente, y dentro del equilibrio 'inestable' en la que
le tocar vivir, la solucion no puede venir de la poli-
tica monetaria sino que debe venir de la politica
fiscal, reduciendo paulatinamente el gasto.

EL VUELO DEL ORO

A raiz de la depreciacién del dolar estadouni-
dense que se viene produciendo desde hace ya va-
rios afios, el oro alcanzé hace quince dias atras los
u$s 1.564 la onza para después bajar y cotizarse
por debajo de los u$s 1.500. En los altimos dias vol-
vié a superar los u$s 1.500 en algunos puntos. ;A
qué se debe este aumento vertiginoso respecto a
octubre de 2009 cuando alcanzaba a u$s 1.060?

Si nos remontamos en el tiempo, en agosto de
1971 la onza de oro se cotizaba a 35 délares. Hasta
esa fecha, EE.UU. mantenia la convertibilidad de su
moneda (el doélar) con respecto al oro. Esa
convertibilidad no era para todos sino exclusivamen-
te para los otros bancos centrales. Ni siquiera los
ciudadanos estadounidenses tenian la posibilidad de
la mencionada convertibilidad que desde 1933 les
estaba prohibido.

El sistema monetario que imperaba en el mundo
era de 'patrén cambio oro', dado que los bancos cen-
trales de otros paises mantenian en sus reservas
papeles verdes, es decir dolares estadounidenses,
aunque también podian tener oro.

Un eminente economista francés, Jacques Rueff,
ya habia denunciado que el sistema de patron cam-
bio oro habia sido el culpable fundamental de la
llamada crisis del '30. Cuando el mencionado siste-
ma se reimplant6 por el Fondo Monetario Interna-
cional en 1945, Rueff volvio a insistir que este siste-
ma generaria problemas, que EE.UU. perderiaoroy

que finalmente provocaria inflacion. Al término de
la segunda guerra mundial EE.UU. poseia alrededor
de 20.000 toneladas de oro, las que fue perdiendo
paulatinamente hasta llegar hacia 1970 a alrededor
de 10.000 toneladas.

En 1968, por un corto periodo, la moneda esta-
dounidense se declar6 inconvertible en otras mone-
das europeas y, a pesar del intento de restablecer
la confianza de la misma, poco tiempo después se
asistio, como mencionamos mas arriba, a la
inconvertibilidad legal con el oro dispuesta por el
Presidente Nixon en agosto de 1971.

A posteriori, el délar se ha ido depreciando con
respecto al oro, aunque hubo épocas en las que ven-
tas conjuntas de oro por el Tesoro estadounidense y
el FMI lograron hacer bajar la cotizacion del metal.
Sin embargo, en los Gltimos tiempos el oro registré
una importante subay en los ultimos dias alcanzo la
cotizacion mencionada mas arriba.

La cantidad de oro que se ha extraido desde la
antigliedad hasta el afio 2009 asciende a alrededor
de 165.000 toneladas, lo que se podria representar
como un cubo de 21 metros de arista. De ese total,
la cantidad de oro en manos de los distintos bancos
centrales asciende a alrededor de 30.000 tonela-
das. El resto (alrededor de 135.000 toneladas) esta
representado por joyas, retablos y otros usos indus-
triales. La produccion mundial de oro ha sido de
2.400 a 2.500 toneladas en los ultimos afios, siendo
China el principal productor, con alrededor del 11%,
seguido por Australia, Estados Unidos, Sudafrica y
Rusia.

A diciembre del afio pasado (2010) las reservas
de oro de los principales paises del mundo eran las
siguientes:

a)EE.UU. tenia 8.133,5 toneladas.

b)Alemania tenia 3.401,8 toneladas.

C)FMI tenia 2.846,7 toneladas.

d)Italia tenia 2.451,8 toneladas.

e)Francia tenia 2.435,4 toneladas.

f)China tenia 1.054,1 toneladas.

g)Suiza tenia 1.040,1 toneladas.

h)Rusia tenia 775,2 toneladas.

i)Japon tenia 765,2 toneladas.

j)Holanda tenia 612,5 toneladas.

k)India tenia 557,7 toneladas.

I)ECB tenia 501,4 toneladas.

m)Taiwén tenia 423,6 toneladas.

n)Portugal tenia 382,5 toneladas.

0)Venezuela tenia 363,9 toneladas.

p)Arabia Saudita tenia 322,9 toneladas.

g)Reino Unido tenia 310,3 toneladas.

r) Irén tenia 300 toneladas.

s)Libano tenia 286,8 toneladas
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t)Espafia tenia 281,6 toneladas.

u)Austria tenia 280 toneladas.

v)Bélgica tenia 227,5 toneladas.

El resto por 2.808 toneladas se reparte entre 87
paises. Entre esos paises, se ubica Argentina con un
stock de 54,7 toneladas.

¢Qué nos esta indicando la mencionada aprecia-
cion del oro? ;Qué marchamos hacia un sistema de
patrén oro?

Nada de eso. Segun nuestra interpretacion, esta
rapida suba de la cotizacion del oro nos esta indi-
cando los serios problemas que presenta el sistema
monetario internacional. Es cierto que la mayor
parte de las transacciones del comercio internacio-
nal (60 a 70%) se realizan mediante la moneda esta-
dounidense pero, de todas maneras, la misma no
inspira confianza y los precios de las materias pri-
mas internacionales mal informan la relativa esca-
sez de las mismas. Salimos de una crisis como la del
2008-2009 y nuevamente los indices bursatiles, el
petroleo y otras materias primas comenzaron a 0s-
cilar a la suba y a la baja, pero no sabemos en qué
momento volveremos a tener problemas.

La materia prima ndmero uno del mundo, el
petréleo, también refleja la fuerte volatilidad. De
haber registrado tiempo atras una cotizacion cerca-
na a los 150 dolares el barril, cayé luego hasta casi
30 délares, y nuevamente se encuentra ahora en
alrededor de 100 ddlares. En un articulo publicado
recientemente en este Semanario se mostraban las
proyecciones del FMI sobre el incremento futuro de
las cotizaciones. De hecho, si es verdad que la coti-
zacion del petréleo seguird oscilando, la tendencia
en el mediano y largo plazo es de un progresivo au-
mento. Las reservas mundiales de petréleo se esti-
man, en estos momentos, para 40 afios aproxima-
damente, pero el consumo actual de 31.025 millo-
nes de barriles por afio se ir4 incrementando, de ahi
que de no producirse nuevos e importantes descu-
brimientos, esos cuarenta afios tenderan a la mi-
tad.

Si el ddlar, metro patron utilizado para medir la
mayor parte de las transacciones econémicas y
contracara de aquella volatilidad en el oro y el pe-
tréleo, se estira y contrae como lo esta haciendo,
no cabe la menor duda que pierden vigencia cada
vez mas las transacciones e inversiones de largo pla-
zo, para reducirse la mayor parte de ellas al corto
plazo.

Es cierto que la relacion entre el délar estado-
unidense y el yuan chino permanecié durante un
tiempo en una paridad casi fija y esto compenso lo
gue pasaba en otras latitudes, pero esa relacién
empez6 a cambiar Ultimamente. En el ultimo afio

se pasé de una relacién de 6,7 yuanes por délar a
una relacion de 6,49 yuanes por ddlar. De todas
maneras, esta relacién no satisface al gobierno es-
tadounidense que reclama que la paridad se acer-
que a 4,5 yuanes por délar, paridad que no creemos
que se logre ni siguiera en el mediano plazo.

LAS CIFRAS DEL PETROLEO Y DEL
GAS DE ARGENTINA

El Instituto Argentino de Petréleo y Gas ha pu-
blicado un pequefio libro con motivo del cincuenta
aniversario de la revista Petrotecnia y que lleva el
titulo del presente articulo.

En una primera introduccion, debida a la pluma
del Ing. Ernesto A. Lépez Anaddn, se hace una histo-
ria del petrdleo en Argentina desde el descubrimien-
to realizado en 1907 en la localidad de Comodoro
Rivadavia bajo la Presidencia del Dr. Figueroa
Alcorta.

Posteriormente se muestra una figura con la
matriz energética mundial al afio 2008 que fue de
12.267 millones de TEP (toneladas equivalentes de
petréleo). En esa matriz, los combustibles fosiles
llegaban a 81% mientras los otros llegaban al 19%.

La misma matriz para la Argentina arrojaba 80
millones de TEP, de las cuales el 90% correspondian
a combustibles fosiles mientras el 10% a otros.

Luego, en un anexo estadistico, se muestra la
evolucion de la produccion de petrdleo desde la
segunda década del siglo pasado en metros cubicos:

1911 2.000
1920 262.000
1930 1.431.000
1940 3.276.000
1950 3.730.000
1958 5.669.000
1962 15.614.000
1966 16.655.000
1970 22.798.000
1980 28.565.000
1990 28.004.000
1998 49.152.000
2009 36.147.000

Desde 1970 se lleva el registro de las reservas
comprobadas de petréleo. Veamos algunas fechas:

1970 392.494.000 m3
1980 392.146.000 m3
1990 249.608.000 m3
1999 488.281.000 m3
2009 398.213.000 m3

El dia miércoles 10 de mayo se anunci6 el descu-
brimiento de un pozo petrolifero en rocas profun-
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das debajo de Loma la Lata. El pozo tendria 150
millones de barriles, es decir cerca de 25 millones
de metros cubicos y se encuentra a una profundi-
dad de 3.000 metros.

El nimero de pozos en extraccion efectiva de
petréleo se ha ido incrementado. En 1970 llegaba a
5.828; en 1990 a 9.616; en el 2000 a 14.436 y en el
2009 a 21.298. De todas maneras la media diaria
por pozo ha ido disminuyendo y llegé en el 2009 a
4,6 metros cubicos.

Del petroleo extraido en el 2009, al de produc-
cion primaria le correspondié 21.331.753 metros
cubicos y al de produccion secundaria 14.815.035
metros cubicos.

Con respecto a las reservas de petréleo por cuen-
ca, éstas eran al 2009 (en miles de metros cubicos):

Austral 13.650
Cuyana 32.539
Golfo San Jorge 244.422
Neuquina 100.312
Noreste 7.290

Si analizamos las reservas de petréleo por cuen-
ca desde 1970 hasta el 2009, tenemos la siguiente
evolucién:

a)Austral: registr6 su méxima reserva en 1987
con 49.517.000 metros cubicos; desde alli con su-
bas y bajas, ha tenido una tendencia decreciente
hasta los 13.650.000 metros cubicos mencionados
mas arriba.

b)Cuyana: registra su maxima reserva en 1970
(probablemente hubo mayores anteriormente a esa
fecha) con 100.966.000 metros cubicos, desde alli
registro subas y bajas, llegando en el 2006 a un mi-
nimo de 24.926.000 metros cubicos. En los afios si-
guientes hay una pequefia suba.

c)Golfo San Jorge: ha registrado alzas y bajas.
El méaximo se logré en el 2006 con 252.190.000 me-
tros cubicos y dese alli se ha producido una baja
hasta los 244.422.000 metros clbicos mencionados
mas arriba para el 2009.

d)Neuquina: la maxima reserva se registro en
1999 con 215.251.000 metros cubicos, pero desde
alli se registr6 una fuerte caida has los 100.312.000
metros cubicos del 2009.

e)Noreste: la maxima reserva se registro en 1989
con 36.315.000 metros cubicos y desde ese nivel ha
registrado subas y bajas, terminando en el 2009 con
reservas estimadas en 7.290.000 metros cubicos.

La produccion de petréleo por cuenca es la si-
guiente:

a) Austral: 2.028.188 metros cubicos de produc-
cion, le quedarian reservas por 6,73 afios.

b)Cuyana: 1.914.797 metros cubicos de produc-
cion, le quedarian reservas por 17 afios.

c)Golfo San Jorge: 15.911.715 metros cubicos
de produccion, le quedarian reservas por 15,36 afios.

d)Neuquina: 15.484.320 metros cubicos de pro-
duccion, le quedarian reservas por 6,48 afios.

e)Noreste: 807.769 metros cubicos de produc-
cion, le quedarian reservas por 9,02 afios.

La produccion de gas natural en nuestro pais ha
evolucionado de la siguiente manera (en millones
de metros cubicos):

1913 1
1920 22
1930 270
1940 536
1950 754
1960 3.574
1970 7.664
1980 13.466
1990 23.018
2000 45.135
2004 52.385
2009 48.417

Las reservas comprobadas de gas llegaban a
171.311 millones de metros cubicos en 1970. En 1980
llegaban a 641.105 millones. En 1990 llegaban a
579.056 millonesy en el 2000 llegaron a su maximo,
777.609 millones. Desde alli comenzaron a dismi-
nuir hasta los 378.864 millones en el afio 2009. A esa
fecha habia gas para 7,87 afios.

El nimero de pozos en extraccion efectiva de
gas llegan a 1942, in crescendo en los ltimos afios,
pero la media diaria por pozo llega a 68 miles de
metros cubicos por dia, después de haber alcanza-
do el méximo en 1984 con 237 miles de metros cubi-
Cos.

En algunos aspectos se ha avanzado: por ejem-
plo, en 1979 el gas aventado llegaba a 3.852.512
miles de metros cubicos. Esta cifra bajé hasta
630.957 miles en el 2000. En el 2009 estaba en
894.627 miles.

El consumo en yacimiento ha aumentado con el
correr de los afios llegando en el 2009 a 5.036.846
millones de metros cubicos.

También se analiza, en el trabajo, la organiza-
cion de la industria del petréleo y gas. Al comienzo,
los recursos se consideraban de dominio provincial
y la actividad la llevaban a cabo los privados. Poste-
riormente al descubrimiento en Comodoro Rivadavia
y a la creacién de YPF en la década del 20 (espe-
cialmente con la actuacion del Gral. Moscani), sur-
gi6 un sector controlado por la empresa estatal, que
nunca pudo cubrir las necesidades del pais. Es por
ello que en los afios '50, el Presidente Perén busco
la relacion con la empresa Standar Oil de California
para explotar los recursos petroleros. A partir de

13/05/11 - INFORMATIVO SEMANAL BCR -5



MERCADO DE COMMODITIES

1958, y ya en el gobierno del Dr. Frondizi, se regis-
tré un importante avance a través de contratos con
empresas extranjeras.

En la reforma Constitucional de 1949 se habia
dispuesto que el dominio sobre las cuencas pasaba
de las provincias a la Nacién, y nuevamente en la
reforma de 1994 volvieron a pasar a las provincias.
En los primeros afios de la década del '90 se desreguld
y privatizo la empresa estatal YPF. En el estudio se
analiza el periodo 1973-1990, con el manejo esta-
tal, con el periodo de desregulacién y privatizacion
que va de 1991 al 2008.

En el primero periodo tenemos el siguiente com-
portamiento:

a)Reserva inicial de hidrocarburos (petréleoy gas
equivalente a petroleo): 517 millones de metros
cubicos.

b)Produccion: 649 millones de metros cubicos.

c)Reposicion: 840 millones de metros cubicos.

d)Reserva final: 708 millones de metros cubi-
Cos.

En el segundo periodo, tenemos:

a)Reserva inicial: 708 millones de metros cubi-
Cos.

b)Produccion: 1.258 millones de metros cubicos.

c)Reposicion: 1.236 millones de metros cubicos.

d)Reserva final: 686 millones de metros cubi-
Cos.

Si se analiza el petroleo y el gas por separado,
tenemos:

Para el petrdleo se pasé de una produccién de
473 millones de metros cubicos en el primer perio-
do a 735 millones en el segundo. La reposicién se
incrementd de 324 millones a 886 millones. Con
respecto al gas, la produccién pasé de 282.000 mi-
llones de metros cubicos en el primer periodo a
732.000 millones en el segundo periodo. La reposi-
cion paso de 659.000 millones de metros cubicos en
el primer periodo a 552.000 millones en el segundo
periodo. Esta baja de 16% se explica, en el trabajo,
de la siguiente manera:

En 1978 se descubrié en Loma La Lata el yaci-
miento gasifero mas importante de nuestro pais y
uno de los dos mas grandes de América del Sur, con
reservas por 290.000 millones de metros cubicos.

Veamos ahora la evolucion de la matriz energé-
tica (oferta interna de energia primaria) de nuestro
pais en miles de toneladas equivalente de petroleo.

a)En 1970 llegaba a 30.479, de las cuales 21.781
correspondia a petroleo; 5.356 a gas; 3.175 a car-
bén mineral y otros; y 267 a energia hidraulica.

b)En 1980 llegaba a 42.688, de las cuales 26.766
correspondia a petréleo; 11.382 a gas; 2.805 a car-
bén mineral y otros; 1.628 a energia hidraulica y

837 a energia nuclear.

C)En 1990 llegaba a 48.839, de las cuales 23.429
correspondia a petréleo; 18.530 a gas; 2.678 a car-
bon mineral y otros; 2.252 a energia nuclear y 1.959
a energia hidraulica.

d)En 2000 llegaba a 65.367, de las cuales 30.744
correspondia a gas; 26.731 a petrdleo; 3.100 a ener-
gia hidraulica; 3.017 a carb6n mineral y otros, y
1.775 a energia nuclear.

e)En 2008 llegaba a 80.007, de las cuales 41.264
correspondia a gas; 29.411 a petrdleo; 3.917 a car-
bon mineral y otros; 3.275 a energia hidraulica y
2.140 a energia nuclear.

Hay que tener en cuenta que en las cifras ante-
riores estamos considerando la oferta interna de
energia primario y es por ello que en el 2008 la mis-
ma llegaba a 29.411 miles de metros cubicos de
petréleo contra 26.731 miles al afio 2.000. En este
ultimo afo se producia 44.939 miles de metros cu-
bicos de petroleo (contra 36.646 miles en el 2008)
ya que se exportaban 15.983 miles (contra 3.289
miles en el 2008).

En 1990 nuestro pais importaba 53.000 metros
cubicos de petréleo y 2.193.244 miles de metros
cubicos de gas. A su vez, se exportaban 1.036.211
metros cubicos de petroleo.

En el 2000 nuestro pais importaba 1.719.956
metros cubicos de petréleo y nada de gas. Asu vez,
exportaba 15.983.394 metros cubicos de petréleo y
4.642.703 miles de metros clbicos de gas.

En el 2009 nuestro pais no importé petroleo pero
si 2.672.526 miles de metros cubicos de gas. A su
vez, exportd 5.908.447 metros cubicos de petréleo
y 884.383 miles de metros cubicos de gas.

En otro de los cuadros, se muestran las cifras de
los subproductos del petréleo y gas que se venden
en el mercado interno:

a)En 1970 se vendieron 5.318.138 metros cubi-
cos de motonaftas y 4.168.783 metros cubicos de
gasoil.

b)En 1980 se vendieron 7.330.226 metros cubi-
cos de motonaftas y 6.539.160 metros cubicos de
gasoil.

c)En 1990 se vendieron 5.208.841 metros cubi-
cos de motonaftas y 7.036.397 metros cubicos de
gasoil

d)En 1993 se vendieron 6.465.291 metros cubi-
cos de motonaftas; 8.820.245 metros cubicos de
gasoil y 760.489.000 metros cubicos de GNC.

e)En 2000 se vendieron 4.726.558 metros cubi-
cos de motonaftas; 11.533.566 metros cubicos de
gasoil y 1.677.234.000 metros cubicos de GNC.

f)En 2009 se vendieron 5.759.246 metros cubi-
cos de motonaftas; 12.482.541 metros cubicos de
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gasoil y 2.632.877.000 metros cubicos de GNC.

El maximo en la venta doméstica de gasoil se
logr6 en el 2008 con 13.537.111 metros cubicos.

Si tenemos en cuenta que rige en este momento
la mezcla de 7% de gasoil con biodiesel, tendriamos
una venta de biodiesel para el mercado doméstico
de:

13.000.000 metros cubicos x 7% = 910.000 me-
tros cubicos de biodiesel.

TRIGO

Habra menor trigo en EE.UU.

El trigo en el mercado estadunidense mostré
fuertes oscilaciones durante la semana, con un co-
mienzo positivo por las condiciones climéaticas secas
en las regiones productoras de las Planicies pero
bajas posteriores a partir de los datos del USDA.

El comportamiento de los precios comenzd sien-
do alcista por el clima seco que esta estresando los
cultivos de trigo de invierno, especialmente en areas
del sur y sudoeste.

La sequia esta provocando disminuciones en la
produccion de cultivos de trigo de alta proteina,
gue muestra una alta demanda por el consumo de
los molinos del mercado doméstico y la ausencia de
oferta a nivel mundial luego que las excesivas llu-
vias afectara el trigo de Australia bajando la cali-
dad del cultivo.

El tour que se realizé por Kansas la semana pa-
sada estimo que la produccién de trigo duro colora-
do de invierno del mayor estado productor seria la
menor desde 1996 ya que la sequia devast6 a los
cultivos.

Cereales: ROE Verde aprobados

Las planicies trigueras del sur estan sufriendo
temperaturas bastante mayores a las normales, las
que reducen aun mas el potencial de rinde de los
cultivos, que ya venian castigados por varios meses
de sequias.

Los efectos del clima continlan mostrando su
impacto en el desarrollo de los cultivos.

El informe semanal del USDA al domingo mostré
un nuevo deterioro en las condiciones de los trigos
de invierno, siendo que tan solo el 33% estaba en la
categoria de bueno a excelente, bajando un punto
respecto del informe anterior y muy por debajo del
66% del afio pasado a la misma fecha.

En cuanto al avance de las actividades, se mues-
tra que la siembra del cereal de primavera esta re-
trasada. Estd implantada el 22% del area frente al
65% del afio pasado y el 61% del promedio de los
altimos cinco afios.

La actividad muestra que la madre naturaleza
es quien determina los resultados finales sobre la
oferta a pesar de las intenciones de los humanos.

La situacién de Estados Unidos se repite en otros
paises del hemisferio norte. En Europa, también el
clima seco es una preocupacion, principalmente en
el norte de Francia, norte de Alemania y Polonia ya
gue podria afectar a la cosecha.

Los cultivos de Francia, el principal productor
de la UE, sufrieron una reduccion de sus rendimien-
tos, mientras que en el segundo productor del blo-
que, Alemania, ya no se espera una cosecha abun-
dante.

Hay prondsticos de tormentas y chaparrones en
partes de Francia, pero el panorama continda sin
mostrar sefiales de las lluvias continuas que se ne-
cesitan para aliviar los campos.

La agencia meteorolégica francesa indicé que
en los meses de enero, febrero, marzo, y abril de
este afio, las lluvias fueron del 56%, 58%, 74% y 65%

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
ABRIL 4,194 38.860 43.054 60.000 25.650 986.572 1.012.222
1° Sem Mayo 1.779 26.346 28.125 4.200 88.000 92.200
09/05/2011 580 580 3.000 3.000
10/05/2011 13.113 13.113 0
11/05/2011 0 0
12/05/2011 294 294 50.000 50.000
Total 2011 72.140 1.967.227 2.039.367 480.206 120.295 6.437.780 6.558.075

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.
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de las normales, respectivamente.

En Alemania, el rendimiento de las cosechas
podria disminuir tras precipitaciones de sélo un 38%
del promedio en abril. Pero el prondstico de lluvias
para esta semana podria traer un alivio a ultimo
momento.

El trigo en el centro y sur de Alemania esta en
buenas condiciones, pero algunas areas del norte y
el este no tienen precipitaciones significativas des-
de principios de abril.

En el tercer productor de trigo en importancia
de Europa, Gran Bretafia, los chaparrones del fin de
semana llevaron algo de alivio a la cosecha de tri-
go, aunque faltan mas lluvias.

Como consecuencia, los precios referenciales
del trigo europeo en Paris treparon cerca de un 7%
esta semana por las preocupaciones por el clima
seco y calido en las regiones productoras del ce-
real.

Este contexto de preocupacion sobre las cose-
chas del cereal en el hemisferio norte fue un factor
que influyé sobre el reporte mensual del USDA don-
de se publicaron las primeras proyecciones para la
campafa 2011/12.

La proyeccién para el cereal en Estados Unidos
fue de 55,61 millones de tn, la menor de los Gltimos
cinco afios pero un 2% por arriba de las expectativas
de los operadores.

La caida respecto de los 60,10 millones de la
campafia precedente responde al clima seco que esta
afectando el trigo de invierno que muestra una dis-
minucion del 4% por las proyecciones de rindes méas
bajos.

De esta forma se espera una menor oferta de
trigo estadounidense pero que sera acompafado por
una disminucién de la demanda por menores expor-
taciones. Se esperan 28,58 millones de tn frente a
las 34,70 millones de la presente campafia.

Igualmente el balance de la oferta y demanda
muestra un recorte en los stocks finales proyecta-
dos a 19,12 millones de tn respecto de los 22,84
millones anteriores pero arriba del promedio de las
expectativas de los operadores de 20,5 millones.

Los datos fueron bajistas para los precios que
mostraron una caida promedio en el mercado de
Chicago del orden de los u$s 14 y de u$s 10,50 en
Kansas.

Se generaron ventas masivas en los mercados que
no encontraron sostén por parte de la demanda fren-
te a datos también bajistas a nivel global.

Para el 2011/12 se proyecta inicialmente un in-
cremento de 21 millones de tn de produccion del
cereal, hasta los 669,55 millones de tn por los au-
mentos en Canada, la Union Europa, Norte de Afri-

ca, India y principalmente los paises de la ex Unidn
Soviética (Rusia pasa de 41,51 millones de tn a 53
millones, Kazajstan pasa de 9,7 millones a 15 millo-
nes y Ucrania de 16,8 millones a 18 millones).

El incremento en la oferta sera compensado por
bajas en las cosechas de Estados Unidos, Argentina,
Australia y Brasil, asi como también por una suba
proyectada en la demanda forrajera y total.

Asi los niveles de stocks quedan practicamente
sin cambios respecto de la campafia precedente.

Los datos en su totalidad fueron considerados
bajistas para el mercado al continuar generando
presion sobre las cotizaciones durante la jornada
del jueves aunque con una recuperacion parcial el
viernes.

Los futuros en los mercados de Chicago y Kansas
reaccionaron a la baja pero los elementos funda-
mentales que subyacen contindan siendo positivos
por la caida que se proyecta en la produccion esta-
dounidenses que vuelve a recortar stocks, y por el
clima seco que continua afectando las principales
regiones productoras del hemisferio norte.

Se sembrara mas trigo pero no tanto

Mientras que los precios del cereal en el mundo
muestran cambios, la actividad local continua sien-
do de escasa a nula.

En el recinto de operaciones de la BCR solo al-
gunos exportadores realizan ofertas para comprar
el cereal de baja proteina, pagando entre u$s 205y
u$s 190 segun el comportamiento del mercado ex-
terno pero sin que se relevaran negocios.

La exportacion también estuvo realizando ofer-
tas para el trigo de la proxima campafia aunque solo
durante una jornada que ofreci6 pagar u$s 180 por
el cereal con entrega diciembre/enero.

El valor ofrecido esta por debajo del precio FAS
tedrico que se obtiene a partir del precio FOB de
referencia.

Distintos operadores del mercado FOB nos infor-
man valores del trigo nuevo en el orden de los u$s
315, promedio obtenido entre la punta compradora
de u$s 305 y la vendedora de u$s 325.

Partiendo de dicho valor se llega a un precio teo-
rico de u$s 216 que supera el precio que efectiva-
mente estan pagando los compradores en el merca-
do para anticipar negocios de la cosecha.

La diferencia no hace mas que confirmar los ries-
gos que conlleva para la parte compradora realizar
negocios sin conocer con certeza que posteriormente
se podra exportar.

El sector productor también se encuentra con
riesgos. En este caso al riesgo productivo habitual
de la actividad se le suma la existencia de mercado

8 - INFORMATIVO SEMANAL BCR - 13/05/11



MERCADO DE COMMODITIES

cuando se cosecha.

Por ese motivo los u$s 180 que se estan ofre-
ciendo no es un mal negocio si se compara con los
u$s 130 del afio pasado a la misma fecha y la ausen-
cia de mercado cuando se disponga de la mercade-
ria.

Por lo pronto el productor esta utilizando el pre-
cio conocido en el mercado, forward o futuro
institucionalizado (en niveles de u$s 192), para rea-
lizar los calculos para las proximas siembras.

En el Congreso A TODO TRIGO 2011, desarrolla-
do la semana pasada, se estimaba un crecimiento
del area de cobertura con trigo del orden del 10%
gracias a las buenas condiciones climéticas que se
estan registrando en la zona productora nucleo.

Sin embargo, eta semana la Bolsa de Cereales
de Buenos Aires estim6 que el area sembrada con
trigo para la campafia 2011/12 seria de 4,95 millo-
nes de hectéareas, desde los 4,7 millones anteriores,
creciendo tan solo un 5% respecto de la campafia
anterior.

La entidad sefiala que "teniendo en cuenta que
en muchas zonas el cereal es la Gnica opcion para
realizar en invierno, la necesidad en otras de reali-
zarlo como cobertura o incluirlo en las rotaciones,
se estima que la superficie tentativa a sembrar se
incrementaria en 250.000 hectareas".

La Bolsa explicé que los niveles de humedad de
los suelos de regiones trigueras son favorables, pero
que muchos productores se ven desalentados por
problemas en el sistema de comercializacién.

“"La coyuntura comercial que rodea al cereal es
una limitante de peso que genera una gran incerti-
dumbre a la hora de implantar el cultivo, dado que
gran parte de los productores ain no han podido
comercializar el total de la cosecha pasada”, sefiald
la entidad.

Este contexto se explica con el hecho que mu-
chos productores tienen el cereal en su poder cuan-
do tienen intenciones de desprenderse del grano
pero no encuentran demanda.

De la produccion de 14,7 millones de tn, mas un
stock inicial de 1,25 millones de tn, se estima co-
mercializado 9,4 millones de tn, es decir, que que-
dan en poder de los productores unas 6,5 millones
de tn.

Del total ya ingresado al circuito comercial, el
sector exportador compro 6,4 millones de tn mien-
tras que la industria declara compras por 3 millones
de tn.

El volumen declarado por el sector exportador
supera en casi 200.000 tn el tonelaje autorizado para
exportar por el sistema de ROE. En el cuadro de Roe
Verde otorgados para los cereales se muestran que

desde comienzos del 2011 se autorizaron 2,04 mi-
llones de tn de trigo, de las cuales tan solo 42.112
tn corresponden a los dias transcurridos de mayo y
unas 114.133 tn en los meses de marzo y abril.

Al volumen mencionado se le suman las autori-
zaciones de fines del 2010 que corresponden a la
presente campafa de trigo para estimar exporta-
ciones por 6,3 millones de tn, de las cuales unas
480.206 corresponden al cereal de baja proteina.

De esta forma el sector exportador muestra una
posicién neta comprada en el mercado de trigo con
escaso interés de continuar aumentandola hasta que
no se autoricen nuevas exportaciones.

En las ultimas semanas circularon rumores de
una posible apertura de un cupo de 1 a 1,5 millones
de tn pero solo fue confirmada esta semana la aper-
tura de exportaciones de maiz.

Al no contar con nuevas autorizaciones la de-
manda de exportacion no necesita estar activa en
el mercado aun cuando en las terminales portuarias
se informa la llegada de buques en busqueda del
cereal.

En los proximos 15 dias se espera el arribo de
barcos para cargar unas 210.300 tn de trigo con des-
tino casi exclusivo a Brasil.

La informacion oficial al mes de marzo, que se
grafica en la tapa del Informativo, muestra que se
embarcaron 3.294.014 tn de trigo en el 2011 de las
cuales un 38,66% tiene como destino el pais vecino.

En la evolucion de los embarques del cereal se
observa un ritmo mas parejo y una desconcentracion
respecto de los dos primeros meses del afio como
en otros afos.

Los datos de la campafia muestran embarques
acumulados estimados en 4,7 millones de tn res-
pecto de los 2,25 millones del afio pasado a la mis-
ma fecha.

El crecimiento registrado en la oferta por la
mayor cosecha se muestra en las exportaciones pero
no refleja que el mercado podria continuar exis-
tiendo con referencia de valores ya que no esta en
duda el abastecimiento interno.

MAIZ

El nueve cupo de maiz no es suficiente

La actividad en el mercado local de maiz conti-
nua supeditada a la necesidad del sector exportador
que aparece esporadicamente en el mercado.

En la presente semana se escucharon ofertas por
parte de algunos exportadores que reflejaron en
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parte el comportamiento externo.

Cuando en el mercado de Chicago se generaron
subas los precios por el maiz local con entrega en
julio mejoraron hasta los u$s 185 desde los u$s 180
gue se pagaron algunos dias de la semana previa.

La mejora de u$s 5 despertd el interés de los
vendedores ya que se relevaron operaciones en el
recinto por unas 15.000 tn.

Sin embargo, las subas no duraron mucho mas
en sintonia con las bajas en el mercado externoy se
volvi6 a pagar u$s 180.

Este valor estad muy por debajo de los u$s 215
que se obtienen como Fas tedrico a partir del pre-
cio FOB del maiz argentino con embarque en el mes
de julio.

La diferencia entre el valor de mercado y el va-
lor tedrico refleja elementos propios del mercado
interno mientras que los cambios que muestran los
precios FOB estan relacionados con las cotizaciones
de Chicago y las variaciones de las primas.

Los precios futuros de maiz en Chicago registra-
ron fuertes oscilaciones en la semana mientras que
las primas estuvieron mayormente estables, de esta
forma los precios FOB también tendrian que
modificarse.

El precio FOB minimo oficial del maiz llegd a
mejorar u$s 9 en la semana hasta los u$s 295 pero
luego baj6é nuevamente hasta los u$s 286.

Las bajas reflejan el mercado externo y el im-
pacto en el mercado interno esta limitado a la acti-
vidad de la exportacion.

El sector declara compras al 4/05 por 9,37 mi-
llones de tn, debajo del afio pasado a la misma fe-
cha cuando el volumen era de 10,11 millones de tn
pero superando los compromisos al exterior.

prende que los volume-
nes diarios fueron importantes desde mediados de
marzo y principios de abril, mientas que en las ulti-
mas semanas fueron escasos.

En la semana que estamos terminando el volu-
men tan solo alcanz6 las 53.000 tn aunque se con-
firmo oficialmente una nueva apertura del cupo de
exportacion.

El jueves el subsecretario de Agricultura de la
Nacion, Oscar Solis, anuncié que se liberaron 2,5
millones de toneladas de maiz de la presente cam-
pafia para la exportacion, por lo que el volumen
total para la venta al mercado internacional ascien-
de ya a 11 millones de toneladas.

Segun los datos oficiales el volumen se determi-
na a partir de las 5 millones abiertas en noviembre
del afio pasado mas las 3,5 millones de tn de febre-
ro de este afio y las 2,5 millones actuales.

Sin embargo, oportunamente se habia hablado
de un remanente exportable de 12 millones de tn
cuando aun no se conocia la produccion definitiva
del cereal en la campafia.

Estimando hoy una cosecha de 20,9 millones de
tny un stock inicial de 2,1 millones de tn, se llega a
una oferta total por 23 millones de las cuales 8 mi-
llones se destinan al consumo interno, restante un
potencial de exportacion de 15 millones.

Este ultimo volumen supera el cupo que actual-
mente se autorizo y de esta forma muestra que el
mercado continla cautivo del régimen vigente que
limita la actividad en el mercado de la demanda.

El USDA sorprendié con mas stocks de maiz
Los mercados agricolas estan actuando entre
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sostenidos por los elementos fundamentales y pre-
sionados por las cancelaciones de posiciones de al-
gunos participantes.

El maiz en el mercado mundial de referencia
comenzo la semana con subas por el reingreso de
inversores financieros que la semana previa liquida-
ron posiciones antes del informe de oferta y de-
manda del USDA que se publicaria con posterioridad
en la semana.

Mientras que la mayoria de los analistas conti-
ndan con pronosticos alentadores respecto de los
precios del cereal en el largo plazo, en el corto pla-
zo se generan turbulencias por cancelaciones de
posiciones que responden a sefiales técnicas.

La volatilidad de los futuros llevo a cierres posi-
tivos el primer dia de negocios, a bajas en la mitad
de la semana y mejoras al final.

El comportamiento del comienzo respondi6 a las
condiciones climaticas hUmedas en las regiones pro-
ductoras del Medio Oeste que retrasan la siembra
del cereal.

Segun el USDA en su informe semanal sobre el
progreso de los cultivos, al domingo estaba implan-
tado el 40% del area frente al 80% del afio pasado a
la misma fechay el 59% del promedio de los ultimos
cinco afios.

La diferencia entre las campafias genera pre-
ocupacion entre los operadores pero el avance se-
manal de 27 puntos muestra que con tan solo un
periodo de mejores condiciones climaticas la acti-
vidad en los campos avanza a un gran ritmo.

El reporte sefialé que las siembras mostraron un
buen progreso en el norte de Illinois, loway Nebraska
pero retraso importante en el resto del pais.

La siembra de maiz puede exceder las intencio-
nes en las arreas donde puede avanzar rapidamente
pero recortar las intenciones de las regiones extre-
madamente himedas.

La lentitud respecto de otros afios puede recor-
tar la magnitud de a superficie de cobertura y la
potencialidad de los rindes cuando la implantacion
va mas alla de la época optima, considerada hasta
mediados de mayo.

El rinde promedio de maiz estadounidense pue-
de ser mayor de lo normal aun cuando se siembre
después de la fecha 6ptima y puede ser menor aun
cuando se siembre en el momento justo.

Para el USDA todavia no se traduce en un impac-
to en las cifras que publico en el primer informe de
la campafia 2011/12.

Se proyecta una cosecha de maiz de 343,04 mi-
llones de tn que supera en casi 27 millones el volu-
men de la campafia precedente al tomar como pun-
to de partida una siembra de 92,2 millones de acres

(37,3 millones de hectareas) y rinde promedio por
arriba del afio pasado al utilizar una linea de ten-
dencia promedio anual de 1990/2010 ajustada por
el avance de la siembra.

Estos primeros datos de oferta se enfrentan con
una demanda donde disminuye el consumo forrajero
y aumenta el industrial por el destino de maiz a la
fabricacion del etanol pero disminuyen las exporta-
ciones.

De los guarismos se llega a proyectar stocks fi-
nales por 22,85 millones de tn, que superaron las
expectativas previas de los operadores y los 18,53
millones de la campafia actual.

Para el 2010/11 también hubo algunos cambios
en las estimaciones. Se ajusto a la baja las exporta-
ciones que ahora se proyectan en 48,3 millones de
tn respecto de las 49,63 millones del informe de
abril.

La disminucién responde a los datos efectivos
que registran los informes semanales de embarques
y compromisos de exportacion del cereal.

De esta forma aumentan las proyecciones de
stocks finales de campafia en un 10% respecto del
publicado en abril y por arriba delas expectativas
previas de los operadores. Paso de 17,14 millones a
18,53 millones pero sin grandes variaciones en el
ratio stock consumo que pasoé del 5,1% al 5,4%.

Este indicador continda siendo alcista para el
mercado de maiz, a pesar que para la proxima cam-
pafia aumenta hasta los 6,7%. Los datos actualesy
futuros estan en los niveles mas bajos de los ultimos
15 afios para limitar las posibles correcciones de
precios.

En la semana hubo bajas de los precios futuros
de Chicago pero las perspectivas en el mercado a
mediano plazo se mantienen firmes.

En un informe Goldman Sachs sefialé que el cli-
ma adverso en Estados Unidos y la caida en el area
sembrada de soja para el 2011/12 darian apoyo a
los precios de la oleaginosa y el maiz aunque las
débiles exportaciones podrian limitar las ganancias.

Las excesivas lluvias retrasaron la siembra del
cereal y se genera un riesgo productivo que sostie-
ne las cotizaciones.

Segun el banco la proyeccién del precio de los
futuros de maiz a tres meses en Chicago es de u$s
8,60 por bushel, y para los valores a seis meses y 12
meses son de u$s 7,80 y u$s 7,00 por bushel, res-
pectivamente, frente a los u$s 6,85 que finalizé en
la semana.

El comportamiento de los precios del cereal es-
tard marcado en lo inmediato por el clima.

Las altas temperaturas en las areas del oeste
del Medio Oeste estan ayudando a secar los cam-
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2010/11 2009/10 2008/09 2010/11 2009/10 2008/09 2010/11 2009/10 2008/09
Mato Grosso 6,4 6,22 5,83 3,19 3,01 3,08 20,41 18,77 17,96
Parana 4,59 4,49 4,07 3,31 3,14 2,34 15,19 14,08 9,51
Rio Grande do Sul 4,08 3,98 3,82 2,65 2,57 2,07 10,82 10,22 7,91
Goias 2,61 2,55 2,31 3,1 2,88 2,96 8,08 7,34 6,84
Mato Grosso do Sul 1,76 1,71 1,72 2,86 3,1 2,44 5,03 5,31 4,18
Bahia 1,02 1,02 0,95 3,18 3,06 2,55 3,25 3,11 2,42
Minas Gerais 1,03 1,02 0,93 2,7 2,82 2,96 2,78 2,87 2,75
Sao Paulo 0,61 0,57 0,53 2,82 2,77 2,46 1,72 1,59 1,31
Otros 2,06 1,91 1,58 3,07 2,83 2,72 6,33 5,4 4,29
Total 24,16 23,47 21,74 3,05 2,93 2,63 73,61 68,69 57,17

Fuente: Conab (10/05/2011)

pos, para avanzar con las siembras y para el desa-
rrollo de los cultivos. Pero se espera que el clima
humedo regrese en algunos dias al area. Las fuer-
tes lluvias y las inundaciones continian demorando
las plantaciones en el este y sureste.

La volatilidad de los precios se genera a partir
del ingreso en el mercado climatico junto con los
cambios en los deméas mercados (ddlar, petréleo) y
el accionar de los fondos.

SOJA

La cosecha avanza pero los negocios no
aumentan

Los precios de la soja mostraron una recupera-
cion respecto a la semana pasada, con una varia-
cion acumulada cercana al 4%. El mejor valor se
obtuvo el viernes, ya que la exportacion pag6 abier-
tamente $1.300 aunque antes del cierre bajo la ofer-
ta hasta $1.260, en linea con el valor ofrecido por
las fabricas. En el resto de los dias el precio infor-
mado en el recinto oscilé entre $1.250 y $1.270,
con rumores de mejores valores (entre $1.270 y
$1.290) segun la jornada y el tipo de operacion.
También se escucharon precios para entrega diferi-
da de la mercaderia.

El menor valor de $1.250 fue el resultado de
copiar la tendencia bajista de los mercados exter-
nos tras la notica de que China aument6 nuevamen-
te los requerimientos de reservas de sus grandes
bancos como parte de las medidas para frenar la
inflacion, situacion que preocupa a varios paises del
mundo. Estas politicas monetarias podrian moderar
el crecimiento econdémico y la capacidad de compra
del pais asiatico.

Siguiendo con las noticias chinas, esta semana
lleg6 una delegacion de funcionarios chinos a nues-
tro pais y uno de los puntos cruciales de su agenda
fue la cuestidn referente al aceite de soja. Después
de una reunién de casi dos horas, el ministro chino
confirmo la compra de 500.000 toneladas de aceite

argentino, lo cual disminuira la demanda por otros
origenes. China, el principal comprador de aceite
del mundo, detuvo en marzo del afio pasado los
embarques desde Argentina (el principal exportador)
después de que nuestro pais impusiera medidas anti
dumping sobre algunos productos provenientes de
China. Sin embargo, varios analistas chinos conside-
ran que el reciente acuerdo es mas bien politico y
no creen que esa gran cantidad realmente ingrese
al pais debido a las amplias ofertas que existen en
el mercado doméstico después de que el gobierno
vendiera soja de sus reservas.

Volviendo a la comercializacién local, segun los
datos del Ministerio las compras totales de la indus-
tria y la exportacion representan un 42% de la pro-
duccidn estimada en 50,2 millones de toneladas, es
decir, 21,3 millones de toneladas, como puede ver-
se en el cuadro de Indicadores Comerciales. El afio
pasado, a la misma época se habia adquirido un 46%
de la produccién. Se observa un menor ritmo de
compras, ya que respecto a la semana anterior, el
total s6lo aument6 un 1,65% frente al crecimiento
promedio del 5% que se venia registrando en el ulti-
mo mes. Las menores adquisiciones podrian respon-
der a la escasa oferta, ya que los productores si-
guen reacios a vender a la espera de mejores coti-
zaciones.

Por otro lado, esta semana se conocié que la
AFIP suspendi6 a 1.600 operadores del Registro Fis-
cal, cuya inclusion si bien no es obligatoria, se con-
vierte en tal en la medida en que aquellos no
inscriptos, no gozan de ciertos beneficios fiscales,
entre otros aspectos. Si bien la suspension no es
condicidn previa a la exclusion, ya que en la mayo-
ria de los casos se deben a causas menores y que
pueden resolverse (como podria ser la omision de
alguna documentacién), sorprende a los analistas la
cantidad de suspensiones que la AFIP dispuso este
afio, que ya llegan a las 6.000 y ademas, el proble-
ma radica en que los afectados no son notificados,
por lo que en muchos casos se enteran cuando ya
han sido excluidos.

Por otro lado, crecen los rumores de que el go-
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temporadas ya que el hon-
go no pudo desarrollarse
por la sequia. Esto llevo a

bierno otorgaria un 30% del comercio de granos a
dos cooperativas, ACA y AFA, frente al 5% que ac-
tualmente poseen. Eso genera incertidumbre entre
los exportadores, corredores y acopiadores por el
impacto que puede llegar a tener la medida si se
materializa.

Por el lado productivo, el buen clima permitié
que en la Ultima semana se avance con la cosecha,
gue esta llegando a su tramo final. La trilla de la
soja de primera se encuentra practicamente finali-
zada y con promedios de rindes superiores a los 35
gg/ha segun lo informado por GEA para la zona nu-
cleo. El avance de la cosecha de soja de segunda es
cercano al 90% de la superficie y en este caso, el
desarrollo de los cultivos no ha sido tan favorable
debido a las escasas reservas de humedad. El rinde
promedio es de 20,2 qg/ha.

El USDA, en su informe mensual de oferta y de-
manda, mantuvo sin cambios su estimacién de la
produccion en 49,5 millones de toneladas, proyec-
cion que es menor a la de nuestra institucion que
por el momento la ubica en 50,2 millones y a la del
Ministerio de 50 millones de toneladas.

Brasil

La cosecha de lo que se espera sea una produc-
cion récord esta llegando a su final. De acuerdo a la
agencia Celeres, un 97% de los cultivos se han reco-
lectado, avanzando un 2% desde la semana previay
superando al 96% cosechado en promedio para esta
época. Del total proyectado, se ha vendido un 63%
contra el 62% del afio pasado y el 64% del promedio
quinquenal.

que la agencia estatal
Conab elevara su estimacion de la cosecha hasta los
73,6 millones de toneladas con un rinde promedio
de 3,05 ton/hectarea, esto es un 4% superior al del
afio pasado. El &rea sembrada también crecié fuer-
temente este afio y se esperan mayores incremen-
tos para la proxima campaia.

En el cuadro adjunto puede observarse la evolu-
cion de la superficie sembrada, rendimientos y pro-
duccion de las tres ultimas campafias, de acuerdo a
los mayores estados productores.

Cabe mencionar, que el USDA, en su informe de
ofertay demanda mensual, revisé al alza su estima-
cion de la produccién brasilera, ubicandola en 73
millones de toneladas.

Por el momento, el clima es el mayor elemento
de sostén

La semana que transcurrié fue variada, con cai-
das del 1,45% que fueron compensadas con mejoras
del 1,7% y que llevaron a la posicion julio a cerrar
en 488,5 ddlares la tonelada. Entre los factores que
determinaron las disminuciones podemos mencio-
nar al informe del USDA. ElI miércoles, el Departa-
mento de Agricultura publico su reporte mensual de
oferta y demanda que, en términos generales, fue
bajista para los precios de todas las commodities,
especialmente para los cereales. Los datos impor-
tantes de este reporte fueron los relacionados con
los stocks de la campafia 2010/11, aunque el infor-
me de junio es el més relevante para saber con cuan-
ta soja se inicia el ciclo 2011/12. Resumiendo, el
informe mostré mejores perspectivas desde la ofer-
ta, ya que reviso al alza lo stocks de soja (suba mayor
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a la anticipada) y de maiz (contrario a las expecta-
tivas) y proyect6 una produccion de trigo de invier-
no superior a la esperada (aunque sigue siendo la
mas baja de los ultimos cinco afios). La mejora de
los stocks de soja responde a las menores exporta-
ciones estimadas. A nivel mundial, el USDA mantuvo
sin cambios la estimacién de produccién de Argenti-
na (49,5 millones) pero reviso al alza su proyeccion
para Brasil hasta los 73 millones. Ademas, disminu-
y6 su estimacion de las importaciones chinas del
ciclo 2010/11 desde 57 a 54,5 millones de tonela-
das. Asimismo, en este informe el USDA presentd su
primer balance local y mundial para la campafa
2011/712.

Otro elemento de presion viene por el lado de la
demanda. A pesar de que el informe semanal mos-
tré una recuperacién de las exportaciones respecto
al bajo nivel de la semana pasada, se siente en el
mercado norteamericano la competencia provenien-
te desde Sudamérica, donde practicamente esta fi-
nalizando la cosecha.

Los precios de los granos también sintieron la
presién que provino de las noticias macroeconémicas
a nivel global. Esta semana fue el turno de China,
quien anuncid un nuevo incremento de los requeri-
mientos de reservas de sus grandes bancos como
parte de las medidas para frenar la inflacion. La
noticia fue bajista para todos las commodities ya
que pone en vilo el ritmo de crecimiento econémico
del principal importador de materias primas del
mundo. También la inflaciéon es un problema para
Inglaterra, cuyo Banco Central la estimé en un 5%
para este afio, mas del doble del objetivo fijado.

No obstante, existen varios elementos que po-
drian servir de sostén para los precios de la
oleaginosa:

1)Incertidumbre en relacion a los cultivos en Nor-
te América: las siembras se encuentran demoradas
y si las condiciones mejoran, los productores pri-
mero se concentraran en el maiz (lo que resultaria
en mayores demoras en la soja).

2)Existe una demanda contenida en paises como
China e India. Muchos paises consumidores han sido
compradores moderados en las Gltimas semanas, lo
que aparentemente fue favorable para disminuir los
altos precios domésticos. Sin embargo, muchos de
estos consumidores nuevamente ingresaran al mer-
cado como compradores activos. Pero cabe mencio-
nar que, por ejemplo en el caso de China, podria
aumentar sus importaciones pero desde Sudamérica,
donde los precios en esta época son mas competiti-
VOS.

A pesar de los avances en las siembras de maiz
que se registraron la semana pasada gracias al me-

jor clima (40% de la superficie estimada) persisten
los temores de que las intenciones no seran alcan-
zadas y, en Ultima instancia, esto podria beneficiar
a la soja. Actualmente, mas de 4 millones de acres
se encuentran inundados y existe mucha incertidum-
bre sobre la posibilidad de terminar con las siem-
bras de maiz en esas zonas, incluso tampoco es se-
guro de que puedan destinarse a la soja. Ademas,
las siembras de la oleaginosa también se encuen-
tran retrasadas. Segun el informe del USDA, hasta
el domingo pasado se habia plantado sélo un 7% del
area estimada, por debajo del 28% del afio previo y
del 17% del promedio quinquenal. De cara al futu-
ro, habra que seguir de cerca el clima en las regio-
nes del este del Medio Oeste, que son las afectadas
por el exceso de agua ya que los farmers america-
nos con apenas un poco de clima seco podrian pro-
gresar rapidamente y revertir el actual panorama.
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CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.

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

Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agricola Ganadera Ltda.

Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172 - (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar

Edgar E. Pastore & Cia S.R.L.

Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.

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

Ferialvarez S.R.L.

Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 / www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada

Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765 / www.ganaderosdeceres.com.ar
lldarraz Hnos. S.A.

Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661 / www.ildarraz.com
Reggiy Cia S.R.L.

Teléfono: (37-74) 42-2137 / 42-4011 / www.reggiycia-srl.com.ar

Alzaga Unzuéy Cia S.A.

Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 lineas rotativas / www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 29 - Fechas: 10 al 12/05/11
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A.

Precios x kilo

Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Novillos 1 a 2 afios En Pie 2.799 46 7,45 11,60 9,67
Bovino Novillos 2 a 3 afios En Pie 818 15 7,32 8,40 784
Bovino Novillos holando En Pie 496 14 6,66 8,50 7,08
Bovino Novillos més de 3 afios En Pie 234 7 6,91 722 7,07
Bovino Novillos para exportacion En Pie 82 2 711 7,16 713
Bovino Novillos para faena Faenado 44 1 1522 1522 1522
Bovino Terneras En Pie 2.788 37 980 1260 10,78
Bovino Terneros En Pie 7.780 100 9,00 1280 11,21
Bovino Terneros holando En Pie 427 8 820 10,20 8,83
Bovino Terneras/os En Pie 5.754 69 9,00 12,90 11,30
Bovino Toros para faena En Pie 59 4 5,46 6,10 579
Bovino Vacas con cria al pie En Pie 610 8 1.650,00  4.000,00 2.232,70
Bovino Vacas de invernada En Pie 968 21 4,60 572 537
Bovino Vacas para faena En Pie 32 2 4,30 5,05 4,60
Bovino Vagquillonas de invernada En Pie 908 16 8,60 10,70 9,79 2.300,00 3.150,00 2.901,32
Bovino Vagquillonas para cria En Pie 209 6 2.700,00 3.300,00 3.037,80
Bovino Vientres con garantia de prefiez En Pie 1.863 43 5,50 550 550 2.550,00  4.400,00  3.39526
Bovino Vientres entorados En Pie 54 1 2.320,00 2.320,00 2.320,00
Enquino Equinos En Pie 3 3 3.500,00 3.700,00 3.566,67
Totales 25.928 403

Bolsa de Comercio de Rosario




PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 060511 09051 100541 10511 1gosp1 | romedio  Promedioafo Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.320,00 982,01 34,4%
Soja 1.260,00 1.263,50 1.276,00 1.265,00 1.280,00 1.268,90 964,75 31,5%
Mijo
Sorgo 669,00 672,00 670,50 420,25 59,5%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.275,00 1.275,00 1.275,00 1.275,00 1.275,00 1.275,00 984,78 29,5%
Soja 1.240,00 1.253,00 1.269,00 1.250,00 1.269,00 1.256,20 967,52 29,8%
Mijo
Sorgo
Coérdoba
Trigo Duro 687,69
Soja
Santa Fe
Trigo
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.340,00 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.320,00 1.324,00 984,78 34,4%
Soja
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 1.280,00 1.280,00 1.280,00 1.280,00 1.280,00 1.280,00 985,25 29,9%
Soja 1.202,50 1.216,30 1.225,80 1.207,80 1.227,10 1.215,90 955,72 27,2%
* 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 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 06/05/11 emanal
Harinas de trigo $)
"0000" 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0
"000" 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 560,0 560,0 560,0 560,0 560,0 560,0
Aceites ($)
Girasol crudo 3.650,0 3.650,0 3.650,0 3.650,0 3.650,0 3.650,0
Girasol refinado 4.250,0 4.250,0 4.250,0 4.250,0 4.250,0 4.250,0
Lino
Soja refinado 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0
Soja crudo 3.370,0 3.370,0 3.370,0 3.370,0 3.370,0 3.370,0
Subproductos %)
Girasol pellets (Cons Dna) 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0
Soja pellets (Cons Darsena) 1.080,0 1.080,0 1.080,0 1.080,0 1.080,0 1.080,0

(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 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 Var% 06/05/11
Trigo
Exp/GL C/Desc. Cdo. Prot. Max. 9,5  u$s 190,00 190,00 190,00 190,00 -50% 200,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. Prot. 85a9 u$s 200,00 200,00 190,00 190,00 190,00 -50% 200,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. Prot. 85a9 u$s 200,00 200,00 190,00 190,00 190,00 -50% 200,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. Prot.9a95 u$s 205,00 205,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. Prot.9a95 u$s 205,00 205,00
Exp/SM Dic/Ene'12 Cdo. M/E uss 180,00 180,00
Maiz
Cons/Clason C/Desc. Cdo. MIE 700,00 700,00 700,00
Exp/Tmb Jun Cdo. MIE uss 185,00
Exp/SL Jun Cdo. ME us$s 185,00
Exp/SL Jul Cdo. MIE us$s 180,00 180,00
Sorgo
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 650,00 670,00 650,00 640,00 -15% 650,00
Exp/GL Jul Cdo. M/E u$s 160,00 165,00 155,00 155,00 -31% 160,00
Exp/SM Jul/Ago Cdo. M/E u$s 160,00 165,00 155,00 155,00 -31% 160,00
Exp/AS Jul/Ago Cdo. M/E u$s 160,00 165,00 155,00 155,00 -31% 160,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00 1260,00 0,8%  1250,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00 1260,00 08%  1250,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 08%  1250,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00 1260,00 08%  1250,00
Fca/GL Desde 16/05  Cdo.  M/E 1270,00 1260,00
Fca/Tmb Desde 16/05  Cdo.  M/E 1270,00 1260,00
FcalRic Desde 16/05  Cdo.  M/E 1270,00 1260,00 08% 1250,00
Fca/SM Desde 16/05  Cdo.  M/E 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00 1260,00 08%  1250,00
FcalVGG Desde 16/05  Cdo.  M/E 1250,00
Fca/SL Desde 16/05  Cdo.  MI/E 1250,00 1270,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 1180,00 1190,00 1170,00 1190,00 1180,00 09%  1170,00
Fca/T.Lauquen  C/Desc. Cdo. MIE 1160,00 1170,00 1150,00 1170,00 1160,00 09%  1150,00
Fca/Chivilcoy C/Desc. Cdo. MIE 1180,00 1190,00 1170,00 1190,00 1180,00 09%  1170,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00 1260,00 08% 1250,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00
Fca/SL S/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00
FcalRic S/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00
FcalVGG S/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1270,00
Fca/GL S/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1250,00
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. MIE 1260,00 1270,00 1250,00 1250,00
Exp/AS Junio Cdo. MIE 1265,00 1275,00 1255,00
Exp/SM Junio Cdo. MIE 1265,00 1275,00 1255,00
Exp/AS Julio Cdo. MIE 1270,00 1280,00 1260,00
Exp/SM Julio Cdo. MIE 1270,00 1280,00 1260,00
Girasol
Fca/Ricardone  C/Desc. Cdo. MIE 1320,00 1320,00 1320,00 1320,00 1320,00 0,0% 1320,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1320,00 1320,00 1320,00 1320,00 1320,00 0,0% 1320,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1320,00 1320,00 1320,00 1320,00 1320,00 0,0% 1320,00
Fca/T.Lauquen  Mar Cdo. MIE u$s 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 0,0% 300,00

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion \ Volumen Int. Abierto| 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR052011 229.813 250.395 4,103 4,100 4,101 4,100 4,099 -0,12%
DLR062011 152.721 224.479 4,133 4,130 4,130 4,130 4,128 -0,15%
DLR072011 123.716 158.790 4,163 4,161 4,162 4,160 4,158 -0,17%
DLR082011 45555 62.981 4,197 4,196 4,197 4,195 4,194 -0,14%
DLR092011 40.480 81.540 4,234 4,234 4,235 4,231 4,230 -0,14%
DLR102011 21.790 90.580 4,273 4,271 4,273 4,269 4,268 -0,07%
DLR112011 11.400 62.712 4,315 4,314 4,316 4,315 4,311 -0,09%
DLR122011 10.244 66.595 4,353 4,355 4,360 4,354 4,356 0,07%
DLR012012 5.700 69.835 4,398 4,395 4,400 4,398 4,400 0,07%
DLR022012 6.000 101.510 4,443 4,442 4,440 4,439 4,441 0,05%
DLR032012 1.000 102.480 4,484 4,483 4,483 4,482 4,484 0,09%
DLR042012 22,513 99.800 4,528 4,525 4528 4,525 4,525 0,02%
DLR052012 15.000 13.000 4,575 4,560 4,570 4,566 4,566
DLR062012 10.000,000 4,615 4,605 4,610 4,606 4,606 0,02%
DLR102012 1.000 2.000 4,840 4,825 4,830 4,810 4,810 -0,62%
ECU062011 3.003 5,940 5,950 5,890 5,920 5,870 -1,34%
OR0O062011 581 7.316 1.509,00 1.515,80 1.497,80 1.503,00 1.495,00 0,34%
OR0122011 939 3.263 15145000  1521,8000 15050000  1.509,0000  1.500,5000 0,33%
RFX000000 665 4,0824 4,0810 4,0833 4,0820 4,0820 0,04%

AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR052011 2,940 1530 310,60 312,90 311,10 313,90 312,40 1,10%
ISR072011 1.718 2941 315,30 317,20 315,10 318,00 316,50 0,64%
ISR092011 374 1056 320,00 320,90 320,30 323,00 321,40 0,37%
ISR112011 457 728 325,20 325,90 324,30 326,50 325,50
ISR052012 115 343 304,50 303,00 302,80 304,50 302,50 -0,17%
MAI000000 297 180,00 178,00 178,00 180,00 180,00 1,12%
MAI052011 71 13 180,00 178,00 178,00 180,00 180,00 1,12%
MAI072011 40 119 184,00 183,00 182,00 183,00 182,00 1,11%
MAI042012 15 180,00 180,00 179,00 180,00 180,00
SOF000000 311,00 313,00 311,50 314,20 313,00 0,97%
SOF052011 356 466 311,00 313,00 311,50 314,20 313,00 0,97%
SOF062011 10 10 317,00 316,00
SOF072011 40 207 318,00 319,00 317,00 318,80 318,00 0,28%
SOF092011 5 322,00 323,50 321,60 325,00 323,00 0,47%
SOF112011 10 40 327,20 327,50 326,50 328,50 327,50 0,09%
SOF052012 2 32 305,00 306,50 305,30 307,50 304,00 0,16%
$0J000000 2042 314,00 316,00 313,70 316,00 315,20 1,03%
$0J052011 199 943 314,00 316,00 313,70 316,00 315,20 1,03%
$0J072011 173 379 318,60 320,00 317,50 320,50 319,50 0,47%
$0J092011 22 82 323,50 324,90 323,00 326,50 324,50 0,46%
S0J112011 8 51 328,00 329,50 327,00 329,00 328,00
$0J052012 78 435 307,00 306,50 306,30 308,50 305,00 -0,16%
TRI000000 122 164,00 164,00 164,00 164,00 163,00 1,88%
TRI052011 10 164,00 164,00 164,00 164,00 163,00 1,88%
TRI072011 20 35 168,00 167,00 167,00 169,00 168,00 1,51%
TRI012012 176 184,00 184,00 184,00 184,00 184,00

TOTAL 695.085  1.423.021

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

Posicion Preciode  Tipo de volumen WAPOT - og05n1 100511 100541 120541 13005011

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

ISR052011 304 put 88 566 1,400

ISR052011 312 put 7 31 5,800

ISR052011 320 put 5 133 11,000

ISR112011 310 put 13 93 9,500 10,000 9,000
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicin Preciode  Tipo de Volumen 1A por 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11
Ejercicio opcion semanal  posicion

CALL
DLR112011 4,06 call 16 16
DLR112011 4,46 call 16 16
ISR052011 316 call 10 33 3,000
ISR112011 358 call 13 93 4,500 4,000 4,300
" Elinterés abierto corresponde al dia viemnes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

- 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 var.
Posicion max min dtima  max min diima ~ max min ditima ~ max min diima ~ méax min dltima ~ sem.
FINANCIEROS En$/USS
DLR052011 | 4,104 4,102 4,103| 4,103 4,100 4,100) 4,101 4,098 4,101 4,101 4,099 4,100{ 4,100 4,099 4,099 -0,12%
DLR062011 | 4,133 4,133 4,133| 4,135 4130 4,130 4,132 4,128 4131 4130 4,129 4,129| 4,129 4,128 4,128| -0,15%
DLRO72011 | 4,163 4,163 4,163| 4,162 4,161 4,161 4,162 4,160 4,162| 4,161 4,160 4,160( 4,158 4,158 4,158 -0,17%
DLR082011 | 4,197 4,197 4197| 4,196 4,196 4,196 4,197 4,195 4197| 4197 4,195 4,195 4,194 4,194 4,194| -0,14%
DLR092011 4234 4234 4234 4236 4,233 4234) 4231 4231 4231
DLR102011 4273 4270 4270 4,273 4273 4.273] 4271 4,268 4,269
DLR112011 4315 4315 4315 4315 4315 4315 4311 4311 4,311] -019%
DLR122011 | 4,353 4,353 4,353 4,355 4354 4,355 4,362 4,355 4,362 4,359 4,354 4,354/ 4,356 4,351 4,356| 0,14%
DLR012012 4399 4395 4,39
DLR022012 4442 4438 4442 4,440 4,440 4,440
DLR032012 4,483 4,483 4,483
DLR042012 | 4528 4,528 4528 4525 4518 4525 4528 4,520 4,528 4528 4,520 4,520
DLR052012 | 4575 4,575 4575 4560 4560 4,560 4,570 4570 4570 4566 4,566 4,566 4,566 4,566 4,566
DLR102012 4810 4,810 4,810
OR0062011| 1509,0 1502,1 1505,7| 15150 1509,6 1513,6| 1509,9 1496,3 1497,8| 14925 14889 1491,0| 1494,1 1491,3 1494,1| 028%
OR0O122011| 1514,5 1506,4 1514,5| 1522,6 1515,0 1522,6| 1515,7 1501,9 1505,0| 1504,2 1497,9 1504,2| 1512,3 1490,0 1500,5| 033%
AGRICOLAS EnU$S/ Tm
ISR052011 | 310,90 309,40 310,60 314,20 312,00 312,90| 311,30 309,50 311,10| 314,00 309,50 313,90( 313,30 312,20 312,40| 1,10%
ISR072011 | 316,20 314,90 315,30| 318,50 317,20 317,20| 315,20 313,50 315,10| 318,00 313,00 318,00{ 317,00 316,50 316,50| 0,70%
ISR092011 | 319,50 319,50 319,50 320,30 318,00 320,30| 322,00 318,90 322,00| 321,80 321,40 321,40| 0,31%
ISR112011 | 327,30 324,90 325,20| 328,00 326,00 326,00| 324,30 322,00 324,30| 326,70 323,80 326,50| 325,80 325,30 325,50
ISR052012 | 304,50 304,50 304,50 303,50 303,00 303,00 304,00 303,20 304,00| 303,20 303,20 303,20| 0,03%
MAI052011 | 180,00 180,00 180,00 180,00 177,00 179,00 180,00 180,00 180,00
MAIO72011 | 184,00 184,00 184,00/ 183,00 183,00 183,00
SOF052011| 311,00 311,00 311,00 315,00 313,00 313,00/ 311,50 311,00 311,50| 314,00 310,00 314,00 313,50 313,00 313,00 097%
SOF062011 317,00 317,00 317,00
SOF072011| 318,50 318,50 318,50 318,70 316,00 318,70
SOF112011 328,50 328,50 328,50
SOF052012 308,00 308,00 308,00
S0J052011 316,00 316,00 316,00 313,70 313,50 313,70| 317,00 316,00 316,00| 316,00 315,20 315,20
S0J072011 | 319,00 318,50 318,60 320,50 320,50 320,50| 317,30 316,50 317,30| 320,30 320,00 320,30| 319,80 319,50 319,50| 047%
S0J092011 | 323,50 323,50 323,50
S0J112011 | 328,90 328,90 328,90| 330,10 330,10 330,10
S0J052012 | 307,00 307,00 307,00 306,40 306,30 306,30| 308,50 307,60 308,50
TRI072011 167,00 167,00 167,00 169,00 169,00 169,00

695.253 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 1.431.816  Interés abierto en contratos
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion | Vol. Sem.  Open Interest] 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 785,00 785,00 793,00 793,00 790,00 2,60%
Maiz BA Inmed. 745,00 740,00 740,00 740,00 740,00 -0,67%
Soja Ros Inm/Disp. 1.275,00 1.280,00 1.260,00 1.275,00 1.275,00
Soja Féb. Ros Inm/Disp 1.275,00 1.280,00 1.260,00 1.275,00 1.275,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada

Posicién | Volumen Sem. _Open Interest| 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 var.sem.

TRIGO B.A. 05/2011 4.800 37 190,00 190,00 192,00 191,00 190,00 2,15%

TRIGO B.A. 07/2011 3.800 752 190,00 190,00 190,50 190,00 188,50 -0,79%

TRIGO B.A. 09/2011 2.700 164 194,30 195,50 195,00 195,00 192,50 -1,03%

TRIGO B.A. 01/2012 13.300 886 192,00 192,00 192,50 192,00 192,60 0,31%

TRIGO Q.Q. 05/2011 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

TRIGO ROS 05/2011 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00 1,19%

MAIZ ROS 05/2011 184,00 183,00 182,00 182,00 181,00 -1,63%

MAIZ ROS 07/2011 14.100 1.094 182,00 183,00 182,00 183,50 182,00

MAIZ ROS 12/2011 2.900 128 186,50 188,00 186,50 188,00 187,00 0,27%

MAIZ ROS 04/2012 3.500 343 180,00 180,00 179,00 181,50 182,00 1,11%

SORGO ROS 05/2011 200 14 178,00 178,00 178,00 178,00 178,00 -1,11%

SORGO ROS 06/2011 3 181,00 181,00 181,00 181,00 181,00 -1,09%

SORGO ROS 07/2011 1 183,50 183,50 183,50 183,50

SORGO ROS 04/2012 8 173,00 173,00 173,00 173,00 172,00 -0,58%

SOJAB.A. 052011 300 2 93,00 93,00 93,00

SOJA I.W. 05/2011 1.000 24 101,50 99,00 99,00 100,50 100,50 -2,43%

SOJA IL.W. 07/2011 1.000 16 102,00 100,00 100,50 100,50 100,00 -2,91%

SOJA Q.Q. 05/2011 2.500 20 88,00 88,00 87,00 87,00 87,00 0,58%

SOJA Q.Q. 07/2011 1 92,00 92,00 91,00 91,00 91,00 -1,09%

SOJA ROS 05/2011 48.600 1.479 314,50 315,00 312,50 316,60 315,60 0,57%

SOJA ROS 06/2011 8.900 180 316,50 318,00 316,00 319,20 318,50 0,16%

SOJAROS 07/2011 56.000 2.375 319,00 319,50 317,70 320,70 320,00 0,47%

SOJA ROS 09/2011 8.800 429 324,00 324,80 323,80 326,00 326,00 0,62%

SOJAROS 11/2011 23.000 779 328,50 328,50 326,50 328,70 328,00 -0,15%

SOJA ROS 05/2012 23.500 1.692 306,50 307,00 305,50 306,70 305,00 -0,65%

SOJAVIL 05/2011 10 83,50 83,50 83,50 86,00 86,00 3,61%

SOJAVIL 06/2011 3.600 96 84,50 84,50 84,50 86,50 86,50 2,98%

SOJAVIL 07/2011 2.700 150 83,50 84,50 84,50 86,50 86,50 4,22%

SOJAVIL 08/2011 700 7 87,00 87,00 87,00

SOJAVIL 09/2011 4.800 98 83,50 84,50 84,50 86,50 86,50 4,22%

SOJAVIL 10/2011 5.000 50 87,00 87,00 87,00

SOJAVIL 11/2011 7.100 210 86,50 88,00 88,00 88,00 88,00 2,33%

SOJA DAI 05/2011 44 85,50 86,50 86,50 86,50 86,50 1,76%

SOJA DAI 06/2011 700 62 85,50 86,50 86,50 86,50 86,50 1,76%

SOJA DAI 07/2011 500 67 85,50 86,50 86,50 86,50 86,50 1,76%

SOJA DAI 08/2011 500 5 87,00 87,00 87,00

SOJA DAI 09/2011 5 85,50 86,50 86,50 86,50 86,50 1,76%

SOJA DAI 11/2011 100 88,50 89,00 88,00 88,00 88,00

SOJA BRQ 05/2011 74,50 74,50 74,50 74,50 74,50

MATBA. Operaciones en dolares En tonelada

Posicion 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 var.
max min__dltima_ méx min__dlima  méx min_ditima_ méx min__ditima_ méx min _dlima  sem.

TRIGO B.A. 05/2011 1900 189,5 1895 1900 190,0 1900 1930 190,0 1900 190,0 1900 190,0 1910 190,0 190,0

TRIGO B.A. 07/2011 1910 190,0 1900 1905 190,0 1900 190,0 1895 1895 1910 1900 1900 1900 189,00 190,0 0,3%

TRIGO B.A. 09/2011 1950 1950 1950 1940 1940 1940 1940 1940 1940

TRIGO B.A. 01/2012 1930 1920 1920 1920 1920 1920 1925 1920 1920 1935 1920 1930 1926 1920 1926 0,6%

MAIZ ROS 07/2011 182,0 1815 1820 1840 1830 1830 1825 1800 1820 184,0 1830 1831 1830 1830 1830 1,7%

MAIZ ROS 12/2011 1865 1855 1865 1850 1840 1850 1880 1880 188,0

MAIZ ROS 04/2012 1800 180,0 180,0 1790 179,0 1790 180,0 1790 1800 182,0 180,0 1820

SORGO ROS 05/2011 1785 1785 1785

SORGO ROS 07/2011 1835 1835 1835

SOJAB.A. 052011 930 930 930 930 930 930

SOJA I.W. 05/2011 1000 100,0 1000 99,0 99,0 99,0 1019 1005 1019

SOJA L.W. 07/2011 1000 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

SOJA Q.Q. 05/2011 880 830 80 8,0 8,0 890 870 860 870

SOJA ROS 05/2011 3150 3145 3150 3180 3160 3160 3135 3125 3130 3176 3115 3175 3160 3150 3160 1,1%

SOJA ROS 06/2011 3170 3170 3170 3205 3180 3180 3165 3160 3165 3200 3175 3195

SOJA ROS 07/2011 3200 3183 3186 3215 3195 3195 3190 3165 3190 3216 3170 3215 3200 3190 3200 0,6%

SOJA ROS 09/2011 3240 3235 3235 3253 3253 3253 3235 3225 3235 3265 3240 3265 3266 3260 3260 0,8%

SOJAROS 11/2011 329,7 3275 3275 3302 3285 3285 3270 3260 3270 3295 3275 3291 3285 3270 3285 0,1%

SOJA ROS 05/2012 307,0 3055 3058 3080 3070 3070 3063 3055 3063 3080 3045 3075 3055 3050 3050

SOJAVIL 06/2011 870 870 870 870 870 870

SOJAVIL 07/2011 870 870 870 870 870 870

SOJAVIL 08/2011 870 870 870 870 870 870

SOJAVIL 09/2011 870 870 870 870 870 870

SOJAVIL 10/2011 870 870 870

SOJAVIL 11/2011 880 830 880 860 860 86,0

SOJA DAI 06/2011 860 860 860 8,0 860 860

SOJA DAI 07/2011 87,0 87,0 87,0

SOJA DAI 08/2011 870 870 870
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 353,00 353,00 353,00 353,00 353,00 353,00
Precio FAS 254,66 254,66 254,67 254,66 254,66 254,66
Precio FOB May'11 345,00 342,50 342,50 342,50 345,00 -0,72%
Precio FAS 246,66 244,17 244,16 244,16 246,66 -1,01%
Precio FOB Dic'11 315,00 v 360,00 315,00 315,00 315,00 315,00
Precio FAS 216,66 261,66 216,67 216,66 216,66 216,66
Trigo baja proteina
Precio FOB May'11 283,00 v 290,00
Precio FAS 189,03 196,03
Precio FOB Jul'1l 281,00 283,00 280,50 280,50
Precio FAS 187,03 189,04 186,53 186,53
Ptos del Sur
Precio FOB May'11 357,50 v 365,00
Precio FAS 258,66 266,16
Precio FOB Jun'll v 355,00 v 345,00 v 345,00 v 345,00
Precio FAS 256,16 246,17 246,16 246,16
Brasil
Precio FOB May'11 v 350,00 v 345,00 v 345,00 v 345,00 v 350,00 -1,43%
Precio FAS 332,85 327,86 327,85 327,85 332,85 -1,50%
Uruguay
Precio FOB Jun'll 337,50 337,50 325,00 325,00
Precio FAS 320,35 320,36 307,85 307,85
Precio FOB Dic'11 299,00 v293,50
Precio FAS 281,85 276,35
Paraguay
Precio FOB Dic'11 € 295,00 292,00 € 292,00 € 292,00 € 295,00 -1,02%
Precio FAS 277,85 274,86 274,85 274,85 277,85 -1,08%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 292,00 295,00 284,00 286,00 285,00 286,00 -0,35%
Precio FAS 221,81 222,87 214,07 215,89 21511 217,00 -0,87%
Precio FOB May'11 v 296,25 283,75 285,62 285,62 269,18 6,11%
Precio FAS 226,06 213,82 215,50 215,73 200,19 7,76%
Precio FOB Jun'll 294,08 282,17 284,83 285,42 285,72 -0,10%
Precio FAS 225,09 212,25 214,72 215,53 216,72 -0,55%
Precio FOB Jul'll 293,69 292,61 281,39 285,22 285,82 285,72 0,03%
Precio FAS 224,70 222,28 211,46 21511 215,92 216,72 -0,37%
Precio FOB Ago'll 297,04 295,17 283,35 283,06 283,35 290,05 -2,31%
Precio FAS 228,05 224,83 213,43 212,95 213,46 221,05 -3,43%
Precio FOB Set'll v 280,01 v 281,88 v 282,17
Precio FAS 210,08 211,76 212,28
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 208,00 210,00 202,00 203,00 202,00 205,00 -1,46%
Precio FAS 155,25 156,70 150,30 151,10 150,30 152,85 -1,67%
Precio FOB May'11 195,37
Precio FAS 143,22
Precio FOB Jun'll v 207,67 v 187,89 200,98 201,57
Precio FAS 143,22 136,19 149,07 149,86
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 493,00 495,00 491,00 496,00 490,00 49300  -0,61%
Precio FAS 304,41 305,49 302,90 305,91 302,01 304,37 -0,78%
Precio FOB May'11 v 529,41 v 523,40
Precio FAS 339,32 335,41
Precio FOB Jun'1l 525,57 525,77 v 526,26 v 531,77 v 525,37 522,03 0,64%
Precio FAS 336,98 336,26 338,16 341,68 337,38 333,40 1,19%
Precio FOB Jul'll v 535,41 v 532,66 v 530,20 v 534,53 v 531,28 v 527,93 0,63%
Precio FAS 346,82 343,15 342,09 344,44 343,29 339,31 1,17%
Precio FOB Ago'll v 539,25 v 538,17 v 537,09 v 540,53 v 534,03 v 535,61 -0,29%
Precio FAS 350,66 348,66 348,98 350,44 346,04 346,98 -0,27%
Precio FOB May'12 ¢ 479,51 ¢ 480,98 ¢ 479,97 € 483,01 ¢ 477,68 € 475,84 0,39%
Precio FAS 290,93 291,48 291,87 292,92 289,69 287,22 0,86%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 630,00 630,00 630,00 630,00 630,00 630,00
Precio FAS 37331 373,31 373,35 373,31 373,31 373,31

Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
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TIPO DE CAMBIO - PRECIOS INTERNACIONALES

Tipo de cambio de referencia

09/05/11 10/05/11 11/05/11 12/05/11 13/05/11  var.sem. 06/05/11
Tipo de cambio cprdr 4,0420 4,0410 4,0430 4,0420 4,0430 0,05% 4,0410
vndr 4,0820 4,0810 4,0830 4,0820 4,0830 0,05% 4,0810
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,1123 3,1116 3,1131 3,1123 31131 0,05% 3,1116
Maiz 20,0 3,2336 3,2328 3,2344 3,2336 3,2344 0,05% 3,2328
Demas cereales 20,0 3,2336 3,2328 3,2344 3,2336 3,2344 0,05% 3,2328
Habas de soja 35,0 2,6273 2,6267 2,6280 2,6273 2,6280 0,05% 2,6267
Semilla de girasol 32,0 2,7486 2,7479 2,7492 2,7486 2,7492 0,05% 2,7479
Resto semillas oleagin. 23,5 3,0921 3,0914 3,0929 3,0921 3,0929 0,05% 3,0914
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,5165 3,5157 3,5174 3,5165 3,5174 0,05% 3,5157
Harina y Pellets Soja 32,0 2,7486 2,7479 2,7492 2,7486 2,7492 0,05% 2,7479
Harina y pellets girasol 30,0 2,8294 2,8287 2,8301 2,8294 2,8301 0,05% 2,8287
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,8294 2,8287 2,8301 2,8294 2,8301 0,05% 2,8287
Aceite de soja 32,0 2,7486 2,7479 2,7492 2,7486 2,7492 0,05% 2,7479
Aceite de girasol 30,0 2,8294 2,8287 2,8301 2,8294 2,8301 0,05% 2,8287
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,8294 2,8287 2,8301 2,8294 2,8301 0,05% 2,8287
TRIGO
FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo Duro () |[FOB Golfo Bldo 3y |CBOT (4 KCBOT 5)
Uss /T
! Emb.cerc. May-11 Dic-11 May-11 Jun-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Sep-11 May-11 Jul-11
13/05/2010 227,00 246,50 v199,00 199,00 200,90 190,70 188,80 173,07 176,01 182,25 180,14 182,53
Semana anterior| 353,00 345,00 315,00 344,20 344,20 299,00 300,90 266,21 279,07 295,06 318,94 321,15
09/05/11 353,00 345,00 315,00 365,40 365,40 312,50 314,30 278,98 290,46 306,08 334,37 336,03
10/05/11 353,00 v360,00 | 370,50 370,50 315,50 317,30 282,56 29350 30920 | 342,64 34117
11/05/11 353,00 342,50 315,00 360,00 360,00 306,40 308,20 267,41 278,89 295,79 332,54 330,70
12/05/11 353,00 342,50 315,00 351,30 351,30 297,80 299,60 257,39 270,26 287,43 319,31 321,97
13/05/11 35300 | 34250 31500 | 348,89 348,89 267,41 294,97 255,74 26741 28550 | 31554 319,49
Var. Semanal -0,7% 1,4% 1,4% -10,6% -2,0% -3,9% -4,2% -3,2% -1,1% -0,5%
Var. Anual 56% 39% 58% 75% 74% 40% 56% 48% 52% 57% 75% 75%

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

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

Emb.cerc. | Jun-11 Jul-11 Ago-11 May-11 Jun-11 Jul-11 May-11 Jul-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12
13/05/2010 173,00 171,26 170,47 173,12 168,70 168,70 172,00 144,29 146,84 149,50 153,14 157,97
Semana anterior| 286,00 285,72 285,72 290,05 306,60 307,80 300,16 268,79 270,17 263,08 252,06 256,09
09/05/11 292,00 294,08 293,69 297,04 306,10 307,30 311,40 277,35 278,53 270,07 258,85 263,57
10/05/11 295,00 292,61 295,17 306,40 307,60 309,50 277,94 278,43 268,20 256,98 261,70
11/05/11 284,00 282,17 281,39 283,35 294,60 296,20 299,70 263,28 266,62 256,39 246,45 250,88
12/05/11 286,00 284,83 285,22 283,06 295,50 297,00 300,40 268,20 267,90 257,08 248,22 252,75
13/05/11 285,00 285,42 285,82 283,35 296,05 297,63 267,31 268,49 257,37 246,84 251,37
Var. Semanal -0,3% -0,1% 0,0% -2,3% -3,8% -0,8% -0,5% -0,6% 2,2% -2,1% -1,8%
Var. Anual 65% 67% 68% 64% 5% 73% 85% 83% 2% 61% 59%

(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
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PRECIOS INTERNACIONALES

SORGO Icomp
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. | Jun-11 Oc/Dcll || Emb.cerc. | Emb.cerc. | May-11 My/Agll | Emb.cerc. | May-11 Jun-11 JIst1l Oc/Dcll
13/05/2010 119,00 v127,16 148,20 420,00 145,00 140,00 215,76 870,00 860,00 865,00 935,00 920,00
Semana anterior| 205,00 195,37 630,00 160,00 165,00 216,06 1275,00 1260,00 1265,00 1380,00 1340,00
09/05/11 208,00 v207,67 630,00 160,00 165,00 21311 1280,00 1260,00 1265,00 1377,50 1342,50
10/05/11 210,00 630,00 160,00 165,00 213,86 1280,00 1260,00 1265,00 1390,00 1350,00
11/05/11 202,00 v187,89 630,00 160,00 165,00 212,09 1275,00 1260,00 1265,00 1390,00 1340,00
12/05/11 203,00 v200,98 630,00 160,00 165,00 210,60 1275,00 1262,50 1270,00 1390,00 1350,00
13/05/11 202,00 v201,57 630,00 160,00 165,00 209,93 1270,00 1255,00 1390,00 1345,00
Var. Semanal -1,5% 32% -2,8% -0,4% -0,8% 0,7% 0,4%
Var. Anual 70% 59% 50% 10% 18% -3% 46% 45% 49% 46%
(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.

SOJA

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

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

Emb.cerc. Jun-11 May-12 Jun-11 Jul-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Ago-11 Jun-11 Jun-11
13/05/2010 362,00 354,02 354,02 365,42 368,17 378,20 378,20 352,93 354,40 352,20 453,99 508,92
Semana anterior| 493,00 522,03 c475,84 488,88 493,10 511,30 511,30 486,86 487,23 487,05 591,27 605,09
09/05/11 493,00 525,57 479,51 490,72 496,04 516,20 516,20 490,54 490,54 490,45 591,18 604,87
10/05/11 495,00 525,77 480,98 490,72 494,94 519,10 519,10 492,38 491,64 491,27 585,55 601,65
11/05/11 491,00 v526,26 c479,97 489,34 493,01 517,50 517,50 489,99 489,34 489,16 585,26 601,35
12/05/11 496,00 v531,77 c483,01 493,75 498,34 521,60 521,60 494,30 493,39 492,38 590,86 600,75
13/05/11 490,00 V525,37 c477,68 489,80 494,02 516,81 491,27 488,52 487,42 588,53 602,16
Var. Semanal -0,6% 0,6% 0,4% 0,2% 0,2% 1,1% 0,9% 0,3% 0,1% -0,5% -0,5%
Var. Anual 35% 48% 35% 34% 34% 3% 39% 38% 38% 30% 18%

(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 depésitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos
Jautorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

PELLETS DE SOJA

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

serm Emb.cerc. Jun-11 Oc/Dcll | JnAill Ag/stll May-11 Oc/Dcll My/Stll  Oc/Dc.11 | May-11 Jul-11 Ago-11
13/05/2010 303,00 309,63 292,55 305,78 292,22 360,00 345,00 338,00 329,00 313,49 310,19 305,78
Semana anterior| 370,00 373,13 379,24 366,51 372,74 398,00 412,00 399,00 405,00 380,18 385,25 386,46
09/05/11 370,00 373,57 381,01 365,85 373,40 402,00 414,00 405,00 409,00 381,28 386,24 387,68
10/05/11 370,00 373,46 381,34 366,02 373,51 402,00 414,00 403,00 410,00 381,72 386,13 387,68
11/05/11 367,00 371,03 379,35 365,52 370,76 400,00 414,00 401,00 407,00 379,30 383,16 384,81
12/05/11 373,00 376,21 384,20 367,94 375,83 396,00 410,00 398,00 404,00 384,81 389,44 390,54
13/05/11 365,00 368,05 375,44 367,23 400,00 417,00 403,00 408,00 378,20 380,73 381,39
Var. Semanal -1,4% -1,4% -1,0% -1,5% 0,5% 12% 1,0% 0,7% -0,5% -1,2% -1,3%
Var. Anual 20% 19% 28% 26% 11% 21% 19% 24% 21% 23% 25%

(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

55/ FOB Of (1) |FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM( CBOT3)

Emb.cerc. | May-11 ~ Ag/St1l  Oc/Dcll JnAi1l Ag/stll Jun-11 Ag/Oc11 May-11 Jul-11 Ago-11 Sep-11
13/05/2010 793,00 788,14 806,00 821,21 833,34 832,46 665,00 675,00 833,33 838,84 843,03 846,78
Semana anterior| 1158,00 | 1157,18 117858 120059 | 1171,52 1184,64 1220,68  1227,73 123325 123854
09/05/11 1179,00 | 117151 119280 121543 | 118585 1197,21 870,00 880,00 1234,13  1240,96 124625  1251,76
10/05/11 1188,00 | 118937 120757 122793 | 1198,20 1208,67 880,00 885,00 124537 125220  1257,72 126323
11/05/11 1181,00 | 118276  1200,63  1222,74 | 1189,38 1202,83 875,00 880,00 123611  1241,18 124691 125243
12/05/11 1191,00 | 119290 120889 122715 | 119842 1209,99 890,00 895,00 123920 124471 125022  1255,73
13/05/11 1180,00 | 1189,15  1200,85 122054 | 1196,38 1203,05 893,00 898,00 122906  1237,65 124317  1248,90
Var. Semanal 1,9% 2,8% 1,9% 1,7% 2,2% 1,6% 0,7% 0,8% 0,8% 0,8%
Var. Anual 49% 51% 49% 49% 44% 45% 34% 33% 4% 48% 47% 4%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTALDISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 04/05/11 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 10711 74,6 6.406,1 3474 131,2 4.699,0
(Dic-Nov) (3.314,0) (103,5) (70,3) (2.257,7)
Maiz 10/11 158,0 9.374,4 681,4 158,9 3.313,7
(Mar-Feb) (10.110,1) (670,2) (145,9) (3.919,0)
09/10 0,5 18.194,1 1.0435 909,0 15.980,9
(11.105,1) (1.455,6) (1.319,5) (10.020,1)
Sorgo 10/11 338 7745 17,9 2,7 313,0
(Mar-Feb) (620,4) (77,2) (6,1) (260,0)
09/10 ) 1.930,3 124,1 98,4 1.739,0
Sin datos (1.169,9) (72.3) (65.7) (1.095,0)
Cebada Cerv. 10/11(**) 2,7 836,6 409,1 409,0 93,6
(Dic-Nov) (378,3) (335,7) (241,0) (146,0)
Soja 10/11 (™) 85614 (™) 39341 3921 1.000,0
(Abr-Mar) (11.714,2) (4.231,4) (1.140,5) (2.618,0)
09/10 (™% 17.1926 (**) 3.0058 2.588,3 12.137,2
(6.754,3) (1.711,5) (1.710,8) (3.847,9)

Girasol 10/11 9,0 123,7 22,0 8,0
(Ene-Dic) (20,5) (54) (27)

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. (*) Datos de embarque mensuales hasta FEBRERO y desde MARZO es estimado por Situacion de Vapores.
(**) Los datos de exportacion corresponden al INDEC, ajustados a FEBRERO. (***) Diferencias que se pasaran a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 27/04/11
Trigo pan 10/11
Soja 10/11
09/10
Girasol 1011
Al 30/03/11
Maiz 10/11
09/10
Sorgo 10/11
09/10

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total 3
2.990,2 2.840,7 1.086,9 631,3
(2.698,0) (2.563,1) (770,0) (450,5)
12.169,1 12.169,1 6.488,5 1.628,9
(12.752,7) (12.752,7) (8.625,3) (2.157,7)
38.394,3 38.394,3 16.829,5 15.056,4
(25.974,4) (25.974,4) (11.830,1) (11.336,7)
22323 22323 944,2 470,6
(1.459,5) (1.459,5) (712,5) (215,6)
536,9 483,2 108,3 26,9
(596,0) (536,4) (87.4) (41,0)
4.631,6 4.168,4 558,2 536,5
(3.150,7) (2.835,6) (537,1) (532,4)
91 8,2 0,1
(17.2) (15,5) (0.6) 04
213,9 192,5 22,2 8,1
(174,8) (157,3) (233) (23,9

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan:para trigo el 95 %, para maiz y sorgo el 90% y para soja y girasol el 100
%, en ambas cosechas. (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye “a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia

pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié precio.
Fuente: Datos procesados por la Direccion de Mercados Agroalimentarios seglin base ONCCA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccién de: May°-1 1 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%

2010/11 557,72 2.633,70 319141 381,65 770,49 2.609,86 511,39 19,6%

2011/12 511,39 2.733,39 3.235,78 390,14 781,76 2.661,50 512,02 19,2%
Var. s/ciclo 10/11 -8,3% 3,8% 1,4% 2,2% 1,5% 2,0% 0,1% -1,8%
Var. sfciclo 09/10 0,5% 2,2% 1,7% -2,0% 2,.2% 4,2% -8,4% -12,1%
Total Cereales

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

2010/11 486,84 2.184,37 2.671,21 270,69 770,49 2.233,59 437,62 19,6%

2011/12 437,62 2.274,23 2.711,85 274,63 781,76 2.272,05 439,79 19,4%
Var. slciclo 10/11 -10,1% 4,1% 1,5% 1,5% 1,5% 1,7% 0,5% -1.2%
Var. sfciclo 09/10 -3,6% 1,9% 1,0% -5,2% 2,2% 3.4% -10,0% -13,0%
Todo Trigo

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

2010/11 196,17 648,14 844,31 124,73 122,76 662,11 182,20 27,5%

2011/12 182,20 669,55 851,75 127,34 124,17 670,49 181,26 27,0%
Var. s/ciclo 10/11 -1,12% 3,30% 0,88% 2,09% 1,15% 1,27% -0,52% -1,76%
Var. sfciclo 09/10 9,32% -2,09% 0,15% -6,23% 6,23% 2,79% -8,41% -10,90%
Granos Gruesos

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

2010/11 196,81 1.084,65 1.281,46 114,53 647,73 1.123,08 158,38 14,1%

2011/12 158,38 1.146,82 1.305,20 115,05 657,59 1.142,83 162,36 14,2%
Var. slciclo 10/11 -19,53% 5,7% 1,9% 0,5% 1,5% 1,8% 2,5% 0,7%
Var. slciclo 09/10 -19,0% 3,5% 0,1% -6,6% 1,5% 3,2% -17,6% -20,1%
Maiz

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

2010/11 145,43 815,35 960,78 90,64 493,46 838,58 122,19 14,6%

2011/12 122,19 867,73 989,92 92,50 506,09 860,78 129,14 15,0%
Var. s/ciclo 10/11 -15,98% 6,42% 3,03% 2,05% 2,56% 2,65% 5,69% 2,96%
Var. s/ciclo 09/10 -18,03% 6,81% 2,96% -4,62% 4,79% 5,53% -11,43% -16,07%
Arroz

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

2010/11 93,86 451,58 545,44 31,43 448,40 97,04 21,6%

2011/12 97,04 457,86 554,90 32,24 458,73 96,17 21,0%
Var. slciclo 10/11 3,39% 1,39% 1,73% 2,58% 2,30% -0,90% -3,13%
Var. slciclo 09/10 6,08% 3,98% 4,34% 4,61% 4,73% 2,52% -2,11%
Semillas Oleaginosas

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

2010/11 70,88 449,33 520,20 110,96 376,27 73,77 19,6%

2011/12 73,77 459,16 523,93 11551 389,45 72,23 18,5%
Var. s/ciclo 10/11 4,08% 2,19% 0,72% 4,10% 3,50% -2,09% -5,40%
Var. s/ciclo 09/10 34,20% 3,98% 5,51% 6,80% 8,99% 2,76% -5,72%

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: Mayo-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 7,38 258,14 265,52 77,33 254,81 7,73 3,0%

2011/12 7,73 266,42 274,15 78,67 263,68 7,80 3,0%
Var. slciclo 10/11 4,74% 3,21% 3,25% 1,73% 3,48% 0,91% -2,49%
Var. siciclo 09/10 26,10% 9,39% 9,80% 9,20% 10,73% 8,33% -2,16%
Aceites vegetales

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

2010/11 11,02 145,80 158,86 60,41 145,06 11,02 7,6%

2011/12 11,02 151,53 162,55 62,71 150,28 10,08 6,7%
Var. slciclo 10/11 3,93% 2,32% 3,81% 3,60% -8,53% -11,71%
Var. slciclo 09/10 -17,21% 8,18% 5,98% 7,49% 8.87% -19,49% -26,05%
Soja

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

2010/11 59,22 261,97 321,19 95,62 223,96 254,38 63,81 25,1%

2011/12 63,81 263,29 327,10 98,79 232,29 262,69 61,85 23,5%
Var. siciclo 10/11 7,75% 0,50% 1,84% 3.32% 3,72% 321% -3,07% -6,14%
Var. s/ciclo 09/10 49,89% 1,16% 8,01% 6,62% 11,02% 10,39% 5,04% -6,14%
Harina de soja

2009/10 4,41 165,03 169,44 55,72 160,39 6,02 3,8%

2010/11 6,02 176,97 182,99 59,64 174,90 6,50 3,7%

2011/12 6,50 183,19 189,69 60,61 181,43 6,55 3,6%
Var. slciclo 10/11 797% 3,51% 3,66% 1,63% 3,73% 0,77% -2,86%
Var. slciclo 09/10 47,39% 11,00% 11,95% 8,78% 13,12% 8,80% -3,81%
Aceite de soja

2009/10 3,10 38,77 41,87 9,24 38,29 3,27 8,5%

2010/11 3,27 41,84 45,11 10,00 41,84 2,69 6,4%

2011/12 2,69 43,27 45,96 9,20 43,50 2,18 5,0%
Var. slciclo 10/11 -17,74% 3,42% 1,88% -8,00% 3,97% -18,96% -22,05%
Var. s/ciclo 09/10 -13,23% 11,61% 9,77% -0,43% 13,61% -33,33% -41,32%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: May-11
Todo Trigo Soja

2011/12 2010/11 2009/10 Variacion 2011/12 2010/11  2009/10 Variacion

May-11 May-11 May-11 ~ 2010/11 2009/10 May-11 May-11 May-11 2010/11  2009/10
Area Sembrada 23,47 21,69 23,96 82%  -2,0% 31,00 31,32 31,36 -1,0% -1,2%
Area Cosechada 19,42 19,26 20,19 08%  -3,8% 30,63 31,00 30,92 -1,2% -0,9%
% Cosechado 83% 89% 84% 68%  -1,8% 99% 99% 99%  -0,1% 0,2%
Rinde 28,58 31,21 29,93 84%  -45% 29,19 29,26 2959  -0,2% -1,4%
Stock Inicial 22,83 26,56 17,88 -140%  27,7% 4,63 411 376 126%  232%
Produccion 55,60 60,09 60,37 75%  -7,9% 89,40 90,60 91,42 -1,3% 2,2%
Importacion 2,99 2,99 3,24 -7,6% 0,41 0,41 0,41
Oferta Total 81,43 89,65 81,46 -9,2% 0,0% 94,44 95,12 9558  -0,7% 1,2%
Industrializacion 45,04 44,91 47,68 0,3% -5,5%
Consumo humano 25,72 25,31 24,96 1,6% 3,1%
Uso semilla 2,04 2,07 1,88 -1,3% 8,7% 2,45 2,48 245 -11%
Forraje/Residual 5,99 4,63 4,08 29,4%  46,7% 0,68 0,52 049 316%
Consumo Interno 33,75 32,01 30,94 5,4% 9,1% 48,17 47,90 50,62 0,6% -4,8%
Exportacion 28,58 34,70 23,98 176%  19,2% 41,91 42,18 40,85  -0,6% 2,6%
Empleo Total 62,32 66,71 54,92 6,6%  13,5% 90,08 90,49 9147  -05%  -15%
Stock Final 19,11 22,94 26,56 -16,7%  -28,1% 435 4,63 411 59% 6,0%
Ratio Stocks/Empleo 30,7% 34,4% 484%  -109% -36,6% 4,8% 5,1% 45%  -55% 7,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 250 301 208 179 1655%  54,0% 413 432 419 352 101,8%  19,9%

Aceite de Soja Harina de Soja

2011/12 2010/11 2009/10 Variacion 2011/12 2010/11  2009/10 Variacion

May-11 May-11 May-11 2010/11 2009/10 May-11 May-11 May-11 2010/11  2009/10
Stock Inicial 1,12 1,52 1,30  -264% -13,6% 0,27 0,27 021  07%  27,7%
Produccion 8,57 8,64 8,90 07%  -3,6% 35,64 35,91 37,83 -0,8% -5,8%
Importacion 0,08 0,08 0,05 57%  79,6% 0,15 0,15 0,15 3,1%
Oferta Total 9,78 10,24 10,24 -45%  -4,5% 36,06 36,33 3819  -0,7% -5,6%

Ester metilico 1,59 1,13 0,76 40,0% 108,2%

Consumo Interno 8,14 7,62 7,20 6,8%  132% 27,94 21,76 21,78 0,7% 0,6%
Exportacion 0,73 0,14 152  4333% -52,3% 7,85 8,30 1014 55%  -22,6%
Empleo Total 8,87 9,12 8,72 2,7% 1,7% 35,79 36,06 3792 -0,8% -5,6%
Stock Final 0,91 1,12 1,52 -18,8%  -40,2% 0,27 0,27 0,27 -0,7%
Ratio
Stocks / Empleo 10,3% 12,3% 175%  -165% -41,2% 0,8% 0,8% 07%  08% 5,2%
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: May-11
Granos Gruesos Maiz
2011/12 2010/11 2009/10 Variacion 2011/12 2010/11 2009/10 Variacion
May-11 May-11 May-11  2010/11 2009/10 May-11 May-11 May-11 2010/11  2009/10
Area Sembrada 41,92 40,31 40,47 4,0% 3,6% 37,31 35,69 34,96 4,5% 6,7%
Area Cosechada 37,92 36,42 36,22 41% 4% 34,44 32,94 32,17 4,5% 7,0%
% Cosechado 90% 90% 90% 01%  11% 92% 92% 92%  0,0% 0,3%
Rinde 38,00 36,70 39,00 35%  -2,6% 99,61 95,91 103,38  39% -3,6%
Stock Inicial 22,30 48,10 47,00 -53,6%  -52,6% 18,54 43,38 4250 -573%  -56,4%
Produccién 356,00 330,00 348,60 79%  21% 343,04 316,17 33255  85% 3,2%
Importacion 2,40 2,10 2,20 14,3% 9,1% 0,51 0,51 0,20 150,0%
Oferta Total 380,70 380,30 397,80 01%  -4,3% 362,09 360,06 375,27 0,6% -3,5%
Forraje/Residual 134,40 137,70 137,10 24%  -2,0% 129,55 132,09 130,56  -1,9% -0,8%
Alim./Semilla/Ind. 171,00 168,20 157,80 1,7% 8,4% 163,96 161,30 150,86 1,7% 8,7%
Etanol p/ combust. 128,28 125,73 116,03 2,0% 10,6%
Consumo Interno 305,40 305,90 294,90 -0,2% 3,6% 293,51 293,38 281,42 0,0% 4,3%
Exportacion 49,30 53,60 54,80 -8,0% -10,0% 45,72 48,26 50,47 -5,3% -9,4%
Empleo Total 354,70 359,50 349,70 -1,3% 1,4% 339,23 342,91 331,89  -11% 2,2%
Stock Final 26,00 20,80 48,10 25,0%  -45,9% 22,86 18,54 4338  233%  -47,3%
Ratio
Stocks / Empleo 7,3% 5,8% 138%  267% -46,7% 6,7% 5,4% 131%  246%  -48,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 217 256 201 213 140 143%  69,0%
Sorgo Cebada
2011/12 2010/11 2009/10 Variacion 2011/12 2010/11 2009/10 Variacion
May-11 May-11 May-11 ~ 2010/11 2009/10 May-11 May-11 May-11 2010/11  2009/10
Area Sembrada 1,01 2,19 2,67 53,7% -62,1% 1,21 1,17 1,46 34%  -16,7%
Area Cosechada 1,98 1,94 2,23 21% -10,9% 1,05 1,01 1,25 40%  -16,1%
% Cosechado 196% 89% 83% 120,5% 135,2% 87% 86% 86% 0,5% 0,6%
Rinde 40,99 45,07 43,56 91%  -59% 36,21 39,33 39,28  -7,9% -7,8%
Stock Inicial 0,81 1,04 1,40 22,0%  -41,8% 2,02 2,50 194 -191% 4,5%
Produccion 8,13 8,76 9,73 72%  -16,4% 381 3,92 494  28%  -229%
Importacion 0,22 0,22 0,37 -41.2%
Oferta Total 8,94 9,83 11,13 90% -19,6% 6,05 6,66 725  92%  -165%
Alim./Semilla/Industr. 2,29 2,79 3,56 -182%  -35,7% 3,48 3,48 3,57 2,4%
Forraje/Residual 2,41 2,29 2,29 56%  56% 0,87 0,98 105 -111%  -16,7%
Consumo Interno 4,70 5,08 5,84 -75%  -19,6% 4,35 4,46 462  -24% -5,7%
Exportacion 3,30 381 4,22 133%  -21,7% 0,22 0,17 013 250%  66,7%
Empleo Total 8,00 8,89 10,06 -10,0%  -20,5% 4,57 4,64 472 -14% -3,.2%
Stock Final 0,94 0,94 1,04 -9,8% 1,50 2,02 250 -258%  -40,0%
Ratio
Stocks/Empleo 11,7% 10,6% 104%  111%  134% 32,9% 43,7% 53,0% -247%  -380%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 197 236 203 222 127 19%  70,8% 264 315 175 214 2316%  352%

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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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

EQUILIBRIO ENTRE OFERTA Y
DEMANDA ANTE PERSISTENTE
INCERTIDUMBRE

Los principales indices bursétiles del mundo re-
gistraron al cierre de la semana valores préximos a
los ya registrados tres semanas atras sin poder con-
solidar una tendencia de precios. La falta de
direccionalidad responde la incertidumbre que per-
dura en relacién a la recuperacion econdémica mun-
dial, la desaceleracién de las economias en desa-
rrollo con més injerencia en la economia global y
las turbulencias financieras que vuelven a afectar a
la Zona Euro.

En relacion al viejo continente, por un lado pudo
comprobarse que la tasa de crecimiento de algunas
economias europeas estuvo por encima de las ex-
pectativas de los analistas, destacandose los des-
empefios de Alemania y Francia, en expansion un
4,9% y 2,2%, respectivamente. Sin embargo, esta
alentadora noticia no logré compensar el temor que
genera la salud macroeconémica de algunos paises
de la zona del Euro. En particular, el panorama fis-
cal de Grecia luce muy complicado y con perspecti-
vas pesimistas, llegandose a poner en duda su capa-
cidad para reducir el déficit a los niveles objetivo si
no se emprende un nuevo conjunto de reformas. En
sintonia con este panorama, la calificadora de ries-
go Standar & Poor bajé la calificacién del pais helé-
nico hacia territorio de los denominados "bonos ba-
sura”.

Como consecuencia de ello, el dolar amplié sus

ganancias contra la moneda europea, llegando esta
Gltima a intercambiarse a valores en torno a 1,40 al
dia viernes, su valor més bajo en seis semanas. Asi-
mismo, los principales mercados accionarios de esa
region respondieron con bajas, de 1,2% para el in-
dice aleman DAX.

La economia norteamericana ha seguido un sen-
dero favorable en las Gltimas semanas, dando cuenta
de la robustez de su recuperacion econémica. El
mercado laboral mejora lenta y gradualmente y la
inflacion se halla en niveles manejables, al menos
en lo que respecta al futuro inmediato. En este
marco, la Confianza del Consumidor en Estados Uni-
dos -relevada por la Universidad de Michigan- estu-
VO en mayo por encima de las expectativas.

No obstante, la situacidn fiscal continta siendo
el principal tema de preocupacion para los funcio-
narios del Tesoro en el Pais del Norte. Diversos
analistas estiman que el gobierno no podra cubrir
su déficit sin elevar los impuestos, lo que afecta
negativamente a la -de por si débil- confianza
inversora. A este factor se le sumé el impacto nega-
tivo de la crisis de deuda europea, canalizada prin-
cipalmente a través del sector bancario. Bank of
America y Citigroup, dos embleméticos bancos es-
tadounidenses, finalizaron con pérdidas semanales
del 3,4% y 8,8%, respectivamente. En el agregado,
el Dow Jones Industrials, registré un movimiento
levemente bajista de 0,34%.

El mercado local se movid en sintonia con los
mercados externos pero finalizé con un saldo final
positivo gracias al impulso de buenos balances co-
nocidos de empresas domésticas, entre los que se
destacaron, el Grupo Financiero Galicia, Aluar y
Telecom cuyas acciones lideraron las subas con un
6,52%, 2,70% y 2,70% respectivamente junto a Pampa
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Energia, quién estad mas cerca de convertirse en la
duefia de TGS, y que acumulé un 4,76% de ganancia
durante la semana.

Ademas de los buenos balances presentados por
la empresas, la decisién de la Presidenta de poner
en el freezer el proyecto de reparto de ganancias

Volumenes Neqgociados

de las empresas fue muy bien recibido por los mer-
cados que reaccionaron positivamente. El indice
Merval finaliz6 en 3.378,18 puntos acumulando una
ganancia semanal del 1,88%.

Instrumentos/
dias

09/05/11

10/05/11

11/05/11

12/05/11

13/05/11

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

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

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

398.013,00
42.670.057,83

154
11.350.174

256.090,00
277.422,18

193
10.570.277

184
13.490.458

587.392,00
610.494,81

255
13.994.475

179.126
181.932

150
5.905.409

1.420.621,0
43.739.907,3

936
55.310.793

-22,36%
2654,48%

14,71%
6,16%

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

54.020.232,0

10.847.698,7

13.490.458,3

14.604.969,6

6.087.341,4

99.050.700,0

84,49%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Cordoba 1402, Entrepiso

S2000AWYV - Rosario - Argentina

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879
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E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
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Bibﬁioteca
"German M. Fernandez"

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

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

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

SERVICIOS QUE PRESTA

e Catalogo automatizado de libros
y articulos de revistas

* Bases de datos cooperativas

e Atencién a consultas telefonicas
y correo electrénico

e Servicio de Referencia

e Blsquedas bibliograficas

e Préstamo in situ

e Préstamo interbibliotecario

* Servicio de fotocopias

* Consulta de obras en formato
multimedia

e Canje de publicaciones

® Acceso a Internet

® Acceso a recursos en linea

* Acceso a publicaciones electrénicas

» Alertas bibliograficos y de informacién
legislativa

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

Contacto: bib@bcr.com.ar

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




FRANQUEO A PAGAR
Cuenta N° 10663

OI4VSOd - 0002
BLILOUY Pepaloos
(ONILN3OYY 034400

IMPRESO





