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BALANCE CAMBIARIO DEL 1°
TRIMESTRE DEL 2010

Un Balance Cambiario muestra la efectiva en-
trada y salida de divisas en un periodo determinado
y esto a diferencia del Balance de Pagos que regis-
tra las transacciones por lo devengado.

El Balance Cambiario del 1° trimestre del co-
rriente afio, publicado por el Banco Central, tuvo el
siguiente comportamiento:

Cuenta Corriente Cambiaria

Fue superavitaria en 2.190 millones de dolares,
contra 2.791 millones en igual periodo del afio pa-
sado. Dentro de esta cuenta, el balance de transfe-
rencias por mercancias registra un superavit de 3.197
millones, producto de cobros por exportaciones de
bienes por 12.920 millones y pagos por importacio-
nes de bienes por 9.722 millones. En el mismo pe-
riodo del afio anterior, el superavit del balance de
transferencias de mercancias habia sido de 3.579
millones (cobros por 12.146 millones y pagos por
8.567 millones).

También dentro de la Cuenta Corriente
Cambiaria, los ingresos por servicios fueron por 2.534
millones y los egresos por 2.492 millones, con un
saldo positivo de 41 millones y ligeras variantes con
respecto a igual periodo del afio pasado.

Las Rentas, también dentro de la Cuenta Corrien-
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te Cambiaria, fueron deficitarias por 1.266 millones
contra un déficit de 1.085 millones en el primer tri-
mestre del afio pasado. La mayor parte del déficit
se produjo por la cuenta intereses (-683 millones) y
por utilidades y dividendos (-583 millones).

Otras transferencias corrientes fueron positivas
por 217 millones de délares, contra 207 millones
del afio pasado.

Cuenta Capital y Financiera Cambiaria

Esta cuenta tuvo un déficit de 2.493 millones
contra un déficit de 2.525 millones en el mismo pe-
riodo del afio pasado.

Esta cuenta esta integrada por las siguientes
subcuentas:

a)lnversion directa de no residentes: tuvo un
superdvit de 424 millones contra un superavit de
543 millones en el mismo periodo del afio pasado.

b)Inversién de portafolio de no residentes: tuvo
un déficit de 11 millones contra un déficit de 7 mi-
llones en el mismo periodo del afio pasado.

c)Prestamos financieros y lineas de crédito: tuvo
un superavit de 4 millones contra un déficit de 228
millones en el mismo periodo del afio pasado.

d)Operaciones con el Fondo Monetario Interna-
cional: no tuvo movimiento.

e)Préstamos de otros organismos internaciona-
les y otros bilaterales: tuvo un superavit de 528 mi-
llones contra un superavit de 1.473 millones en el
mismo periodo del afio pasado.

f)Formacion de activos externos del SPNF (sec-
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tor privado no financiero): tuvo un déficit de 3.844
millones contra un déficit de 5.676 millones en el
mismo periodo del afio anterior.

g)Formacioén de activos externos del sector fi-
nanciero (PGC): tuvo un superavit de 201 millones
contra un superavit de 331 millones en el mismo
periodo del afio pasado.

h)Compraventa de titulos valores: tuvo un supe-
ravit de 62 millones contra un déficit de 136 millo-
nes en el mismo periodo del afio pasado.

i)Otras operaciones del sector publico (neto):
tuvo un déficit de 1 millén contra un déficit de 7
millones en el mismo periodo del afio posado.

J)Otros movimientos (neto): tuvo un superavit
de 144 millones contra un superavit de 1.184 millo-
nes en el mismo periodo del afio pasado.

Variacion de las Reservas Netas

Tuvo una disminucién de 303 millones contra un
ingreso de 267 millones en el mismo periodo del afio
pasado.

De las cuentas anteriores hay que reparar, fun-
damentalmente, en la llamada ‘Formacion de acti-
vos externo del SPNF’, que refleja la llamada fuga
de capitales. Esta cuenta fue deficitaria en todo el
afio 2008 en 23.098 millones de ddlares; en el 2009
también fue deficitaria en 14.123 millones y en el
primer trimestre del corriente afio también fue
deficitaria en 3.844 millones. Si le agregamos que
también fue deficitaria durante el afio 2007 en 8.880
millones, desde ese afio hasta ahora tenemos una
fuga de capitales de casi 50.000 millones de dodla-
res.

La mejor explicacién del resultado mencionado
es que la gente le huye a la ‘moneda mala’, en este
caso la moneda doméstica.

¢Pero no esta lo anterior en oposicion a la ley de
Oresmes-Gresham que dice que ‘la moneda mala
expulsa del mercado a la moneda buena’?

En realidad, los conceptos ‘moneda buena’ y
‘moneda mala’ no son mas que relativos. Se consi-
dera que una moneda es buena cuando esta
subvaluada con respecto a otra moneda y esto ocu-
rre cuando se fija un precio maximo a dicha mone-
da. En ese caso hay un faltante de moneda. Se
considera que una moneda es mala cuando esté so-
brevaluada y esto ocurre cuando se fija un precio
minimo a la misma. En ese caso, hay un sobrante de
moneda. Es decir que la moneda mala saca de cir-
culacion a la buena. En realidad, el llamado patrén
oro surge de un sistema bimetalico hacia 1870 en el
que habia una relacidén fija entre 15 unidades de
plata y una unidad de oro. Al descubrirse nuevos
procedimientos para procesar el oro, la menciona-
da relacién tendria que haber sido de 14 unidades

de plata por una unidad de oro, por lo que entré a
jugar la ley de Oresmes-Gresham, y la moneda mala,
el oro, sacé de circulacion a la moneda buena, la
plata, y el sistema que tenia dos patas quedd rengo.

Es decir que la ley de Oresmes Gresham implica
un precio maximo y un precio minimo simultaneos.
En definitiva, es una derivacion de la teoria de pre-
cios.

Para que haya un precio maximo a una moneda
y un precio minimo a otra, la relacion entre las dos
monedas tiene que ser fija, dado que si solamente
una de las monedas tiene un precio maximo o mini-
mo, la relacion entre las dos monedas es fluctuan-
te.

¢Pero que ocurre cuando la relacién entre el va-
lor de las dos monedas es variable? En ese caso no
tiene que darse la ley de Oresmes -Gresham y lo
mas probable es que la moneda buena se imponga
en el mercado.

Esta Gltima teoria es la que propuso F. Hayek en
su obra «Desnacionalizacién de la moneda» y que
fue objetada por el economista argentino Julio
Olivera. Aungue parezca una cuestion meramente
tedrica ha sido un tema objeto de debate por sus
consecuencias practicas, especialmente cuando se
cred el euro.

BALANCE SEMANAL DEL BCRA AL
15 DE JUNIO

Segun el Balance Semanal del BCRA al 15 de ju-
nio las reservas internacionales ascendian a 192.630
millones de pesos, que a un tipo de cambio de 3,9257
nos da 49.069 millones de dolares.

Dentro de las mencionadas reservas estan los
encajes de los bancos de los depdsitos en moneda
extranjera que llegan a 42.977 millones de pesos,
es decir 10.948 millones de délares. Si restamos esta
cifra de las reservas mencionadas en el parrafo an-
terior, tenemos reservas por 38.121 millones de do-
lares.

Hay que tener en cuenta que la compra de ddla-
res la realiza el BCRA a través de la emisién mone-
tariay eso se refleja en el incremento que ha teni-
do la base monetaria que llega a 126.464 millones
de pesos, es decir 32.212 millones de ddélares.

Para evitar que la emisién monetaria termine en
mayor inflacién, el BCRA emite titulos (Lebac y
Nobac) que llegan a 71.651 millones de pesos, es
decir 18.252 millones de ddlares.
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Resumiendo. En forma neta el BCRA tiene reser-
vas internacionales por 38.121 millones de ddlares
y pasivos monetarios por 50.464 millones de dolares
(resultado de sumar 32.212 millones + 18.252 millo-
nes).

Es cierto que el BCRA también tiene en su activo
77.291 millones de pesos en titulos publicos, pero
estos son titulos emitidos por el gobierno nacional y
de ese total 63.200 millones de pesos son letras
intransferibles. También figuran adelantos transito-
rios al gobierno nacional por 40.180 millones de pesos
y en estos momentos el gobierno no esta en condi-
ciones de devolverlos.

Interpretamos que en los meses préximos el BCRA
seguira comprando reservas con emision monetaria
y probablemente no esterilizara esa emision colo-
cando nuevas letras. Esta mayor emisién incentivara
el consumo y una mayor inflacion.

ALGUNOS COMENTARIOS SOBRE LA
MONEDA DE CHINA

El problema méas importante en el sistema mo-
netario internacional es el de las relaciones entre
las monedas de los distintos paises. A partir de 1971,
con la eliminacion de la convertibilidad del délar
con respecto al oro (35 délares la onza de oro), la
relacion cambiaria entre las principales monedas del
mundo comenz6 a fluctuar y esto sigue hasta el dia
de hoy.

En los afios siguientes, dentro de la comunidad
de los paises europeos se intentd fijar entre sus
monedas una determinada relacion semifija. Este
fue el sistema europeo llamado de ‘las serpientes
en el tanel’. Se fijaba un porcentaje de fluctuacién
hacia arriba y hacia abajo del valor de las distintas
monedas y dentro de ese tunel las mismas podian
fluctuar. Cuando algunas monedas se salieron del
tunel, el sistema entré en crisis. Es por ello que en
la década del "90 se busco crear una moneda co-
mun, pero previamente los distintos paises tenian
que cumplir con una serie de compromisos fiscales,
en materia de deuda y en materia de déficit presu-
puestario, como también en cuanto a la inflacion y
a la tasa de interés. Los acuerdos entre los paises
europeos dieron lugar al surgimiento del euro en
1999.

Casi simultaneamente, en el Lejano Oriente el
crecimiento econémico de algunos paises fue espec-
tacular: primero, desde la década del 60 a fines de

los *80 tenemos a Japon y a su fortalecida moneda,
el yen. Pero a partir de los "90 la estrella del creci-
miento econdémico comenzo a ser China continen-
tal. Como prueba de su gran desarrollo, se prevé
que en pocos meses la industria manufacturera chi-
na va a superar a la de EE. UU. Por otra parte, China
ya es el principal exportador mundial, de ahi que su
moneda ha pasado a ser un punto de referencia fun-
damental en las transacciones comerciales y finan-
cieras.

Hagamos un poco de historia de la relacion
cambiaria entre el yuan y el délar. Hasta 1970 habia
una relacion fija de 2,46 yuanes por 1 délar. A prin-
cipios de los ochenta la moneda china se revalué
hasta alcanzar 1,50 yuanes por 1 délar.

Entre 1985 y 1995 la economia china se fue
abriendo al mundo y el yuan se fue devaluando ra-
pidamente buscando aumentar las exportaciones.
Entre 1997 y 2005 la paridad se ubic6 en 8,27 yuanes
por 1 délar. A partir de ese ultimo afio la relacién
cambiaria se flexibiliz6 un poco y el Banco Popular
de China permiti6 que el yuan fluctuara diariamen-
te hasta en un 0,5% dentro de un valor de referen-
cia que se establecia en base a una canasta que
incluia ademas del ddlar, al yen japonés, al euroy a
otras monedas.

A mediados del 2008 y luego de una apreciacion
del yuan, la relacién cambiaria quedo en una rela-
cion fija de 6,83 yuanes por dolar.

Desde hace varios afios EE.UU. acusa a China de
mantener una moneda subvaluada y esto ha encon-
trado eco en varios paises que estan haciendo fuer-
za para que el pais asiatico revalGe su moneda, so
pena de aplicar medidas proteccionistas a sus im-
portaciones desde China. Ante esas amenazas, en
los Ultimos dias parecio insinuarse una mayor flexi-
bilidad y la moneda china se revalu6 a 6,7980 yuanes
por dolar desde los casi 6,8275 de los dias previos.
Pero estas medidas, que se recibieron con optimis-
mo en las plazas financieras del mundo, tuvieron
una corta duracion en los dias siguientes volviéndo-
se a la relacién anterior.

QUIENES GENERAN Y QUIENES
UTILIZAN LAS DIVISAS

Veamos una estimacion sectorial de la genera-
cién de divisas durante el afio pasado (elaboracion
personal en base a datos del balance cambiario del
Banco Central):
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El saldo de balanza comercial fue superavitario
en 16.064 millones de ddlares. Este saldo surge de
los siguientes saldos sectoriales de divisas:

a)Oleaginosos y cereales: con un saldo positivo
de 17.812 millones.

b)Alimentos, bebidas y tabaco: con un saldo po-
sitivo de 6.056 millones.

¢)Otros sectores: con un saldo positivo de 2.225
millones.

d)Metales comunes y elaboracién: con un saldo
positivo de 875 millones.

e)Industria textil y curtidos: con un saldo positi-
vo de 37 millones.

f)Industria quimica, caucho y plastico: con un
saldo negativo de 1.884 millones.

g)Comercio: con un saldo negativo de 2.896 mi-
llones.

h)Maquinarias y equipos: con un saldo negativo
de 2.902 millones.

i)Industria automotriz: con un saldo negativo de
3.269 millones.

El saldo negativo de la industria automotriz no
fue mayor dado que el afio pasado esa industria tuvo
un retroceso y no importoé tantos insumos del exte-
rior. De no haber sido asi, el saldo negativo hubiese
sido entre 6 y 7.000 millones de ddlares.

Durante el afio pasado la produccion de vehicu-
los fue de 513.000 unidades. Desde un punto de vis-
ta del valor, a la produccion nacional le correspon-
de el 30%, a las autopartes importadas el 50% y al
valor agregado el 20%. Es decir que es como si hu-
biésemos importado la mitad: 257.000 unidades.

Ademas de lo anterior, se importaron por las ter-
minales 258.000 unidades y por los distribuidores y
particulares 30.000 unidades.

Es decir que en total se importaron 545.000 uni-
dades, resultado de sumar 257.000 + 258.000 +
30.000.

Por otro parte, se exportaron 322.000 autos, de
los cuales el 50% de su valor es de componentes
importados. Es decir que en realidad se exportaron
161.000 automoviles de componentes nacionales
(30%) y valor agregado (20%).

Por lo tanto, el saldo comercial fue negativo en
545.000 - 161.000 = 384.000 unidades.

En articulos anteriores en este Semanario se ha
manifestado que el comercio exterior es una auto-
pista de dos vias, exportaciones e importaciones. A
nivel mundial, el total de las exportaciones es igual
al total de las importaciones. En base a ese princi-
pio, el que un sector tenga déficit de divisas, por-
que importa mas de lo que exporta, no es malo,
pero también es importante recordar como todos
los sectores de una economia se necesitan unos a

otros y, en este sentido, el sector de los granos que
muchos minusvaloran contribuye, al generar divi-
sas, a que los otros sectores puedan subsistir.

IMPORTANCIA Y FUTURO DE LA
CADENA DE MAIZ

El ser humano habita este planeta desde hace 5
millones de afios aproximadamente. Al principio la
poblacion mundial aumenté muy lentamente, pero
a partir del siglo XVIIl el crecimiento demogréfico
comenzo a ser mas rapido y hoy la poblacion ascien-
de a casi 6.900 millones de personas. De todas ma-
neras, la tasa de crecimiento demogréfico de 1,15
% anual ha ido disminuyendo en la Ultima década y
todo hace prever que disminuird ain mas. De hecho
varios paises y regiones en las que la poblacion va
disminuyendo en los Ultimos afios. Ejemplo: Japén,
Rusia, algunos paises europeos, y hasta la misma
China, hoy el pais méas poblado de mundo con 1.340
millones, tiene un crecimiento demografico cada vez
mas lento y llegaria a su techo, de alrededor de
1.470 habitantes, dentro de quince afios. Desde alli
comenzaria a disminuir. India, por el contrario, con
1.200 millones de habitantes pasaria dentro de cua-
renta afios a alrededor de 1.750 millones.

Para alimentar a la poblacién actual del mundo
se producen alrededor de 4.500 millones de tonela-
das de distintos productos, siendo la produccién
granaria anual, con 2.600 millones de toneladas, el
rubro més importante. Dentro de esos granos, el
maiz constituye el cereal mas importante por su
volumen fisico.

En el afio 2000 el consumo mundial de maiz lle-
gaba a alrededor de 608 millones de toneladas. Para
la campafia 2010/2011 el USDA estima que el consu-
mo llegaria a 832 millones, con un incremento en
todo el periodo, desde el 2000, de 37%.

De la mencionada produccién mundial, 494 mi-
llones de toneladas se destinarian para la alimenta-
cion animal. EE.UU. destinaria con este fin 136 mi-
llones de toneladas y China destinaria 110 millones.

La produccion estadounidense de carne seria de
37,8 millones de toneladas, correspondiendo a la
produccion de carne avicola 17,9 millones de tone-
ladas. El resto, por 19,9 millones de toneladas, se-
ria de carne roja (vacuna y porcina).

La produccion de carne en China asciende a al-
rededor de 75 millones de toneladas, de las que la
mayor parte, casi 50 millones, es de carne porcina
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seguida de carne avicola.

El otro consumo de maiz que se ha incrementado
en forma rpida en los ultimos afios es el destinado
a la produccién de bioetanol. En EE.UU. se destina-
rian con este fin, en la proxima campafia, 119 mi-
llones de toneladas.

Recordemos que en el mundo se consumen alre-
dedor de 85 millones de barriles de petréleo diarios
estimandose que las reservas detectadas de crudo
alcanzarian hoy para 40 afios, pero ese consumo iria
en aumento Yy, por lo tanto las reservas se irian re-
duciendo paulatinamente y lo méas prudente seria
decir que alcanzarian para 20 afios.

De la mencionada cifra de consumo diario EE.UU.
participa con 20 millones de barriles de crudo. De
esta cifra, 10 millones son de produccién estado-
unidense y el resto importado. Hay que tener en
cuenta que el incentivo estadounidense a la pro-
duccion de bioetanol se relaciona con el hecho que
quiere disminuir su dependencia del petréleo im-
portado desde paises en zonas de conflicto (como
los de Medio Oriente) y desde otros exportadores,
como Venezuela.

Las razones anteriores han llevado a impulsar la
utilizacion de maiz, del cual EE.UU. es el principal
productor mundial, para la produccién de bioetanol
y a mezclarse en un porcentaje determinado con la
nafta. La capacidad de produccion de bioetanol en
el pais del Norte llegaba a enero del corriente afio a
13.000 millones de galones y en construccién hay
1.000 millones de galones més. La produccion a la
misma fecha alcanzé a 10.800 millones de galones,
lo que es alrededor de 6,1% del consumo de nafta.

El consumo estadounidense de nafta ha dismi-
nuido desde los 63 millones de galones por dia a
fines de la década del 90 a los 49 millones en el
promedio del afio pasado.

Para la produccién de otros productos derivados
del maiz se destinarian en la préoxima campafia en
EE.UU. alrededor de 35 millones de toneladas.

¢Cudles son las expectativas del maiz en nuestro
pais?

En las altimas campafias la produccién de maiz
ha fluctuado, pero si partimos de los 8 millones de
toneladas producidos en los primeros afios de la
década del ’90 a los 20 millones en el promedio de
los ultimos cuatro ciclos, vemos que ha habido un
crecimiento relativamente importante. Por otro
lado, esa mayor produccion se debié fundamental-
mente a los mejores rendimientos ya que la siem-
bra practicamente no ha variado mucho.

En el ciclo 2009710 la produccion llegd a 22 mi-
llones de toneladas, pero hay que tener en cuenta
qgue las condiciones climéaticas fueron favorables.

Para la préxima campafia el USDA estima 21 millo-
nes de toneladas.

Si la produccion del proximo ciclo estuviera en
21 millones de toneladas, y teniendo un consumo
interno cercano a los 8 millones de toneladas, el
saldo exportable de maiz seria de alrededor de 13
millones de toneladas.

Con respecto al consumo interno, tendriamos:

a)Como forraje se destinarian alrededor de 5,5
millones de toneladas.

b)Para otros usos industriales se destinarian al-
rededor de 2,5 millones de toneladas.

Para ver como ha sido el destino industrial en un
ciclo parecido (el 2007/08), veamos:

En el afio 2007 se destinaron alrededor de
2.630.000 toneladas a la industrializacion de maiz.
El 53% de ese total se empled para elaborar alimen-
tos balanceados, el 41% en el proceso de molienda
hdameda y el 6% restante en el proceso de molienda
seca.

Para la molienda seca se destinaron alrededor
de 166.000 toneladas, El rendimiento de la molien-
da seca de maiz para la obtencién de harina es del
60%, obteniéndose alrededor de 100.000 toneladas
de harina.

Para la molienda humeda se destinaron alrede-
dor de 1.078.000 toneladas de maiz, obteniéndose
los siguientes productos:

a)Jarabe de maiz de alta fructuosa 55 (JAMF 55)
300.000 toneladas.

b)Jarabe de maiz de alta fructuosa 42 (JAMF 42)
50.000 toneladas.

c)Jarabes mezclas: entre 40.000 y 50.000 tone-
ladas.

d)Jarabe de maltosa: 15.000 toneladas.

e)Colorante caramelo: entre 7.000 y 8.000 to-
neladas.

f)Maltodextrinas: 15.000 toneladas.

g)Almidones: entre 85.000 y 90.000 toneladas.

h)Almidones modificados: entre 30.000 y 35.000
toneladas.

i)Gluten meal: 15.000 toneladas.

j)Gluten feed: 200.000 toneladas.

k)Aceite de maiz: entre 25.000 y 28.000 tonela-
das.

En el pais hay alrededor de 70 molinos dedica-
dos a la molienda seca, algunos grandes pero en su
mayoria pequefios. Arcor en San Pedro tiene una
capacidad de 300 toneladas por dia, Productos de
Maiz en Baradero tiene una capacidad de 840 tone-
ladas, etc. El grueso tiene una capacidad de 30 to-
neladas diarias.

Las empresas dedicadas a la molienda humeda
de maiz son cuatro. Arcor en Arroyito tiene una ca-
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pacidad de 320 toneladas por dia, Arcor en Lules
(Tucuman) una capacidad de 340 toneladas, Produc-
tos de Maiz en Chacabuco una capacidad de 1.000
toneladas y Productos de Maiz en Baradero una ca-
pacidad de 840 toneladas. Ledesma en Villa Merce-
des (San Luis) una capacidad de 550 toneladas. Glutal
en Esperanza una capacidad de 85 toneladas.

Con respecto a la utilizacion del maiz en la ga-
naderia tenemos que analizar el contexto actual de
la misma y para ello nos pareci6 interesante tomar
algunos datos de la reciente disertacion «La situa-
cion actual y perspectivas del mercado de carne
vacuna» del Lic. Ignacio Iriarte, conferencia reali-
zada en esta Bolsa de Comercio de Rosario (en el
Semanario anterior publicamos un resumen de la
mencionada conferencia).

En base a la segunda campafia de vacunacion
contra la aftosa, entre los afios 2004 y 2009, estos
son los datos de existencia total de hacienda (en
miles de cabezas):

2004 59.038
2005 59.880
2006 61.302
2007 60.709
2008 57.736
2009 51.922

Como se puede deducir de las cifras anteriores,
en cuatro afios la caida del stock de hacienda fue
de casi 9.380.000 cabezas, una caida por demas sig-
nificativa.

Con respecto a la relacién carne aviar con res-
pecto a la carne vacuna, en el 2007 la produccion
de carne aviar fue de 1.244.000 toneladas y la de
carne vacuna de 3.217.000 toneladas. La relacién
fue 38,7%. El consumo per capita de carne aviar fue
de 29 kg., mientras el de carne vacuna fue de 69
kilogramos. De carne aviar se exportaron 180.000
toneladas.

En el 2008 la produccion de carne aviar fue de
1.400.000 toneladas y la de carne vacuna de
3.112.000 toneladas. La relacion fue 45%. El consu-
mo per cépita de carne aviar fue de 31 kilogramos y
el de carne vacuna de 68 kilogramos. De carne aviar
se exportaron 223.000 toneladas.

En el 2009 la produccidn de carne aviar fue de
1.502.000 toneladas y la de carne vacuna de
3.381.000 toneladas. La relacion fue de 44,4%. El
consumo per capita de carne aviar fue de 33,4 kilo-
gramos y el de carne vacuna de 68 kilogramos. De
carne aviar se exportaron 233.000 toneladas.

Para el corriente afio se estima que la produc-
cion de carne aviar llegaria a 1.637.000 toneladas y
la de carne vacuna a 2.500.000 toneladas. La rela-
cion llegaria a 65%. EI consumo per cépita de carne

aviar se estima que llegaria a 35,5 kilogramos y la
de carne vacuna en 53 kilogramos..

Con respecto a los Feed-lot, el Lic. Ignacio Iriarte
habia exprersado:

a)Se le deben por parte de la ONCCA alrededor
de 1.400 millones de pesos, alrededor de 357 millo-
nes de dolares.

b)En el futuro se cambiaria el sistema de subsi-
dios actual.

C)En abril del 2010 funcionaban al 50% de su ca-
pacidad.

d)En el 2010 va a encerrar el 40 a 50% de lo
encerrado en el 2009.

e)En el 2010 van a existir mas feed-lots caseros.

f)Siguen los corrales de frigorificos, matarifes,
supermercados y hoteleria para exportacion.

Una de las conclusiones que se puede extraer
del resumen anterior es que la politica de interven-
cion de precios, como la que se llevo a cabo en nues-
tro pais, ha sido dafiina. M&s alla que la caida del
stock de hacienda obedece no sélo a esa politica de
precios sino también a otras causas (sequia, etc.),
no hay dudas que las estadisticas mostradas confir-
man claramente lo que ya se sabe desde hace
milenios: la fijacién de precios maximos, lejos de
ayudar al consumidor, lo termina afectando.

Con respecto a la utilizacién de maiz para la pro-
duccidn de etanol, no esperamos un gran desarrollo
en el corto plazo. Veamos las proyecciones segun el
altimo Informe sobre el «Estado de la industria
argentina de Biocombustibles» publicado por la
Camara de Energias Renovables.

Para cumplir con el corte obligatorio de las naftas
con bioetanol en el corriente afio (5%) se necesita-
rian alrededor de 282.000 metros cubicos de
bioetanol. Esta cifra se incrementaria el afio proxi-
mo dado que el corte se llevaria a 7%. De todas
maneras, el cupo asignado para el corriente afio
ascendid a 180.400 metros cubicos.

La mayor parte del bioetanol producido por nues-
tro pais sera a partir de la cafia de azlcar. De he-
cho, las mayores plantas procesan esa materia pri-
ma: Bio Ledesma, con 49.000 metros cubicos,
Alconoa con 40.000, Bioenergética La Florida con
60.000, Energia Ecoldgicas Tucuman con 25.100 y
otras. Las plantas de bioetanol que utilizan maiz
son pequefias y mas bien para un consumo casero.

Hemos hecho un ligero resumen de la cadena
del maiz en nuestro pais.

En el corriente afio se espera que las exporta-
ciones de maiz de nuestro pais lleguen a 14 millones
de toneladas, lo que produciria un ingreso en divi-
sas que se puede estimar en 2.310 millones de ddla-
res. A esa cifra hay que agregar los saldos positivos
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de las balanzas comerciales de las carnes y de otros
productos que utilizan maiz para su produccion.
Otro aspecto que hay que mencionar es que el
maiz y otros granos y subproductos son generadores
importantes de divisas para nuestro pais.

SOJA

El mercado climatico recién estad comenzando

En términos de precios, la semana no mostro
demasiadas sorpresas. La mayor variacion se regis-
tré el miércoles cuando la soja cay6 un 0,78% des-
pués de haber alcanzado casi los u$s 355 el dia an-
terior. Aln mas, la variacion semanal fue negativa y
de 0,42%.

Se sigue observando que los diferentes factores
repercuten mayormente sobre los futuros lejanos,
ya que las posiciones mas cercanas (de la vieja co-
secha) encuentran continuo sostén en la ajustada
oferta y en los firmes mercados fisicos norteameri-
canos.

Primero impulsando a los precios pero luego
direccionandolos a la baja, fue el clima el funda-

mental principal. Las lluvias que se registraron la
semana pasada se tradujeron en un empeoramiento
del estado de los cultivos, segin quedd demostrado
en el informe del USDA. Hasta el domingo, un 69%
de la soja se encontraba en estado entre bueno y
excelente, por debajo del 73% de la semana ante-
rior aunque aun por encima del promedio
quinquenal. La correccidn al alza en los precios fue
consecuencia de una disminucion mayor a la que
esperaba el mercado (71%).

Sin embargo, los pronésticos para julio son favo-
rables. Para que la produccion se vea afectada es
necesario un clima seco y caluroso y ademas que
esta situacion se prolongue en el tiempo, ya que
actualmente los suelos cuentan con suficiente hu-
medad como para resistir pequefios periodos de se-
quia. Frente a estas perspectivas optimistas, los
fondos disminuyeron la prima por riesgo climatico,
a través de mayores ventas que a su vez, reforzaron
la tendencia bajista de los precios. Pero el mercado
climatico recién estad comenzando abriendo la puerta
a una mayor volatilidad en los precios durante las
proximas semanas.

Sin embargo, las lluvias antes mencionadas no
afectaron demasiado al avance de las siembras que
alcanzaron el 93% del area ni a la soja emergida que
representa un 87% del total, superando en ambos
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casos a los porcentajes del afio pasado.

Entre las influencias externas, el anuncio del
gobierno chino de flexibilizar su politica cambiaria
fue positivo para las cotizaciones, por cuanto apre-
ciaria su divisa favoreciendo a la importacion de
commodities, como la soja. Y como ya sabemos Chi-
na es el principal importador del poroto y uno de
los factores alcistas por excelencia por el lado de la
demanda.

En este sentido, los datos del Centro Nacional
de Informacién de Granos y Aceites de China
(CNGOIC) reafirman su importante participacion en
el mercado. Segun este organismo, las importacio-
nes de junio podrian alcanzar los 6 millones de to-
neladas. Si bien los compradores chinos frenarian
momentaneamente el ritmo de importaciones, se
espera que en el ciclo 2009/2010 las mismas alcan-
cen un total de 46 millones, creciendo un 11,9%
anual.

Por el lado de la demanda las noticias también
fueron alcistas para los precios. En primer lugar, la
cifra de crushing del Census Bureau reflejo una cai-
da cercana al 2% en la cantidad de soja procesada
en mayo (3,64 millones de toneladas frente a 3,71
millones de abril), caida que es considerada normal
en esta época del afio, donde disminuye la deman-
da debido a los ajustados stocks y al inminente in-
greso de la cosecha sudamericana. No obstante, la
disminucién fue menor a la esperada, lo que es se-
fial de una demanda doméstica bastante firme. Por
el frente externo, las exportaciones efectivas supe-
raron en mas del 13% a las de la semana pasada y en
mas del 42% al promedio mensual.

En relacion a los subproductos, el aceite podria
encontrar cierto sostén si China sigue comprando a
Estados Unidos. Sin embargo, segun lo informo la
Administracion General de Aduanas del pais asiati-
c0, en mayo se importd aceite argentino, después
de que en abril las compras fueron reducidas hasta
cero por la dispuesta comercial. Los precios del acei-
te también recibieron cierto sostén de Canadé, don-

SOJA. Indicadores comerciales (med-Junio)

Ciclo comercial 2009/10 2008/09 Prom-5
Produccioén 54,6 30,9 40,9
Total compras internas 31,3 20,4 24,8
A precio firme 24,8 175 19,5
Precio por fijar 6,5 3,0 53
Ventas externas al 16/06 20,0 17,0
Grano 9,2 fli 40
Act + Hrn (gr equiv) 10,8 fli 13,0

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

de el clima esta afectando a la produccion de canola,
gue compite en el mercado mundial de aceites ve-
getales con el de soja.

Todos estos factores positivos se tradujeron en
un comportamiento alcista el viernes y la posicion
julio finaliz6 a 351,64 ddlares la tonelada, subiendo
un 0,16% respecto al jueves. Los futuros de aceite
mostraron bajas en las posiciones mas cercanas,
cerrando a 819,22 ddlares, mientras que para los
futuros de harina, excepto julio, el recorrido fue
alcista en sintonia con el poroto.

Menos ventas externa de productos sojeros

Después del largo fin de semana, los comprado-
res ingresaron al recinto del mercado de granos de
Rosario proponiendo $900 de punta. A partir de alli
se cerr6 un elevado volumen de negocios desde tem-
prano, llegdndose a hacer algin tonelaje a $905.
Entre jueves y viernes se vieron negocios de $900 y
$905, con los valores mas altos hechos para la soja
condicién camara. Asi es como cierra la semana

Las fabricas pagaron siempre menos por la soja
gue por aquélla destinada a despachar como grano.
De todas formas, los interesados por la soja con
destino a puerto suelen ser mucho menos que los
participantes por la soja con calidad industrial, al
menos en el mercado rosarino.

Los margenes de la exportacion de soja en gra-
no estaban dando numeros positivos durante esta
semana, lo que no ocurria con los de la industria
aceitera, que siguen siendo valores pobres. (En este
caso, siempre y cuando la empresa aceitera no ten-
ga inversiones hechas en la industria del biodiesel.)El
grueso del margen de la industria aceitera tenia un
contramargen de 5 a 8 dblares por tonelada.

En este sentido, los valores de $909 de la cdma-
ra de Bahia Blanca muestran la situacién de deman-
da por la soja destinada a exportacién en el puerto
de agua profunda bonaerense.

La informacion de compafiias navieras muestra
gue en los veinte (20) dias que cierran el 12 de julio
la necesidad de carga de soja se concentra en Bahia
Blanca. Alli se prevé el embarque de unas 820.000
Tm de soja, 63% del total programado de carga en
buques para todo el sistema portuario argentino.
Esto significa que el tonelaje de soja programado
para la carga estaba en poco mas de 1,3 millones
Tm. Ya para la mercaderia derivada de la industria-
lizacion de la soja, la mayor parte del volumen se
deriva desde el complejo portuario del Up River
Parana: 55.550 toneladas de aceite de sojay 1,37
millén de toneladas de harina y/o pellets de soja.

Este es un programa de embarque bastante pe-
sado pero que, en definitiva, atestigua el cambio
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Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision al 24/06/10

g Subprf)ductos de Sorj;a , Total Soja
. Aceite de Soja Hasta Dic09, la mayoria es harina y/o Soja i
Mes emision : ( pellets dye soja.) g : (gzlauriliecr;dyo
ROE45  ROE 180 Total ROE45  ROE 180 Total ROE45  ROE 180 Total | desactivada)
Total 2009 3.785.135  807.800 4.592.935 20.381.626  1.590.783 21.981.839 2.225.305 1.414.000 3.639.305 3.683.514
Ene-10 83.778 95.000 178.778 530.739 391.000 921.739 1.785 1.785 3.825
Feb-10 34.302 20.000 54.302 511.015 72.000 583.015 730.000 2.198.000 2.928.000 2.928.612
Mar-10 127.571  286.449 414.020 1.509.680 675.800 2.185.480 595.028 855.000 1.450.028 1.450.399
Abr-10 310.577 234.030 544.607 2.724.784  1.358.600 4.083.384 1.804.164 1.025.000 2.829.164 2.832.356
May-10 275.350  230.000 505.350 1.384.988 744.000 2.128.988 1.290.340 246.500 1.536.840 1.539.795
Jun-10 336.088  403.000 739.088 1.254.873 508.500 1.763.373 783.618 815.000 1.598.618 1.600.310
Total 2010 1.167.666 1.268.479 2.436.145 7.916.079  3.749.900 11.665.979 5.204.935 5.139.500 10.344.435 10.355.296
Ttl 2009/10 1.049.586 1.153.479 2.203.065 6.119.485 3.286.900 9.406.385 4.473.150 5.139.500 9.612.650 9.620.489
Total Soja equivalente 2009/10 (21.588.994

Elaborado sobre la base de informacién publicada

facional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA). Desde diciembre de 2009 ONCCA informa el detalle de

subproductos. En el total anual 2009 de subproductos de soja esstan sumados 9.340 toneladas otorgadas bajo RV365.

que se ha ido dando en esta campafa 2009/10: més
despachos de soja, menos de productos derivados -
particularmente de aceite- en parte por la politica
seguida por China de privilegiar la importacién de
grano. Por otra parte, se motivo en el conflicto sus-
citado comercial entre China y Argentina, que ha
hecho que las exportaciones de aceite de soja ar-
gentino tengan que buscar otros destinos. Este vier-
nes, hubo informacion extra-oficial desde el Minis-
terio de Agricultura respecto de una préxima reso-
lucién a este conflicto, lo cual no ha podido ser ra-
tificado.

Por lo pronto, tal como puede apreciarse en el
cuadro adjunto, estaria comprometido con el exte-
rior el equivalente a 22,6 millones de Tm de soja,
de las cuales 9,6 millones serian despachos exclusi-
vos de grano. Esto es una relacion que no llega al
1,5 entre las exportaciones de aceites/harina/pellets
y las de grano. En el promedio histdrico la relacién
ha sido algo mas de 3 veces en despachos de pro-
ductos con valor agregado frente al embarque del
grano.

La ultima informacién comercial publicada por
la Direccion de Mercados del Ministerio de Agricul-
tura nos permitia calcular que para mediados de
junio se llevaba comercializado en mercado domés-
tico 31,3 millones de toneladas de soja, de las cua-
les casi 25 millones serian mercaderia a precio fir-
me. Las ventas externas estaban en 20 millones -
todo hasta mediados de junio-.

Para los precios de la cosecha nueva, hubo po-
cas variaciones en los mercados de futuros. La soja
condicidn exportacion terminé ajustando este vier-
nes a US$ 222,50, igual que el viernes pasado. El
contrato de futuros de soja con entrega en fabricas
ajusté la posicion Abril’2011 a US$ 221,50, también
sin cambio respecto del viernes precedente.

TRIGO

El clima limité la baja de precios del cereal

El mercado de trigo no pudo continuar con otra
semana de subas ya que la volatilidad que genera la
evolucién del clima en distintas regiones producto-
ras del mundo hizo que el balance fuera levemente
negativo.

La semana anterior la atencion de los operado-
res se orientd hacia el clima en Canad4, en la pre-
sente se sumaron China, Rusia, Kazajstan y Estados
Unidos.

A las condiciones extremadamente himedas en
las planicies canadienses se sumaron el clima duro
en el este de Europa y en las regiones productivas
de trigo del Mar Negro, el clima seco y calido en
algunas partes de China, la humedad en las regio-
nes de trigo duro donde se cosecha en Estados Uni-
dos y los prondsticos de clima seco y calido en el
delta y sudeste que cambiaron el contexto en el
que se desarrolla el cereal 2010/11.

El contexto en Estados Unidos se traduce en el
reporte semanal del estado de los cultivos donde
los trigos mostraron una reduccién en la calidad y
para el de invierno un lento avance de la cosecha.

Esta recolectada el 10% de la superficie de Kansas
frente el 20% del promedio, mientras que la cose-
cha de Oklahoma esté en el 53% y la de Texas en el
43%.

El trigo de invierno al domingo esté cosechado
en un 17%, arriba del 15% del afio pasado a la misma
fecha pero debajo del 23% promedio de los Gltimos
cinco afios.

El cereal esta en un 65% en la categoria de bue-
no a excelente, bajando 1 punto porcentual res-
pecto de la semana anterior pero arriba del 45% del
afio pasado a la misma fecha.
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Evolucién de los precios FOB Up River del TRIGO NUEVO
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En cuanto al cereal de primavera, el 84% esta en
la categoria de bueno a excelente, bajando 2 pun-
tos respecto de la semana anterior pero arriba del
77% del afio pasado a la misma fecha.

Los cultivos de trigo igualmente se muestran con
mejores condiciones que el afio anterior pero la caida
de la superficie de cobertura impide que los resul-
tados se traduzcan en un aumento en la produc-
cion.

A la menor cosecha proyectada en Estados Uni-
dos se le suman las perspectivas de Canada donde
por el clima se proyectan la menor cantidad de acres
sembrados de los ultimos 39 afios.

Las fuertes lluvias estan dejando sin sembrar gran
cantidad de acres en el oeste canadiense aunque el
informe oficial de esta semana mostraba lo contra-
rio.

Statistic Canada estim6 que el area de siembra
de trigo en el pais alcanzaria las 9,2 millones de
hectéareas, debajo del informe de abril de 9,4 millo-
nes.

Los operadores frente a los datos publicados es-
timan que seran necesarios mas ajustes posteriores
ya que la informacién se basa en encuestas a los
productores realizadas con anterioridad a los recien-
tes eventos climéticos.

Por el exceso de agua que se registra se estima
una cobertura con trigo entre 7 y 8 millones de hec-
tareas dependiendo de las condiciones en las proxi-

mas semanas.

Este efecto fue tomado en cuenta por el Conse-
jo Internacional de Granos en su estimacién men-
sual donde proyecta una caida en las cosechas de
Canada y Rusia pero compensado por mejores pers-
pectivas para Estados Unidos, Australia e Iran.

La produccién de trigo 2010/11 se proyecta en
664 millones de tn, aumentando 4 millones respec-
to del informe anterior pero aun debajo de los 677
millones de tn de la campafia anterior.

El crecimiento de la produccion igualmente sera
compensado con un aumento de la misma magnitud
en el consumo, mayormente por el uso forrajero
del mismo.

De esta forma las proyecciones de stocks finales
guedan sin cambios respecto del informe anterior
en 201 millones de tn, aumentando un 6% respecto
de los 195 millones de la presente.

Estos datos de mayores existencias son los que
contindian presionando al mercado aun cuando es
un elemento sostén la preocupacion que el clima
genera en algunas regiones productoras del mundo.

A su vez por el lado de la demanda hay algunos
paises que estan comprando el cereal para antici-
parse a una suba de precios que se puede generar
por problemas productivos en algunas regiones.

En el mercado nos encontramos con Bangladesh,
Irak, Tunez y Egipto que estan buscando el cereal
en algunas licitaciones.
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Estos negocios estan llegando para las ofertas
estadounidenses por los registros que se observan
de ventas al exterior.

En la semana pasada las ventas semanales de
trigo totalizaron las 720.600 tn, superando el rango
esperado de 250.000 a 450.000 tn y arriba de los
registros anteriores. En el acumulado del afio co-
mercial que comenzé este 1° de junio el volumen
supera en un 42% los compromisos del afio pasado a
la misma fecha.

La demanda podria ser un elemento de sostén
para las cotizaciones aunque la oferta a nivel global
supera en casi un 30% a los componentes de deman-
da.

Con precios FOB bajos hay pocos incentives

La actividad del mercado local de trigo solo fue
mayor a la registrada en semanas anteriores cuando
los exportadores aumentaron su oferta de precio
del trigo nuevo.

La semana més corta en el mercado comenzaba
sin cambios respecto del viernes, con la molineria
pagando $ 623 por el trigo disponible y la exporta-
cion u$s 130 para el nuevo.

Este ultimo precio fue mejorado hasta los u$s
135 el miércoles por algunos compradores que mo-
tivaron el ingreso de 6rdenes de venas al recinto.
Se relevaron operaciones del cereal nuevo por unas
8.000 tn.

La suba registrada en el precio no respondi6 a
cambios en los valores del cereal argentino en el
mercado externo ni a la confirmacion de nuevos
negocios.

Cereales: ROE Verde aprobados

Los precios FOB del trigo nuevo, por el contra-
rio, mostraron una baja en la Unica oferta que in-
forman los privados, vendedora a u$s 192 frente a
los u$s 193 de la semana pasada.

La caida de u$s 1 coincidié también con una baja
en los datos oficiales del precio FOB minimo para
embarque de diciembre/mayo al pasar de u$s 197 a
u$s 195.

Los valores con los que se cuenta como referen-
cia para el trigo nuevo son inferiores a los de otras
campaiias a la misma fecha.

En el grafico adjunto se muestra la evolucion de
los precios FOB del trigo de las distintas cosechas
desde el momento en el cual comenzaron a servir
como referencia hasta la recoleccion de la misma a
partir del mes de diciembre.

Los datos disponibles para el 2010/11 muestran
valores muy por debajo de las tres campafias ante-
riores a la misma fecha, aunque en el 2008/09 se
perdieron las referencias durante mucho tiempo por
el conflicto del campo y el cierre intermitentes de
las exportaciones.

Los precios FOB mas bajos que otros afios res-
ponden a la situacién holgada de oferta del cereal
en el mundo que presiona los valores para que sean
competitivos en el mercado internacional.

Igualmente cuando el remante exportable es
escaso o nulo como sucede en la actualidad con el
trigo de la presente campafia el precio FOB pierde
representatividad para que sea tomado como base
del precio en el mercado fisico.

Partiendo de los precios FOB del trigo nuevo el
valor en el mercado interno para realizar negocios

anticipados estarian en el or-
den de los u$s 134 mientras

AT que en la semana se negocio

— TRIGO
Fecha de emision = o Je ROE9) _ ROE180 ROE365 _ TOTAL | ROE45__ ROE180 _ ROEZGS oA hasta los u$s 135 y en los mer-
DesdeEne 2000 | 5000  L1L7417 620000 494700 2237117 | 139.664  5867.047 6.006.711 7=
02009 86.315 854241 940556 | 118.668 123139 13s3sr  cados de futuros instituciona-
nov/2009 30.000 1574373 1604373 | 82378 1828823 1911201  |; : _
dic/2009 10,000 564656 574.656 | 190.500 oy 1amsy  l1zados se puede realizar co
Total 2009 131315 1117417 620000 3487970 535702 | 531210 6867047 4046979 _ 1044423 _ perturas a u$s 139.
ene2010 9.995 0 0 38360 48355 | 12056 271238 283.204 :
feb/2010 8.295 117.402 125697 2.240.480 2.240.480 Con estos precios son po-
mar/2010 13555 549838 563393 | 4.387 3166368  3.170.755
abr/2010 12678 26475 239153 | 62.004 Losraz 2090 COS l0S productores que pue-
may/2010 894 48.797 49691 | 122.087 1.465.825 1.587.912 den obtener resultados posi_
01/06/2010 0| 522 50.000 55322 . . <
0210612010 0 100,000 w0000 tivos en su inversién con el
03/06/2010 0 50.000 50.000 .
04/06/2010 0 100,000 won cereal. Sélo aquellos que ob-
0710612010 0 56.100 56100 ti rin n
08/06/2010 56 56 | 3178 100,000 e tienen buenos des_ 0 so
09/0612010 0 50.000 so000  compensados con una siembra
10/06/2010 0 175.245 175.245 -
11/06/2010 0 154841 a1 d€ soja de segunda y pueden
14/06/2010 o | 10000 229,650 239,650 : ;
15/06/2010 0 140,000 wooee  meEjorar el margen de dedicar
16/06/2010 3878 3878 140,000 wooo  hectéreas al trigo.
17/06/2010 15.944 15.944 165.000 165.000
18106/2010 600 600 75.000 75.000 Por los resultados que se
22/06/2010 0 40.000 40,000 i
2410612010 443 9222 9.665 25.000 s Proyectan en algunasﬁ regio
Total 2010 46.516 0 0 1009.916 1056432 | 219.034 0 10.752.649 10971683 nes, el aumento del area de
TOTAL General | 177.83L__L117417 _ 620000 4.497.886 _ 6413.134 | 750244 5867.047 _ 14.798.628 __ 21415919

Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.

cobertura que se proyecta solo
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

MAPAS DE AGUA EN EL SUELO
PARA PRADERA PERMANENTE
Porcentaje de agua util al 24/06/10

RESERVA
ExcEsvA
RESERVA
anunoante
REsERVA
GPTmA

| meseAva
ADECUADA

RESERYA
RESULAR

RESERVA
EsCAsA

sEquia

DIAGNOSTICO: DIAGNOSTICO: En la semana comprendida entre
los dias 16 y 23 de junio algunas lluvias y lloviznas de variada inten-
sidad y distribucién irregular se hicieron presentes sobre la regién
GEA. Las diferentes estaciones meteoroldgicas automaticas regis-
traron estas precipitaciones de poco milimetraje ya que en toda la
region los montos fueron inferiores a los 6mm. El Sudeste y la fran-
ja Oeste de GEA fueron las zonas con precipitaciones mas débiles
ya que los montos no alcanzaron los 2mm de agua caida. Debido a
que las lluvias no han sido muy importantes en cuanto al aporte de
agua al suelo, las reservas edaficas no presentan demasiadas dife-
rencias respecto del periodo anterior, mas alla de algunas disminu-
ciones muy débiles y de poca importancia. Se observa un gradiente
Oeste-Este de las reservas, con las mejores condiciones en el Su-
deste, que presenta reservas entre 6ptimas y abundantes, en el
centro las condiciones son de humedad adecuada y hacia el Oeste,
siguen presentandose reservas entre regulares y escasas. Recorda-
mos que las reservas hidricas para una pradera permanente, se re-
fieren a una pradera de pastos perennes bajos y activos durante
todo el afio, que se asemeja a una pradera de referencia teérica y
por ello sus reservas pueden ser consideradas como indicador del
agua disponible para el proximo cultivo. ESCENARIO: La semana
comprendida entre el jueves 24 y el miércoles 30 de junio comen-
zara con abundante humedad, pero sin precipitaciones sobre la
region GEA. El pasaje de un sistema frontal frio durante las Gltimas
horas del miércoles 23 y las primeras del jueves 24 sobre la zona
provocaron abundante nubosidad y algunas lluvias débiles y en for-
ma aislada, pero se prevé que las condiciones mejoren rapidamen-
te, durante el transcurso del mismo jueves, con nubosidad en dis-
minucion. Luego, las condiciones se mantendran estables hasta el
fin de semana, momento en que se espera la llegada de un sistema
frontal calido, que provocara abundante nubosidad, ascenso leve
de temperatura y viento moderado del sector Norte. Luego, desde
el lunes, el sistema frontal se desplazara hacia el norte, lo que
permitira el ingreso de una masa de aire con caracteristicas frias y
secas, lo que favorecera una disminucién de la nubosidad y un im-
portante descenso de temperatura, incluso, se prevé que puedan
registrarse heladas especialmente durante el lunes y martes. En
cuanto a la circulacion del viento, comenzara la semana del sector
Norte, y a partir del fin de semana rotara al sector Sur, mantenién-
dose de este sector hasta el final de este periodo.

se efectivizara si el mercado y el clima lo permiten.

Segun datos privados, la siembra esta mostran-
do demora en los ultimos dias debido a los exceso
de humedad o a la falta de ella en distintas zonas.

La Bolsa de Cerales de Buenos Aires informo que
estaba implantado el 42,7% del area prevista de 4,2
millones de hectareas, aumentando 6,9 puntos por-
centuales respecto de la semana previa.

El retraso que se registra amenaza el abandono
por parte de algunos productores de continuar con
las mismas intenciones aun cuando no hay noveda-
des efectivas que modifiquen el mercado del ce-
real.

Se anunciaron las devoluciones de las retencio-
nes a pequefios y medianos productores de trigo de
hasta 800 tn y la apertura de exportaciones de 3
millones de tn pero ninguna de las medidas fueron
efectivizadas para que cambie el ritmo del merca-
do.

Muchos son los que presentaron la documenta-
cion para las devoluciones pero sin respuestas por
parte de la ONCCA que es quien las autoriza.

También se informé la posibilidad de solicitar
ROE Verde de trigo para embarque a partir del mes
de diciembre, es decir, bajo la opcién 365 dias pero
solo se autorizaron unas 9.222 tn sin informarse la
campafia a la cual corresponden.

Igualmente en los ultimos dias las autorizacio-
nes de exportacién de trigo fueron escasas ya que
hay un volumen acumulado hasta la fecha de 1 mi-
116n de toneladas desde comienzos del 2010 y otras
2,18 millones de noviembre y diciembre de 2009.

El total de 3,2 millones de tn corresponde al
remanente exportable de la presente campafia méas
las existencias que se acumularon en las campafias
pasadas y permitiéo aumentar el volumen de expor-
taciones del cereal.

Para hacer frente a los compromisos externos el
sector exportador tiene compradas 3,59 millones de
tn, debajo del afio pasado a la misma fecha cuando
sumaban compras por 6,38 millones de tn.

En la ultima semana reportada el informe de
compras ventas y embarques del sector exportador
muestra nuevos negocios por tan solo 35.700 th mien-
tras que la industria increment6 el volumen acumu-
lado de compras de la campafia por 69.000 tn hasta
los 3,15 millones.

La actividad de este ultimo sector muestra un
ritmo menor respecto del afio pasado aun cuando
continua recibiendo la compensacidn que mantiene
estable el precio de compra final en $ 420 (precio
de abastecimiento).
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MAIZ

La exportacidn busca maiz para despachar

En la semana mas corta del mercado local, las
cotizaciones de maiz no pudieron escapar al com-
portamiento bajista del mercado externo de refe-
rencia.

Igualmente fue positivo que mas exportadores
estuvieron activos y compitieron por el cereal dis-
ponible y por entrega mas diferida.

El precio pagado para julio mostré una baja de
u$s 2 respecto del viernes anterior, para quedar a
u$s 122 durante todas las jornadas de la semana. La
diferencia entre los distintos dias estuvo dada por-
gue algunos exportadores compraron maiz pagando
$ 480y $ 481 con entrega inmediata.

Estos valores reflejaban el precio pleno que es-
tablece el Ministerio diariamente a partir de las co-
tizaciones FOB del maiz.

Los pecios FOB minimos oficiales mostraron los
vaivenes del mercado externo. La semana comenzo6
con bajas de u$s 2 respecto del viernes y se repitie-
ron el miércoles para quedar a u$s 165.

Partiendo de dicho valor el precio FAS tedrico
resultante fue el pagado por los exportadores du-
rante los dias que compraron el disponible o pagan-
do los u$s 122 para entrega a partir de julio.

Con los precios pagados el sector exportador esta
generando volimenes que permite continuar acu-
mulando buenos niveles de compras en sus posicio-
nes para hacer frente a las nuevas autorizaciones
de exportacion.

En la semana se autorizaron ROE Verde para ex-
portar maiz por 140.000 tn que se suman a los ante-
riores para totalizar ventas externas por 10,9 millo-
nes de tn desde comienzos del 2010.

Del total recordemos que algunas exportaciones
se embarcaron con anterioridad al comienzo efecti-
vo de la cosecha 2010 por lo cual se estima que unas
10,5 millones de tn corresponden a la presente cam-
pafia cuyo remanente exportable es de 13 millones
de tn.

Igualmente este ultimo podria se modificado en
las proximas semanas como consecuencia del au-
mento proyectado en la produccion 2009/10.

Como consecuencia el sector exportador parece
estar adelantandose realizando compras en el mer-
cado para continuar acumulando una posicion neta
comprada frente a los compromisos al exterior.

Segun el informe de compras, ventas y embar-
ques del sector al 16/06 las compras declaradas to-
talizan las 12,05 millones de tn, casi duplicando el

volumen del afio pasado a la misma fecha y supe-
rando en un 15% las ventas al exterior.

Si el volumen anterior le sumamos las compras
informadas por la industria, se considera que los
productores a ambas demandas vendieron un total
del 60% de la cosecha.

En el gréafico de la tapa se muestra la evolucion
de las ventas del productor de maiz desde el co-
mienzo del afio comercial en las Ultimas dos campa-
fias y la comparacion con el promedio de tres cam-
pafias mas.

Del mismo se desprende que los exportadores
llevan comprados un mayor porcentaje de la cose-
cha este afio en relacion con campafias anteriores.

La demanda esta respondiendo a la posibilidad
que tiene de realizar ventas al exterior y obtener
las autorizaciones correspondientes.

Recordemos que en las dos campafias preceden-
tes las exportaciones de maiz estuvieron atadas a
los intermitentes cierres y aperturas de los regis-
tros asi como a la cuotificacién realizada en distin-
tos momentos por el gobierno.

Este afio se est& volviendo al ritmo anterior al-
canzado hasta el 2006/07. La diferencia en el pre-
sente también se registra por la intencion de los
productores de vender el cereal reteniendo la soja
que tiene menos posibilidades de estar afectada por
cambios en las politicas exportadoras.

Los productores saben que el maiz puede estar
afectado por un posible cierre futuro en las expor-
taciones cuando se alcance el remanente exporta-
ble aln considerando que en la campafia pasada se
acumulan stocks del cereal que permitiran aumen-
tar aln mas las exportaciones.

El negocio de exportacion deberia estar activo
en la medida que el principal competidor, EE.UU.,
tenga orientado sus exportaciones a nuevos desti-
nos como puede ser China ya que con el ingreso de
la cosecha 2010 los precios y los mercados seran
competitivos.

Buen clima para el maiz en EE.UU.

La semana para el mercado de futuros de Chica-
go comenzo con la sorpresa de que China afirmaria
el tipo de cambio del yuan frente al délar.

La moneda china més fuerte beneficiaria las ex-
portaciones estadounidenses con destino al pais asia-
tico aunque el impacto en los mercados agricolas
no fue importante ya que el comportamiento de los
mismos estuvo mas atento al clima que a China.

China habria comprado mas cereal estadouni-
dense la semana pasada pero en la presente la Uni-
ca noticia relacionada fue que por primera vez en
mas de 15 afios se produjo el primer arribo y des-
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embarco en los puertos.

Se informé que el lunes 21 llegé el primer barco
con 55.000 tn de maiz estadounidense al puerto de
Longkou en la provincia de Shandong.

Los documentos presentados asi como la merca-
deria no tuvieron problemas para limitar la finaliza-
cion del negocio, sefal positiva para futuras nuevas
importaciones.

China compré un total de 945.100 tn de maiz
del presente afio comercial, setiembre 2009-agosto
2010, incluyendo un total de 230.000 tn en la sema-
na pasada.

También reservo otras 60.000 tn para embarque
2010/11 aunque anteriormente habria realizado una
compra de la nueva campafia a comienzos de mayo
por 130.000 tn que luego cancelé.

Igualmente los analistas y operadores estiman
que China continuara siendo un importador de maiz
de Estados Unidos en el corto plazo por el rapido
crecimiento de la demanda de alimentos de calidad
por parte de su poblacién.

Los negocios a China estan ayudando a las ex-
portaciones estadounidenses a mantener un buen
ritmo, la semana pasada se alcanz6 el nivel maximo
de las anteriores cinco.

Las ventas semanales de maiz totalizaron las
1.452.300 tn (combinando cosecha vieja y nueva -
1.123.000 tn y 332.300 respectivamente), superan-
do el rango esperado por el mercado de 600.000 a
1.200.000 tn.

Entre los compradores del cereal estadounidense
se encuentran Japén, China, Egipto, Corea del Sury
Arabia Saudita.

El informe semanal es la novena vez en las ulti-
mas doce semanas que supera 1 millon de tn com-
prometidas.

El total de ventas del afio comercial supera en
un 9% el volumen del afio pasado a la misma fecha,
comparado con el 5% que espera de incremento el
USDA en su ultimo informe mensual.

Igualmente la buena demanda de exportacion
que se registra para el cereal no fue suficiente para
gue los contratos futuros en Chicago no disminuye-
ran a los minimos de las Gltimas dos semanas.

El comportamiento bajista respondié a los pro-
ndsticos de buenas condiciones climéaticas en las
regiones productoras del cordén maicero que po-
tencian la expectativa de una excelente cosecha
este afio.

La informacidn relacionada al desarrollo de los
cultivos muestra buenas condiciones asi como favo-
rables pronésticos climaticos.

Segun el USDA al domingo el 75% del maiz esta-
ba en condiciones buenas a excelentes, bajando 2

puntos porcentuales respecto de la semana ante-
rior pero arriba del 70% del afio pasado a la misma
fecha.

A las buenas condiciones de los cultivos los acom-
pafia el clima favorable en las regiones productoras
del Medio Oeste.

Hubo lluvias en los ultimos dias pero se pronos-
tican condiciones més célidas y secas en los proxi-
mos dias que seran bienvenidas en las regiones sa-
turadas de mucha humedad por las pasadas
precitaciones.

Los pronésticos anticipan clima favorable para
la emergencia y desarrollo del cultivo de maiz a
excepcion de algunas areas donde hay mucha agua.

El efecto del clima sobre los cultivos se lleva la
atencién del mercado antes del comienzo de la eta-
pa critica de floracion.

Igualmente estamos frente a importantes infor-
mes del USDA que pueden influenciar sobre el com-
portamiento de los precios: el reporte cuatrimestral
de cerdos se publica el 25 de junio y el informe
cuatrimestral de stocks de grano y area de siembra
anual se publica el proximo 30 de junio.

El primero de ellos da una sefial del consumo
forrajero del cereal para el Ultimo trimestre del
2009710y el comienzo de la préxima campafia mien-
tras que el de stocks nos indica el nivel de inventarios
frente a una determinada producciéon y consumo
proyectado para la campafa.

En cuanto a la cobertura de las siembras, los
datos de marzo daban un incremento del &rea de
maiz y de soja y la mayoria de los analistas esperan
ajustes al alza en ambos productos.

En los precios futuros estan incluidas perspecti-
vas de gran cosecha de maiz en Estados Unidos aun-
que la evolucién del clima sera la determinante.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Entidad 1800610 21006110 2200610 230610  24i0gi0 | omedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro
Maiz duro 480,00 480,00
Girasol 950,00 950,00 950,00 955,00 951,25 869,71 9,4%
Soja 898,00 901,00 898,50 900,70 899,55 1.150,18 -21,8%
Mijo
Sorgo 380,00 380,00 384,31 -1,1%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 505,00 486,00 480,00 490,33
Girasol 924,00 924,00 924,00 929,00 925,25 856,15 8,1%
Soja 907,00 910,00 900,00 909,00 906,50 1.167,67 -22,4%
Sorgo 370,00 370,00 370,00 370,00 370,00
Cordoba
Trigo Duro 639,00 639,00 699,23 -8,6%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 950,00 950,00 950,00 955,00 951,25 871,31 9,2%
Soja
Trigo Art. 12
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 920,00 920,00 920,00 925,00 921,25 856,54 7,6%
Soja 900,00 900,00 880,00 900,00 895,00 1.157,14 -22,7%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 21/06/10 22106/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 18106/10 ZZ:;:T
Harinas de trigo (s)

"0000" 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0

"000" 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0
Aceites (5)

Girasol crudo 2.595,0 2.595,0 2.595,0 2.595,0 2.595,0

Girasol refinado 3.100,0 3.100,0 3.100,0 3.100,0 3.100,0

Lino

Soja refinado 2.710,0 2.710,0 2.710,0 2.710,0 2.710,0

Soja crudo 2.240,0 2.240,0 2.240,0 2.240,0 2.240,0
Subproductos ()

Girasol pellets (Cons Dna) 550,0 550,0 550,0 550,0 550,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 780,0 780,0 780,0 780,0 780,0

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

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 Var.% 18/06/10
Trigo
Mol/Ros Gluten 26/ PH 76 Cdo. M/E Fer. 623,00 62400 623,00 62400 02% 623,00
Exp/SM Dic/Ene'1l Cdo. M/E us$s 130,00 13500 132,00 132,00 15% 130,00
Exp/SL 15/01 a 15/02 Cdo. M/E us$s 136,00 133,00 132,00
Exp/Tmb Dic/Ene'1l Cdo. M/E uss 130,00 132,00 132,00 132,00
Maiz
Exp/SL Hasta 30/06 Cdo. M/E 480,00
Exp/PA Hasta 28/06 Cdo. M/E 480,00
Exp/GL Hasta 01/07 Cdo. M/E 480,00
Exp/Tmb Hasta 28/06 Cdo. M/E 480,00 481,00
Exp/SM Jul Cdo. M/E uss 122,00 122,00 122,00 122,00 -16% 124,00
Exp/Tmb Jul Cdo. M/E us$s 122,00 122,00 124,00
Exp/GL Jul Cdo. MIE u$s 120,00
Exp/AS Jul Cdo. M/E uss 122,00 120,00 122,00 124,00
Exp/SM-AS Ago Cdo. M/E uss 122,00 120,00 122,00 124,00
Exp!SM Sept Cdo. M/E us$s 122,00
Exp/SM Mar'1l Cdo. M/E uss 110,00 110,00 110,00 110,00 110,00
Exp/Tmb Mar'1l Cdo. M/E us$s 110,00 110,00 110,00
Sorgo
Exp/Ros C/Desc. Cdo. Grado 2 350,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 350,00 350,00 360,00 360,00 -2,7% 370,00
Exp/Ros Ago Cdo. Grado 2 us$s 90,00 90,00
Exp/SM Ago Cdo. MIE uss 90,00 90,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 900,00 23% 880,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 900,00 2,3% 880,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 900,00 23% 880,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 890,00 1,1% 880,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 880,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 900,00 2,3% 880,00
Fca/AS Desde 28/06 Cdo. CIE 900,00 880,00 900,00
Exp/SM Desde 28/06 Cdo. M/E 900,00 905,00
Exp/AS Desde 28/06 Cdo. M/E 900,00 905,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 900,00 880,00 900,00 880,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. M/E 870,00 890,00 890,00
Exp/SM-AS Jul'10 Cdo. M/E 900,00 905,00 900,00
Fca/SM-AS Jul'10 Cdo. M/E 900,00
Fca/SM May'11 Cdo. M/E uss 220,00 220,00 220,00 220,00 218,00
Fca/Tmb May'11 Cdo. M/E us$s 220,00 220,00 218,00 218,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 950,00 950,00 955,00 955,00 05% 950,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 950,00 950,00 955,00 95500 05% 950,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 950,00 950,00 955,00 95500 05% 950,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. M/E 940,00 940,00 945,00 94500 05% 940,00
Fca/T.Lauquen  C/Desc. Cdo. M/E 930,00 930,00 93500 93500 05% 930,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 950,00 950,00 955,00 955,00 05% 950,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 950,00 950,00 955,00 95500 05% 950,00

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abierto\ 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR062010 343.368 447.703 3,934 3,931 3,933 3,934 -0,03%
DLR072010 201.625 447.137 3,965 3,962 3,965 3,965 -0,03%
DLR082010 59.447 239.148 4,000 3,997 3,997 3,998 -0,05%
DLR092010 45.219 174.248 4,033 4,030 4,034 4,034 -0,07%
DLR102010 46.040 150.074 4,071 4,071 4,075 4,073 -0,10%
DLR112010 22.711 180.139 4,115 4,112 4,113 4,113 -0,12%
DLR122010 15.232 190.363 4,157 4,153 4,154 4,154 -0,17%
DLR012011 4,500 71.428 4,201 4,196 4,195 4,195 -0,14%
DLR022011 79.200 4,250 4,245 4,245 4,245 -0,12%
DLR032011 56.307 4,290 4,285 4,285 4,285 -0,12%
DLR042011 2.680 31.280 4,330 4,325 4,323 4,323 -0,21%
DLR052011 100 57.174 4,368 4,363 4,363 4,363 -0,16%
DLR062011 3.000 4350 4,406 4,401 4,401 4,417 0,25%
DLR072011 4,460 4,455 4,455 4,455 -0,11%
DLR082011 2.100 2.110 4,505 4,500 4,500 4,490 -0,33%
DLR102011 19.650 4,592 4,587 4,587 4,587 -0,11%
DLR112011 15 11.160 4,630 4,625 4,625 4,625 -0,11%
ECU062010 10 4,850 4,830 4,860 4,860 -0,21%
ECU072010 125 4,890 4,870 4,900 4,900 -0,20%
RFX000000 1.665 3,929 3,928 3,930 3,932 0,15%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072010 458 4753 227,80 227,50 229,00 229,50 0,88%
ISR092010 148 163 229,10 228,50 229,90 230,20 0,61%
ISR112010 442 1337 231,00 230,50 230,60 231,20 0,35%
ISR052011 187 346 220,00 220,00 220,00 220,20 0,18%
MAI000000 10 121,50 120,00 120,50 120,50 -0,82%
MAI072010 122,00 121,00 121,50 121,50 -0,41%
SOF062010 94 230,50 229,00
SOF072010 25 9 231,50 229,20 230,00 230,50 0,04%
SOF082010 1114 232,60 230,30 231,10 231,80 0,13%
SOF102010 12 154 234,50 232,90 234,00 234,00 0,43%
SOF112010 292 224 235,50 233,50 234,50 234,50 0,43%
SOF012011 8 237,00 238,00 237,00
SOF042011 110 222,00 221,50 221,50 221,50
S0J000000 2243 230,50 229,00 230,00 230,00 0,44%
S0J062010 230,50 229,00
S0J072010 264 1210 232,50 230,20 231,00 231,50 0,04%
50J082010 78 233,60 231,30 232,10 232,50
S0J092010 23 233,60 232,00 232,80 233,00 0,22%
S0J112010 68 664 235,50 233,90 234,50 234,80 0,34%
S0J052011 288 223,00 222,50 222,50 222,50
TRI012011 1 19 135,10 135,10 135,10 135,10
XISR052011
XSOF042011
XS0J052011
XTRI012011
TOTAL 748.036 2.176.016
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Posicion P Volumen IA por 21/06/10 22106110 23006/10 24106/10 25/06/10
Ejercicio  opcién semanal - posici6n

PUT
SOF102010 224 put 22 72 4,500
SOF112010 220 put 42 30 4,000 4,500
SOF112010 224 put 32 32 5,000
CALL
SOF102010 240 call 20 142 5,000
" El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicio 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 var,
osicion max  min dltima max min Udltima ~ méax min dltima ~ max min dltima  méax min dlima  sem.
FINANCIEROS En$/uss
DLR062010 3,937 3933 3,934| 3935 3931 3931 3934 3931 3933 3935 3,934 3,934
DLR072010 3,967 3,964 3,965 3,965 3,962 3,962| 3,965 3,962 3,965 3,966 3,964 3,964 -005%
DLR082010 4,003 4,003 4,003 4,002 3997 3997| 3999 3994 3997| 3,998 3,998 3,998/ -005%
DLR092010 4,035 4,030 4,033 4,032 4,030 4,030 4,035 4,034 4,034
DLR102010 4,071 4,065 4,071 4,073 4,070 4,073| 4,078 4,078 4,078
DLR112010 4,115 4,115 4,115] 4117 4112 4112| 4117 4113 4,113
DLR122010 4,157 4,155 4,156| 4,158 4,153 4,155| 4,159 4,154 4,154| 4,157 4,152 4,152| -022%
DLR012011 4196 4,193 4,196| 4,195 4,195 4,195
DLR042011 4300 4,300 4,300f 4,330 4,323 4,323| 4330 4,330 4,330
DLR052011 4350 4,350 4,350
DLR062011 4,400 4,400 4,400 4380 4,377 4380 4,417 4,417 4417 o62%
DLR082011 4,480 4,480 4,480 4,453 4,453 4,453| 4,490 4,490 4,490
DLR112011 4620 4,620 4,620| 4,620 4,620 4,620| -028%
AGRICOLAS  Enuss/Tm
ISR072010 228,00 227,50 227,70 227,50 227,20 227,50| 229,00 227,50 229,00 229,50 228,90 229,50/ 0:88%
ISR092010 228,50 228,50 228,50| 228,00 228,00 228,00| 230,20 230,20 230,20 0,61%
ISR112010 231,00 230,70 231,00| 230,70 230,50 230,50| 231,00 230,00 230,60| 231,00 231,00 231,00/ 030%
ISR052011 220,00 220,00 220,00| 220,00 220,00 220,00| 220,00 220,00 220,00 220,20 220,00 220,20 0,18%
SOF062010 230,00 229,00 229,00
SOF072010 230,20 230,20 230,20| 230,50 230,30 230,50
SOF102010 234,00 234,00 234,00
SOF112010 235,50 235,00 235,50 235,50 234,50 235,00| 234,70 234,40 234,50
SOF012011 237,00 237,00 237,00
S0J072010 232,50 232,00 232,50| 231,30 229,90 230,10| 231,50 230,30 231,00| 231,50 231,00 231,50 0,09%
S0J112010 23550 233,50 234,50
TRI012011 135,10 135,10 135,10

748.172 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 2.181.088  Interés abierto en contratos
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10  var.sem.
TRIGO B.A. 06/2010 151,50 151,00
TRIGO B.A. 07/2010 15.100 332 150,00 149,60 149,80 149,00 -1,32%
TRIGO B.A. 08/2010 155,00 154,50 155,00 154,00 -1,28%
TRIGO B.A. 09/2010 5.600 221 157,50 157,50 158,00 156,50 -0,95%
TRIGO B.A. 10/2010 1.000 25 159,50 159,50 159,50 159,00 -0,31%
TRIGO B.A. 01/2011 11.300 1.055 139,20 139,50 139,60 139,50 0,50%
TRIGO B.A. 03/2011 1.000 27 144,00 144,50 144,60 145,00 0,83%
TRIGO B.A. 07/2011 2 149,00 149,50 149,60 150,00 0,81%
TRIGO B.A. 09/2011 2 150,00 150,50 150,60 151,00 0,67%
TRIGO Q.Q. 07/2010 5 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ Q.Q. 06/2010 100,00 100,00
MAIZ ROS 06/2010 122,00 120,00
MAIZ ROS 07/2010 10.700 821 122,50 121,00 121,90 122,10 -0,73%
MAIZ ROS 09/2010 1.400 62 124,00 122,00 123,00 123,00 -0,81%
MAIZ ROS 12/2010 1.000 128 124,00 122,00 124,50 124,00
MAIZ ROS 04/2011 77 117,00 117,00 117,00 116,00 -1,02%
MAIZ ROS 07/2011 2 120,00 120,00 120,00 119,00 -0,83%
SOJA |.W. 07/2010 3.000 193 102,00 102,00 101,30 101,00 -0,49%
S0JA Q.Q. 07/2010 1.300 72 98,00 98,00 98,00 98,00
SOJA ROS 06/2010 900 232,00 230,00
SOJA ROS 07/2010 119.400 4.611 233,50 232,30 232,80 233,50 0,69%
SOJA ROS 09/2010 5.400 337 234,00 233,00 233,90 233,50 0,47%
SOJA ROS 11/2010 117.800 3.348 235,30 233,90 234,70 234,80 0,38%
SOJA ROS 05/2011 22.800 1.213 223,00 222,00 222,00 222,70 0,09%
SOJA ROS 07/2011 6 227,00 226,00 226,00 226,70 0,09%
SOJA ROS 09/2011 6 235,00 234,00 234,00 234,70 0,09%
SOJA CHA 07/2010 300 10 91,00 91,00 91,00 91,00
SOJA ZAR 07/2010 6 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJAVIL 07/2010 28 89,50 89,50 89,50 89,50
SOJA VIL 09/2010 1.000 76 92,00 92,00 91,00 91,00 -1,09%
SOJAVIL 11/2010 8 92,00 92,00 91,00 91,00 -1,09%
SOJA DAI 07/2010 20 85,50 85,50 85,50 85,50
SOJA DAI 09/2010 5 91,00 91,00 91,00 91,00
SOJA DAI 11/2010 5 91,00 91,00 91,00 91,00
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicién Vol. Sem. Open Interest[ 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 595,00 592,00 592,00 595,00 -0,83%
Maiz BA Inmed. 482,00 475,00 476,00 476,00 -1,86%
Soja Ros Inm/Disp. 910,00 905,00 912,00 915,00 1,10%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 910,00 905,00 912,00 915,00 1,10%
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 var.
Posicion max min ultima max min ultima max min ultima max min ultima max min ultima sem.
TRIGO B.A. 07/2010 150,0 149,0 1500 150,0 1495 150,0 1505 1495 1496 1495 1490 1490 -0,7%
TRIGO B.A. 09/2010 1575 157,0 1575 1580 1575 158,0 157,5 156,5 156,5 -1,3%
TRIGO B.A. 10/2010 159,5 159,5 1595 159,3 159,3 1593 159,0 159,0 159,0
TRIGO B.A. 01/2011 1395 139,0 1395 1398 1395 1398 140,7 1396 1396 1395 1395 1395 0,6%
TRIGO B.A. 03/2011 144,0 144,0 1440 146,0 1446 1446 1450 1450 1450
MAIZ ROS 07/2010 1225 1220 1224 1215 1205 1206 1225 1210 1220 1221 1220 1221 -03%
MAIZ ROS 09/2010 1220 1215 1215 1230 1230 1230
MAIZ ROS 12/2010 1250 1240 1250 1220 1220 1220 1235 1235 1235 1240 1240 1240
SOJA L.W. 07/2010 102,0 102,0 1020 101,3 1010 101,0 101,3 10,0 1010 -05%
SOJA Q.Q. 07/2010 980 980 980 980 980 980
SOJA ROS 06/2010 232,0 232,0 2320 2320 2300 230,0
SOJA ROS 07/2010 2336 231,8 2335 2329 2318 2320 2336 2320 2327 2335 2330 2335 0,8%
SOJA ROS 09/2010 2325 2325 2325 2343 2335 2335 2336 2335 2335 04%
SOJA ROS 11/2010 2356 233,8 2354 2345 2337 2338 2355 2333 2334 2349 2342 2348 06%
SOJA ROS 05/2011 2235 223,0 2235 2225 2220 2221 2225 2220 2220 2225 2220 2222 -0,1%
SOJA CHA 07/2010 910 910 910
SOJA VIL 09/2010 91,0 91,0 910
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CALCULO FAS TEORICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot fer. 227,00 227,00 227,00 225,00 227,00 -0,88%
Precio FAS fer. 161,59 161,57 161,60 160,05 161,59 -0,95%
Precio FOB Jul10 fer. v 222,50 222,50 v 221,00 221,00 230,00 -3,91%
Precio FAS fer. 157,09 157,07 155,60 156,05 164,59 -5,19%
Precio FOB Dic'10 fer. v 192,00 v 192,00 v 192,00 192,00 192,00
Precio FAS fer. 133,95 133,93 133,96 133,95 133,49 0,34%
Ptos del Sur
Precio FOB Ago'10 fer. v 235,00 v 235,00 v 235,00 v 235,00
Precio FAS fer. 169,59 169,57 169,60 170,05
Uruguay
Precio FOB Jul10 fer. v 211,50 v 211,50 211,50 211,50 213,50 -0,94%
Precio FAS fer. 198,30 198,28 198,31 198,30 200,30 -1,00%
Precio FOB Dic'10 fer. v 180,00 v 185,00 v 185,00 v 185,00 v 180,00 2,78%
Precio FAS fer. 166,80 171,78 171,81 171,80 166,80 3,00%
Maiz Up River
Precio FOB Spot fer. 167,00 165,00 165,00 164,00 169,00 -2,96%
Precio FAS fer. 123,39 121,84 121,89 121,08 125,01 -3,14%
Precio FOB Jul10 fer. 163,97 v 162,20 v 161,90 160,23 167,61 -4,40%
Precio FAS fer. 120,36 119,03 118,79 117,31 123,62 -5,10%
Precio FOB Ago'10 fer. 166,14 163,58 164,46 163,18 169,29 -3,61%
Precio FAS fer. 122,53 120,41 121,35 120,27 125,30 -4,01%
Precio FOB Set'10 fer. v 168,10 165,94 v 166,82 v 165,15 v 171,65 -3,79%
Precio FAS fer. 124,50 122,77 123,72 122,23 127,66 -4,25%
Precio FOB 0Oct'10 fer. v 170,86 v 168,30 v 168,30 v 166,73 v174,21 -4,29%
Precio FAS fer. 127,25 125,14 125,19 123,81 130,22 -4,92%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot fer. 123,00 121,00 121,00 120,00 123,00 -2,44%
Precio FAS fer. 89,38 87,78 87,79 86,99 89,22 -2,50%
Precio FOB Jun'10 fer. v 124,60 v128,24  -100,00%
Precio FAS fer. 90,99 94,46  -100,00%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot fer. 376,00 373,00 368,00 368,00 372,00 -1,08%
Precio FAS fer. 230,65 228,69 22541 22541 228,12 -1,19%
Precio FOB Jul10 fer. 368,53 365,78 369,91 370,74 366,88 1,05%
Precio FAS fer. 223,65 221,94 227,83 228,66 223,39 2,36%
Precio FOB Ago'10 fer. 374,96 370,55 369,91 370,74 371,84 -0,30%
Precio FAS fer. 230,08 226,72 227,83 228,66 228,35 0,14%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot fer. 420,00 420,00 420,00 420,00 420,00
Precio FAS fer. 242,72 242,70 242,75 242,75 242,70 0,02%
Los precios estan expresados en ddlares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 var.sem. 18/06/10
Tipo de cambio cprdr 3,8890 3,8870 3,8900 38920  0,15% 3,8860
vndr 3,9290 3,9270 3,9300 39320  0,15% 3,9260
Producto Der. EXp.
Trigo 23,0 2,9945 2,9930 2,9953 2,9968  0,15% 2,9922
Maiz 20,0 3,1112 3,1096 3,1120 31136  0,15% 3,1088
Demas cereales 20,0 3,1112 3,1096 3,1120 31136  0,15% 3,1088
Habas de soja 35,0 2,5279 2,5266 2,5285 255298  0,15% 2,5259
Semilla de girasol 32,0 2,6445 2,6432 2,6452 2,6466  0,15% 2,6425
Resto semillas oleagin. 235 2,9751 2,9736 2,9759 2,9774 0,15% 29728
Harina y Pellets de Trigo 130 3,3834 3,3817 3,3843 33860  0,15% 3,3808
Harina y Pellets Soja 32,0 2,6445 2,6432 2,6452 26466  0,15% 2,6425
Harina y pellets girasol 30,0 2,7223 2,7209 2,7230 2,7244  0,15% 2,7202
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,7223 2,7209 2,7230 2,7244  015% 2,7202
Aceite de soja 320 2,6445 2,6432 2,6452 2,6466  0,15% 2,6425
Aceite de girasol 30,0 2,7223 2,7209 2,7230 2,7244  0,15% 2,7202
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 27223 2,7209 2,7230 2,7244 0,15% 2,7202
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
s/ FOB Of (1)|[FOB Arg | FOB Golfo Duro (9 FOB Golfo Bldo (3) [CBOT () KCBOT (5)
Emb.cerc. Dic-10 | Jun-10 Jul-10  Ago-10 | Jun-10 Jul-10 Jul-10  Sep-10  Dic-10 Jul-10  Sep-10
25/06/2009 240,00 €225,00 | 257,50 258,60 258,80 | 209,50 209,50 | 20586 216,52 226,25 | 22745 23131
Semana anterior| 227,00 192,00 | 197,40 199,20 203,30 | 191,80 193,60 | 169,67 17555 186,94 | 182,71 186,85
21/06/10 fer. fer. 198,30 200,10 204,30 | 191,80 193,60 | 169,76 17536 186,39 183,63 187,76
22/06/10 227,00 192,00 | 196,20 198,00 202,20 | 191,30 193,10 | 169,30 17481 18528 | 18152 185,74
23/06/10 227,00 192,00 | 196,50 198,40 202,50 | 191,90 193,70 | 169,85 17481 184,64 | 181,88 186,02
24/06/10 227,00 192,00 | 196,30 198,10 202,10 | 192,10 194,00 | 170,13 17545 18528 181,61 185,56
25/06/10 225,00 192,00 | 19245 194,29 198,33 | 189,69 191,53 | 167,65 173,07 18280 | 177,75 181,79
Var. Semanal -1% -3% 2% 2% -1% -1% -1% -1% 2% -3% -3%
Var. Anual -6% -15% -25%  -25% -23% 9% -9% -19%  -20% -19% -22% -21%
(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 depésitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depésitos autorizados por el mercado de Kansas.

ss /0 FOB Of (1) [FOB Arg FOB Golfo (2 CBOT(3)

Emb.cerc. | Jul-10  Ago-10 Sep-10 | Jun-10  Jul-10 Ago-10 | Jul-10 Sep-10 Dic-10  Mar-11  May-11
25/06/2009 186,00 183,36 181,78 181,60 181,80 183,80 158,75 162,10 166,82 171,35 174,50
Semana anterior| 169,00 167,61 169,29 171,65 | 157,00 159,00 163,20 | 142,02 14566 149,80 154,92 158,46
21/06/10 fer. fer. fer. fer. 163,40 165,40 169,00 | 139,76 14340 14753 15255 156,00
22/06/10 167,00 163,97 166,14 168,10 | 158,74 161,20 164,20 138,38 142,12 146,45 151,57 155,01
23/06/10 165,00 162,20 163,58 165,94 | 156,78 159,30 162,00 136,41 139,96 143,89 149,01 152,65
24/06/10 165,00 161,90 164,46 166,82 | 156,38 158,60 161,30 | 135,72 139,27 14350 148,62 152,16
25/06/10 164,00 160,23 163,18 165,15 156,88 159,64 | 134,05 137,59 14192 147,04 150,68
Var. Semanal -3% -4% -4% -4% -100% -1% -2% -6% -6% -5% -5% -5%
Var. Anual -12% -13% -10% -100% -14% -13% -16% -15% -15% -14% -14%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maiz amarillo N° 3. (3) Maiz amarillo N° 3, a entregar en depdsitos autorizados de
Chicago.
SORGO |COMPLEJO GIRASOL

FOB “B 1Grano |Pellets Aceite

Uss /T Oficial w |"O° A" |80lo ko of |FoB Of [FoB Arg [RTTDM|FOB OF[FOB Arg RTTDM ()

Emb.cerc. | Jun-10 | Oct-10 JEmb.cerc)Emb.cerc/ Jul-10 Afloat |Emb.cerc) Jun-10  Jul-10 | JI/St10 Oc/Dc.10
25/06/2009 117,00 v127,26 350,00 | 140,00 150,00 206,79 805,00 805,00 890,00 930,00
Semana anterior| 123,00 v128,24 | 145,70 420,00 | 140,00 | 135,00 880,00 | 855,00 85500 | 88500 880,00
21/06/10 fer. fer. 142,90 fer. fer. fer. fer. fer. fer. 895,00 880,00
22/06/10 123,00 v124,60 | 142,70 420,00 | 140,00 135,00 885,00 | 855,00 855,00 890,00 890,00
23/06/10 121,00 140,40 § 420,00 | 140,00 135,00 211,89 885,00 855,00 885,00 890,00
24/06/10 121,00 140,40 § 420,00 | 140,00 | 135,00 885,00 855,00 | 890,00 890,00
25/06/10 120,00 138,10 § 420,00 | 140,00 | 135,00 213,34 | 885,00 855,00 | 885,00 890,00
Var. Semanal 2% -100% -5% 1% -100% 1%
Var. Anual 3% -100% 20% -10% 3% 10% 6% -1% -4%
(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
anque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

FOB  IroB Arg FOB Paranagua- |0 Golfo ;) |CBOT @ TGE®

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

Emb.cerc. Jul-10  Ago-10| Jul-10 Ago-10 Jun-10  Jul-10 | Jul-10 Ago-10 Sep-10 | Jun-10  Jun-10
25/06/2009 450,00 v453,33  v453,89| 453,33 455,17 472,00 472,00 | 44599 422,65 397,76 488,19 505,48
Semana anterior| 372,00 366,88 371,84 | 372,58 375,16 379,80 380,20 | 353,11 34944 34457 | 446,16 522,06
21/06/10 fer. fer. fer. 372,49 377,82 379,26 381,10 | 35394 35155 346,87
22/06/10 376,00 368,53 374,96 | 376,07 378,83 377,75 381,90 | 354,77 352,01 346,32 437,25 531,00
23/06/10 373,00 365,78 370,55 | 373,32 374,42 379,56 379,50 | 352,01 347,60 341,72 437,92 535,16
24/06/10 368,00 369,91 369,91 | 374,24 375,62 380,25 378,60 | 351,09 34531 338,14 | 439,86 534,19
25/06/10 368,00 370,74 370,74 | 375,52 376,07 379,20 | 351,64 34577 33842 | 43852 533,92
Var. Semanal -1% 1% 0% 1% 0% -100% 0% 0% -1% 2% 2% 2%
Var. Anual -18% -18% -18% -17% -17% -100%  -20% -21% -18% -15% -10% 6%
(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 depdsitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen
[EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

PELLETS DE SOJA

s/ Tn FOB Of (1)|[FOB Arg FOB Paranagua-Br |CIF RTTDM -8 (2| CIF RTTDM - o (CBOT (3)

Emb.cerc. Jul-10  Ago-10| Jul-10 Oc/Dc10 | Jun-10 Oc/Dcl0| JI/St10 Oc/Dc10| Jul-10  Ago-10  Sep-10
25/06/2009 415,00 42427 424,82 | 413,80 410,27 453,00 450,00 | 450,00 448,00 | 446,87 416,01 38536
Semana anterior| 306,00 326,44 312,61 | 311,29 306,55 349,00 341,00 330,00 | 319,00 31041 302,47
21/06/10 fer. fer. fer. 306,33 306,33 354,00 348,00 339,00 | 31845 311,29 303,02
22/06/10 309,00 315,14 | 312,17 307,43 353,00 347,00 338,00 | 320,44 31294 304,34
23/06/10 308,00 307,54 | 308,97 303,13 354,00 348,00 337,00 | 31889 308,09 298,17
24/06/10 307,00 310,96 306,22 | 308,20 298,50 343,00 333,00 | 319,78 30842 297,07
25/06/10 308,00 31151 311,18 | 309,85 302,69 342,00 334,00 | 319,22 308,97 297,95
Var. Semanal 1% -5% 0% 0% -1% -100% 0% 1% 0% 0% -1%
Var. Anual -26% -27% -27% -25% -26% -100%  -24% | -100%  -25% -29% -26% -23%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGYP. (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depdsitos autorizados de Chicago.

ACEITE DE SOJA

s/ Tn FOB Of (1) [FOB Arg FOB Paranagua-Br|CIFRTTDM ) |CBOT (3

Emb.cerc. Jul-10  Ag/St10 Oc/Dcl0 Jul-10  Oc/Dc.1(| Ag/Oc10 Nv/En1l| Jul-10  Ago-10  Sep-10  Oct-10
25/06/2009 809,00 810,19 821,32 837,09 810,19 839,29 | 630,00 638,00 | 81459 818,12 821,87 825,62
Semana anterior| 780,00 781,97 799,17 820,33 822,21 844,58 | 710,00 725,00 | 83598 840,17 84436 848,99
21/06/10 fer. fer. fer. fer. 827,28 845,13 | 709,00 724,00 | 838,84 84259 846,34 850,53
22/06/10 785,00 797,00 803,36 822,32 828,49 845,46 | 712,00 720,00 | 836,20 839,95 844,14 848,32
23/06/10 787,00 789,00 794,54 81548 822,10 839,73 | 712,00 720,00 | 828,70 832,23 83642 840,61
24/06/10 782,00 784,00 788,70 806,44 817,25 830,69 | 710,00 718,00 | 819,44 822,97 826,72 830,47
25/06/10 784,00 782,00 792,11 789,91 812,62 830,69 | 707,00 710,00 | 819,22 82297 826,28 829,81
Var. Semanal 1% 0% -1% -4% -1% 2% 0% 2% 2% 2% 2% 2%
Var. Anual -3% -3% -4% -6% 0% -1% 12% 11% 1% 1% 1% 1%
(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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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 16/06/10 Declaraciones de Compras Embarques est.
Ventas semana  Total comprado Total afijar Total fijado | Acumulado (¥)
Producto Cosecha . .
1 2 3 afio comercial
Trigo pan 09/10 35,7 3592,1 105,6 731 2838,2
(Dic-Nov) (6.388,3) (738,8) (412,1) (4.588,0)
Maiz 09/10 505,0 12.047,2 7917 226,2 7120,8
(Mar-Feb) (6.328,8) (1.296,9) (476,3) (4.805,5)
Sorgo 09/10 45,0 851,4 97,7 20,6 4538
(Mar-Feb) (576,6) (39,2) (27,9 (258,9)
Cebada Cerv. 09/10 (*) Sin datos 28,3 4233 359,2 264,7 1933
(Dic-Nov) (926,7) (496,8) (372,5) (329,8)
Soja 09/10 638,7 13.761,0 41131 2.516,8 6945
(Abr-Mar) (6.129,1) (2.442,3) (2.027,0) (2.526,0)
08/09 6.792,4 17115 17113 3.801,5
(16.767,6) (5.318,2) (4.646,9) (11.860,4)
Girasol 09/10 03 232 54 36
(Ene-Dic) (45,2) (24,5) (88) (5.7)

(*) Datos de embarque mensuales hasta MARZO y desde ABRIL es estimado por Situacion de Vapores. (**) Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta abril. (***) Cifra ajustada por

anulacién de contratos.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 09/06/10

Trigo pan 09/10

Soja 09/10
08/09
Girasol 09/10

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas a fijar total 3
3.155,2 2.997,4 819,9 582,5
(3.503,8) (3.328,6) (1.064,2) (684,7)
16.838,8 16.838,8 9.890,3 4.694,9
(13.551,1) (13.551,1) (7.439,7) (4.935,1)
26.016,0 26.016,0 11.832,8 11.412,5
(28.997.6) (28.997,6) (11.680,0) (11.678,7)
1571,6 1571,6 742,1 255,4
(2.328,9) (2.328,9) (1.533,5) (509,0)

Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha.
(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para trigo: 95%, maiz y sorgo: 90%, y para soja y girasol: 100%, en

ambas cosechas.

(1) TOTAL COMPRADO: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "A Fijar". (2) TOTAL A FIJAR: Compras que involucran el compromiso de entrega de la mercaderia, pero sin haber

pactado el precio. (3) TOTAL FIJADO: Porcién del rubro (2) a las que ya se les establecié el precio.

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

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: JUNIO 2010

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Regitn Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2009/10 (act.) 0,39 9,60 0,01 10,00 4,00 4,93 1,07 21,70%
2010/11 (ant.) 1,07 12,00 0,01 13,08 7,00 5,10 0,97 19,02%
2010/11 (act.) 1,07 12,00 0,01 13,08 7,00 5,10 0,97 19,02%
Variacion 1/
Variacion 2/ 174,4% 25,0% 30,8% 75,0% 3,4% -9,3%
Australia 2009/10 (act.) 3,59 22,50 0,10 26,19 14,50 7,10 4,59 64,65%
2010/11 (ant.) 4,59 22,00 0,10 26,69 14,00 7,25 5,44 75,03%
2010/11 (act.) 4,59 22,00 0,10 26,69 14,50 7,25 4,94 68,14%
Variacion 1/ 3,6% -9,2%
Variacion 2/ 27,9% -2,2% 1,9% 2,1% 7,6%
Canada 2009/10 (act.) 6,56 26,50 0,40 33,46 18,00 8,60 6,86 79,77%
2010/11 (ant.) 6,86 24,50 0,40 31,76 17,50 8,60 5,66 65,81%
2010/11 (act.) 6,86 24,50 0,40 31,76 17,50 8,60 5,66 65,81%
Variacion 1/
Variacion 2/ 4,6% -7,5% -5,1% -2,8% -17,5%
Unién Europea 2009/10 (act.) 18,27 138,88 6,00 163,15 21,00 125,50 16,65 13,27%
2010/11 (ant.) 17,65 145,07 6,00 168,72 22,00 128,50 18,22 14,18%
2010/11 (act.) 16,65 142,97 6,00 165,62 22,00 127,50 16,12 12,64%
Variacion 1/ -5,7% -1,4% -1,8% -0,8% -11,5%
Variacion 2/ -8,9% 2,9% 1,5% 4,8% 1,6% -3,2%
China 2009/10 (act.) 45,69 114,50 1,30 161,49 0,85 105,00 55,64 52,99%
2010/11 (ant.) 55,44 112,00 0,90 168,34 0,85 103,80 63,69 61,36%
2010/11 (act.) 55,64 112,00 0,90 168,54 0,85 104,80 62,89 60,01%
Variacion 1/ 0,4% 0,1% 1,0% -1,3%
Variacion 2/ 21,8% -2,2% -30,8% 4,4% -0,2% 13,0%
Norte de Africa 2009/10 (act.) 9,50 20,23 19,85 49,58 0,24 38,98 10,38 26,63%
2010/11 (ant.) 10,08 17,85 21,50 49,43 0,24 39,85 9,34 23,44%
2010/11 (act.) 10,38 18,05 21,50 49,93 0,24 39,85 9,84 24,69%
Variacién 1/ 3,0% 1,1% 1,0% 5,4%
Variacion 2/ 9,3% -10,8% 8,3% 0,7% 2,2% 5,2%
Sudeste Asia 2009/10 (act.) 2,46 12,75 15,21 0,41 12,44 2,37 19,05%
2010/11 (ant.) 2,25 13,45 15,70 0,41 12,86 2,43 18,90%
2010/11 (act.) 2,37 13,45 15,82 0,43 12,94 2,46 19,01%
Variacién 1/ 5,3% 0,8% 4,9% 0,6% 1,2%
Variacion 2/ -3,7% 5,5% 4,0% 4,9% 4,0% 3,8%
FSU-12 2009/10 (act.) 20,25 113,78 5,55 139,58 35,05 80,76 23,77 29,43%
2010/11 (ant.) 23,72 108,12 6,13 137,97 32,65 84,57 20,76 24,55%
2010/11 (act.) 23,77 108,12 6,23 138,12 34,15 84,57 19,41 22,95%
Variacion 1/ 0,2% 1,6% 0,1% 4,6% -6,5%
Variacion 2/ 17,4% -5,0% 12,3% -1,0% -2,6% 47% -18,3%

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

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: JUNIO 2010

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2009/10 (act.) 0,49 22,50 0,03 23,02 13,00 7,10 2,92 41,13%
2010/11 (ant.) 2,51 21,00 0,03 23,54 13,00 7,50 3,04 40,53%
2010/11 (act.) 2,92 21,00 0,03 23,95 14,00 7,50 2,44 32,53%
Variacion 1/ 16,3% 1,7% 7,1% -19,7%
Variacion 2/ 495,9% -6,7% 4,0% 7,7% 5,6% -16,4%
Sudafrica 2009/10 (act.) 3,98 14,00 0,03 18,01 2,50 11,00 4,51 41,00%
2010/11 (ant.) 421 12,50 0,03 16,74 2,50 11,00 3,23 29,36%
2010/11 (act.) 451 12,50 0,03 17,04 2,50 11,00 3,53 32,09%
Variacion 1/ 7,1% 1,8% 9,3%
Variacion 2/ 13,3% -10,7% -5,4% 21,7%
Unién Europea 2009/10 (act.) 5,87 55,56 2,50 63,93 1,25 58,25 4,43 7,61%
2010/11 (ant.) 4,43 57,03 2,50 63,96 1,20 58,50 4,25 7,26%
2010/11 (act.) 4,43 56,72 2,50 63,65 1,20 58,50 3,94 6,74%
Variacion 1/ -0,5% -0,5% -7,3%
Variacion 2/ -24,5% 2,1% -0,4% -4,0% 0,4% -11,1%
México 2009/10 (act.) 3,56 21,30 8,00 32,86 0,15 30,80 1,91 6,20%
2010/11 (ant.) 1,91 24,50 9,10 35,51 0,15 31,80 3,56 11,19%
2010/11 (act.) 1,91 24,00 9,60 35,51 0,15 31,80 3,56 11,19%
Variacion 1/ -2,0% 5,5%
Variacion 2/ -46,3% 12,7% 20,0% 8,1% 3,2% 86,4%
Sudeste de Asia  |2009/10 (act.) 4,00 24,02 4,60 32,62 1,26 28,40 2,95 10,39%
2010/11 (ant.) 3,12 24,71 5,50 33,33 0,76 29,90 2,66 8,90%
2010/11 (act.) 2,95 24,71 6,00 33,66 0,76 30,10 2,80 9,30%
Variacion 1/ -5,4% 9,1% 1,0% 0,7% 5,3%
Variacion 2/ -26,3% 2,9% 30,4% 3,2% -39,7% 6,0% -5,1%
Brasil 2009/10 (act.) 12,08 53,00 0,50 65,58 7,50 46,50 11,58 24,90%
2010/11 (ant.) 12,08 51,00 1,00 64,08 7,00 48,30 8,78 18,18%
2010/11 (act.) 11,58 51,00 1,00 63,58 7,00 48,30 8,28 17,14%
Variacion 1/ -4,1% -0,8% 5,7%
Variacion 2/ -4,1% -3,8% 100,0% -3,0% -6,7% 3,9% -28,5%
China 2009/10 (act.) 53,17 155,00 1,00 209,17 0,15 156,00 53,02 33,99%
2010/11 (ant.) 53,32 166,00 0,10 219,42 0,20 159,00 60,22 37,87%
2010/11 (act.) 53,02 166,00 0,10 219,12 0,20 159,00 59,92 37,69%
Variacion 1/ -0,6% -0,1% -0,5%
Variacion 2/ -0,3% 7,1% -90,0% 4,8% 33,3% 1,9% 13,0%
FSU-12 2009/10 (act.) 1,58 17,85 0,33 19,76 5,38 13,27 1,21 9,12%
2010/11 (ant.) 1,16 20,37 0,28 21,81 5,26 14,86 1,70 11,44%
2010/11 (act.) 1,21 21,87 0,28 23,36 5,76 15,36 2,25 14,65%
Variacion 1/ 4,3% 7,4% 7,1% 9,5% 3,4% 32,4%
Variacion 2/ -23,4% 22,5% -15,2% 18,2% 7,1% 15,7% 86,0%

T/ Refacion actual estimacion y anterior mismas campana. 2/

elacion entre la presente campana y fa precedente. 3/ Relacion entre el stock final y Ta ufilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

INCERTIDUMBRE ANTE MACROS
NEGATIVOS DE EEUU

Finalizé una semana para el olvido en los merca-
dos financieros, en donde la incertidumbre volvi6 a
instalarse a nivel mundial ante las dudas sobre la
fortaleza de la recuperacion de Estados Unidos.

Europa esta vez fue desplazada del foco de aten-
cion ya que la preocupacion de los inversores recay6
sobre los pobres datos macros de la principal eco-
nomia del mundo, ademas de prestar cierta aten-
cion a la cumbre del Grupo de los 20 que se llevara
a cabo este fin de semana en Toronto, Canada.

La primera decepcidn constituyo los flojos datos
sobre las ventas de casas nuevas y usadas que baja-
ron en mayo frente a las expectativas de incremen-
to. Ademas, se sumaron los nUmeros de préstamos
hipotecarios que descendieron un 5,9 por ciento.

Sin embargo, tal vez el factor més influyente,
fueron las declaraciones de la Reserva Federal de
Estados Unidos, quien reconocié que el ritmo de la
recuperacién econdémica de ese pais se ve limitado
por la debilidad que todavia padecen algunos sec-
tores, entre los que destacé como mas débiles a la
construccion y al mercado laboral. Esta visién, me-
nos optimista a la mostrada en anteriores reunio-
nes, justifica su compromiso de mantener las tasas
en niveles minimos.

Para agotar cualquier cuota de optimismo que
podria haber quedado de las semanas previas, don-
de el verde volvia a ser el color predominante, se
difundié una revisién a la baja del PBI de Estados
Unidos.

El complejo contexto internacional contagio al
mercado local. Sin embargo, el efecto se vio diluido

por el aceptable grado de aceptacién que tuvo el
canje de la deuda, por encima de lo que se estima-
ba ultimamente, aunque en linea con lo que se es-
peraba al comenzar el proceso.

El cierre finalmente se produjo el 22 de junio en
un 66% que, sumado al 75% de aceptacion en el can-
je del 2005, asciende a mas del 92%. Es decir que
los holdouts pasaron a ser de un 25% a menos de un
8%. Esta reduccion, posiblemente disminuira el riesgo
operativo frente a hipotéticos reclamos por parte
de quienes quedaron fuera. Sin embargo, existen
mayores dudas sobre el efecto que tendra sobre las
posibilidades de financiamiento de la Argentina, en
relacion a las tasas y el ingreso de fondos frescos.

La interpretacidn de las calificadores de riesgo
sobre las consecuencias del canje fueron encontra-
das, ya que si bien Moody’s y Fitch manifestaron la
posibilidad de que subieran la nota de la deuda so-
berana tras el grado de aceptacion del canje, S&P
adelantdé que el cierre del canje de deuda
defaulteada de la Argentina es «importante para
normalizar la relacién con los mercados financieros
pero no un detonante de una suba de la calificacion
soberanax». Segln la citada agencia, la calificacion
soberana de la Argentina continda limitada en su
nivel actual por la falta de diversidad en las fuentes
de financiamiento que el gobierno tiene disponible.
El informe fue mas alla sosteniendo que a las res-
tricciones de fuentes de financiamiento externa, se
suman las limitaciones de financiamiento en el mer-
cado interno via emisiones de bonos vinculados a la
inflacion. Segun se explica en el informe, el incre-
mento de la tasa de inflacién sumado a los cuestio-
nados datos oficiales que miden el indicador, hicie-
ron perder atractivo a esos instrumentos.

La semana que viene se conoceran importantes
datos economicos de Estados Unidos y de la Zona
Euro que seguramente seran

Daily Merval - MM 14 ds

04/01/2010 - 28/06/2010 (BUE)

cruciales para consolidar ten-

dencias. Entre ellos se destacan

1 Price
W lol ARS el informe de confianza del con-
L ﬂm ﬁ } sumidor de Estados Unidos y de
JH LW ‘ B w \ 2400 |a Zona Euro del 29 de junio,
J* [ | ‘ } % [T 2350 las ventas pendientes de vivien-
)— [HM\ th W | k (i Th’z 200 das de EEUU para el 1 de julioy
! \Wff/“ i J“ . finalmente el esperado informe
N | \ I L 2250 de empleo que se publicara al
Var. Semanal ‘{ { i Uj/ 2,200 cierre de la semana, el viernes
Merval 0.10% 2 de julio.
Bovespa 0.60%)| \I }‘ 2,150 J
Dow Jones | 3.02%
Nasdag 100 4.08% 2,100
Nikkei 225 2.64%) 123
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 21/06/10 22/06/10 23/06/10 24/06/10 25/06/10 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 5.731,00 16.907,00 22.638,0 -96,78%
Valor Efvo. ($) 5.793,01 37.365,43 43.158,4 -93,98%
Acciones

Valor Nom. 700,00 500,00 11.200,00 50.000,00 62.400,0

Valor Efvo. ($) 196,00 6.650,00 27.440,00 85.500,00 119.786,0

Ob. Negociables

Valor Nom.

Valor Efvo. ()

Opciones

Valor Nom.

V. Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 25.961.745 13.336.990 16.819.346 7.780.938 63.899.019 -26,04%
Valor Efvo. ($) 6.032.652 4.857.391 6.989.109 2.496.534 20.375.686 -0,21%
Totales

Valor Efvo. ($) 6.038.640,8 4.901.406,8 7.016.548,7 2.582.034,1|  20.538.630,4 -2,83%

Mercado de Valores

®
de Rosario S. A. 3
Paraguay 777, Piso 8 's;i
S2000CVO - Rosario - Argentina -l
Tel./Fax: +54 341 4210125/ +54 341 4247879 “J
E-mail: info@mervaros.com.ar MERVA ROS

Web: www.mervaros.com.ar
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Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

m  Catalogo automatizado de libros y articulos de revistas
®  Bases de Datos Bibliograficas de la Red UNIRED, INTAy CAICYT
= Acceso a Bases de Datos de texto completo:

m | exis Nexis

= Errepar

= Boletin Oficial de la Republica Argentina
® Bolsar

= Punto Biz

= Ecofield

® E| Cronista Comercial

® The Economist

= The Journal of Derivatives

® Fiel. Fundacion de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas
® Santa Fe Legal

= |Infoleg

Servicio de Referencia

Préstamo in situ

Préstamo interbibliotecario

Servicio de fotocopias

Consulta de obras en CD-ROM

Canje de publicaciones

Servicio de informacion telefonica y via correo electrénico
Acceso a Internet

Servicios de novedades via e-mail

= Sumario del Boletin Oficial de la Republica Argentina 1° Seccidn, Legislacion

= Sumario del Boletin oficial de la Provincia de Santa Fe.
= Comunicaciones del Banco Central de la Republica Argentina.
® Boletin Electrénico Mensual de Novedades Bibliogréaficas.

m | jstado mensual del Registro Fiscal de operadores en compra de granos y

legumbres secas.
m | egislacién de la Comision Nacional de Valores.

Horario de atencion Lunes a Viernes 10:00a17:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar
Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

Tel.

(0341) 4213471/8 - Interno: 2235
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