
0

5.000

10.000

15.000

20.000

25.000

30.000

35.000

40.000

45.000

30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

Toneladas

Compras de soja 2010/2011
Acumulado al 27/04: 20,94 MT.

Total Sector Industrial Sector exportador

INFORMATIVO SEMANAL

SE AUTORIZARÁN MÁS
EXPORTACIONES DE TRIGO LOCAL

El mercado local de trigo no mostró cam-
bios en la semana aunque la poca oferta
compradora presente en el recinto de la BCR
fue aún menor esta semana.

Solo la exportación para comprar el tri-
go de baja proteína estuvo ........... Pág.7
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MAGyP: Embarques por terminal portuaria
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LOS BAJOS PRECIOS DE LA SOJA
NO INCENTIVAN A VENDER

La soja local no quedó al margen de la
tendencia bajista que se observó en todos
los mercados. A las influencias externas se
sumaron los elementos propios de presión,
dominados por el avance de la cosecha, ya
que en esta semana .................. Pág.12

ESCASO MOVIMIENTO PARA EL
MAÍZ LOCAL

El comportamiento del mercado de maíz
no pudo estar ajeno a la evolución externa
pero con las particularidades propias del
mercado argentino donde hay mucha oferta
por el avance de la cosecha pero una de-
manda que se mantiene tranquila. Pág.10

EVOLUCIÓN DE LOS  AGREGADOS MONETARIOS
Según el Informe Monetario Semanal al 20 de abril,

publicado por el Banco Central de la República Argentina,
los índices y agregados monetarios tuvieron ....... Pág. 2

MERCADOS INSTITUCIONALES VS
OVER-THE-COUNTER (OTC)

Los mercados de derivados over-the-counter (OTC) han
crecido sin pausa desde su inicio en la década del ’80, a
pesar del revés sufrido durante la crisis financiera del 2007.
Uno de los principales organismos ................... Pág. 2

LA COTIZACIÓN DEL PETRÓLEO
El petróleo, de acuerdo al valor de sus transacciones,

es la principal commodity del comercio mundial. Su coti-
zación, como las de otras commodities, presenta una gran
volatilidad y ello se debe, en primer lugar, a ...... Pág. 5

LOS FLETES EN EL TRANSPORTE DE GRANOS
En el corriente año se estima que las exportaciones de

granos, subproductos y aceites de origen nacional llega-
rían a alrededor de 76 millones de toneladas ...... Pág. 6

INGRESOS DEL SECTOR PRODUCTOR
GRANARIO

Las exportaciones totales a valor FOB serían de:
a)Trigo: 9 millones de toneladas a u$s 320 = u$s 2.880

millones.
b)Maíz: 12 millones de toneladas ...............  Pág. 7

MAYOR INCERTIDUMBRE FRENA RALLY EN LOS
MERCADOS

Las dudas sobre la fortaleza de la última escalada de
precios en los principales índices bursátiles del mundo
aumentaron la aversión al riesgo de los operadores, quie-
nes realizaron ventas masivas de activos ......... Pág. 28
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EVOLUCIÓN DE LOS  AGREGADOS
MONETARIOS

Según el Informe Monetario Semanal al 20 de
abril, publicado por el Banco Central de la Repúbli-
ca Argentina, los índices y agregados monetarios
tuvieron estos niveles, con los siguientes porcenta-
jes de crecimiento anual:

a)La base monetaria, que a la fecha menciona-
da alcanzaba a $ 169.052 millones, se incrementó
en 41,9%.

b)La circulación monetaria, que es parte de la
base, alcanzaba a $ 130.016 millones, con un incre-
mento de 42,1%.

c)Los billetes y moneda en poder del público,
que es parte de la circulación monetaria, alcanza-
ban a $ 114.054 millones, con un incremento de
39,8%.

d)El M1 (billetes y monedas en poder del públi-
co + cheques cancelatorios en pesos + depósitos en
cuenta corriente del sector público y privado en
pesos) llegaba a $ 208.468 millones, con un incre-
mento de 34,6%.

e)El M2 (M1 + depósitos en caja de ahorro del
sector público y privado en pesos) llegaba a $ 265.576
millones, con un incremento de 34,8%.

f)El M3 (billetes y monedas en poder del público
+ cheques cancelatorios en pesos + depósitos del

sector público y privado en pesos) llegaba a $ 446.012
millones, con un incremento de 41,9%.

g)El M3* (M3 + cheques cancelatorios en dólares
+ depósitos del sector público y privado en dólares)
llegaba a $ 509.931 millones, con un incremento de
36,5%.

h)Los préstamos en pesos al sector privado lle-
gaban a $ 178.054 millones, con un incremento de
41,4%. Dentro del mencionado total, los préstamos
documentarios llegaban a $ 37.838 millones, con un
incremento de 56,9%; las tarjetas de crédito llega-
ban a $ 28.052 millones, con un incremento de 46,8%
y los hipotecarios a $ 21.168 millones, con un incre-
mento de 16,6%.

i)Los préstamos en dólares al sector privado lle-
gaban a u$s 8.626 millones, con un incremento de
49,7%.

MERCADOS INSTITUCIONALES VS
OVER-THE-COUNTER (OTC)

Los mercados de derivados over-the-counter
(OTC) han crecido sin pausa desde su inicio en la
década del ’80, a pesar del revés sufrido durante la
crisis financiera del 2007. Uno de los principales
organismos que publica datos sobre el volumen ne-
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gociado de contratos OTC es el Bank for International
Settlements (BIS), institución que funciona como
«banco de bancos centrales» prestándoles servicios
financieros a 54 autoridades monetarias del mundo,
incluyendo a la Argentina, y actuando como contra-
parte en las operaciones financieras que éstos rea-
licen.

Según datos del Bank for International
Settlements, para fines de junio de 2010 el interés
abierto en mercados OTC representan un 88,5% del
total, mientras que los mercados institucionales sólo
alcanzan el 11,5%1. En este sentido, el interés abierto
en contratos OTC fue de 582,67 billones de dólares,
lo cual representa un aumento del 15% respecto al
dato de la encuesta trienal anterior (junio de 2007);
mientras que mercados institucionales registraban
un interés abierto de 75,46 billones de dólares a
junio de 2007, habiendo caído más del 20% respecto
al dato del 2007.

El primero de los gráficos de este artículo mues-
tra el interés abierto en cada contrato y el porcen-
taje de participación de los mismos en relación al
total. Las líneas oscuras muestran el crecimiento
total del interés abierto en los mercados de deriva-
dos.

Puede verse que el interés abierto en mercados
institucionales ha caído de manera sostenida en re-

lación a los datos de la encuesta trienal del BIS pu-
blicada en 2004. De una participación del 19,35%
para fines de junio de 2004, el interés abierto en
mercados institucionales ha bajado hasta el 11,47%
para junio de 2010. Como contrapartida, el interés
abierto en mercados OTC ha aumentado desde el
80,65% desde junio de 2004 hasta el 88,53% en ju-
nio de 2010.

Del total del interés abierto para contratos OTC,
los contratos sobre commodities representaron ape-
nas el 0,56% a junio de 2010. La participación más
alta la tienen los contratos sobre tasas de interés,
seguida por la de los derivados sobre tipo de cam-
bio, los derivados crediticios y los derivados atados
a acciones, tal como se observa en el segundo de
los gráficos publicados aquí.

Además de constituir el contrato individual con
menor interés abierto según los datos, los derivados
sobre commodities han visto caer su participación
en el interés abierto global desde el 1,63% que re-
gistraban a fines de junio de 2007.

A pesar de que los primeros derivados que se
hicieron en la historia fueron sobre commodities (de
hecho, el primer contrato es atribuido a un futuro
sobre arroz desarrollado en el Dojima Rice Exchange
en 1730), desde que luego del quiebre del acuerdo
de Bretton Woods en 1971 se introdujeran los deri-
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vados financieros, estos últimos fueron ganando
posiciones hasta representar hoy en día casi la tota-
lidad de los mercados de derivados en el mundo.

En los últimos años, se ha juzgado a los capita-
les especulativos por incrementar la volatilidad en
los mercados de commodities, culpándolos de ge-
nerar nuevos máximos en productos tan sensibles
como son la energía y los alimentos. Como conse-
cuencia, se han propuesto distintas medidas con el
fin de regular la participación de los fondos tanto
en los mercados institucionales como en los merca-
dos over-the-counter.

En particular, existe una corriente global que
busca favorecer la utilización de los servicios de una
casa compensadora para realizar el clearing de to-
dos los contratos, incluyendo aquellos que se hacen
en el segmento OTC; a la vez de imponer límites a
las posiciones con el fin de evitar abusos en los mer-
cados (que una entidad individual tenga el suficien-
te poder como para manipular los precios) y elevar
los requisitos de capital, asegurando que llegado el
momento cada operador cuente con los fondos sufi-
cientes como para hacer frente a una turbulencia
financiera.

En relación a la implementación del clearing para
contratos OTC, en abril la CFTC conjuntamente con
la SEC en Estados Unidos han definido una propues-

ta para la implementación de la Ley de Reforma
Financiera, explicitando cuáles serán los productos
clasificados como permutas financieras, y sujetos
por tanto a las nuevas normas que se definan para
las mismas. Entre otros, quedaron incluidas las op-
ciones sobre commodities, mas no los forwards so-
bre commodities. Además, los dealers de swaps y
los principales participantes del mercado deberán
sujetarse a nuevos requerimientos de capital para
respaldar sus operaciones. De momento, el período
de consultas públicas para el asunto se ha reabierto
por 30 días.

En Europa, los Ministros de Finanzas de la Unión
Europea aprobaron en abril facultar a los organis-
mos reguladores para fijar límites a las posiciones
cuando se considere necesario. Para que la propuesta
se aplique deberá ser convertida en ley en el marco
de la revisión de reglas para el trading del bloque
(MiFID) que se está realizando para incluir a los
commodities. Se espera que un borrador de la nue-
va ley se defina en el verano boreal, antes de ser
ratificada por los países miembros y el Parlamento
Europeo.

El proyecto de la Unión Europea resulta más laxo
que el que se definió en Estados Unidos, consisten-
te en la introducción de límites fijos a las posicio-
nes para cada mercado, incluyendo energía, meta-
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les y commodities agrícolas. Sin embargo, con el fin
de evitar la pérdida de negocios, es probable que
Estados Unidos y Europa intenten equiparar el rigor
de sus normas. Se espera que Estados Unidos termi-
ne de definir la nueva reglamentación para estos
límites a mitad de año, entrando en vigencia a prin-
cipios de 2012; mientras que la mayor dificultad de
la Unión Europea para llegar a un acuerdo entre los
distintos países que la componen probablemente
impacte extendiendo los plazos.
Notas

1 Los datos se basan en la información del BIS referida
a participantes del mercado de 47 países y jurisdicciones
del mundo para el segmento OTC, e información extraída
de FOW TRADEdata, Futures Industry Association y dis-
tintos mercados de futuros y opciones.

Bibliografía
- Cecchetti, Stephen G., Gyntelberg, Jacob y

Hollanders, Marc. "Central counterparties for
over-the-counter derivatives". BIS Quarterly
Review. BIS, septiembre de 2009.

- Hull, John. "OTC Derivatives and Central Clea-
ring: Can all transactions be cleared?" Univer-
sidad de Toronto, abril de 2010.

Artículos
- “CFTC's position limit plan gains needed

support” Reuters, 04 de enero de 2011."EU to
back position limits on commods trades" Reuters,
08 de abril de 2011.

- “EU to consider position limits on commodities”
Reuters, 08 de abril de 2011.

- “Lagarde Presses EU for Position Limits on
Commodities Trading” Bloomberg, 09 de abril
de 2011.

- “Commodity Trading Rules Targeted by Global
Securities Watchdogs” Bloomberg, 15 de abril
de 2011. “Derivatives market faces new capi-
tal rules” DealBook - New Tork Times, 27 de abril
de 2011.

- “US regulators define swaps; most are counted
in”Reuters, 27 de abril de 2011.

- BIS: www.bis.org

LA COTIZACIÓN DEL PETRÓLEO

El petróleo, de acuerdo al valor de sus transac-
ciones, es la principal commodity del comercio mun-
dial. Su cotización, como las de otras commodities,
presenta una gran volatilidad y ello se debe, en pri-

mer lugar, a una vieja ley de la economía que desa-
rrolló por primera vez en el siglo XVII el estadístico
Gregory King. Este autor expresó la ley que lleva su
nombre para los cereales, los que tienen una de-
manda sumamente inelástica mientras que la ofer-
ta es muy variable al depender de las condiciones
climáticas. En pocas palabras, la ley de King mani-
fiesta que las variaciones de los precios son mucho
más importantes que las variaciones de las cantida-
des.

Pero si es aplicable a los cereales, dado que tie-
nen una oferta muy variable por depender del cli-
ma, ¿por qué aplicamos al petróleo esa misma ley
dado que las cuestiones climáticas no afectan su
producción salvo marginalmente?

La explicación es simple: si es verdad que el cli-
ma físico no afecta en forma importante la produc-
ción de petróleo, sí lo afecta el llamado 'clima polí-
tico'.

Recordemos que las mayores reservas de petró-
leo se encuentran en Medio Oriente, en una zona
muy conflictiva desde el punto de vista político y
militar. Las grandes reservas de crudo se encuen-
tran en Arabia Saudita, Irán, Iraq, Kuwait y Emiratos
Árabes. Una variación de la oferta de petróleo por
algunos de estos países, al enfrentar una curva de
demanda inelástica, hace que el precio suba o baje
bruscamente.

Si analizamos una curva de la cotización del pe-
tróleo desde 1946 en adelante veremos que hasta
1973 la cotización prácticamente no registró gran-
des variaciones, ubicándose en alrededor de 2 a 4
dólares el barril. Si la gráfica la hacemos utilizando
una moneda estable (el dólar estadounidense de
1982), la cotización fue bajando levemente desde
los 10 dólares el barril a principios de la serie hasta
9 dólares aproximadamente.

Desde la guerra de Yom Kippur (octubre de 1973),
entre árabes e israelitas, la disminución de la ofer-
ta de petróleo hizo que el precio aumentase rápida-
mente desde 4,3 dólares el barril, en términos no-
minales, hasta  10,1 dólares el barril a principios de
1974. Tomando una moneda estable (dólar de 1982)
pasó desde 9 dólares, mencionados más arriba, a 21
dólares aproximadamente.

Es cierto que el bloqueo parcial de la oferta de
petróleo por la OPEP, como revancha por la pérdida
de la guerra mencionada, es la principal razón de la
gran variación que tuvo la cotización, pero también
es importante mencionar que en agosto de 1971
EE.UU. eliminó la convertibilidad del billete verde
con el oro. Los precios domésticos del país del Nor-
te aumentaron, pero la administración Nixon impu-
so un control de precios máximos durante 1972 que
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amortiguó la suba. Finalmente, los precios explota-
ron a principios de 1974.

A partir de la mencionada fecha, la cotización
del petróleo fueron fluctuante, con una fuerte suba
en los últimos años de la década del '70 a raíz de la
guerra entre dos países petroleros, Irán e Iraq. La
cotización se acercó a alrededor de 40 dólares no-
minales. Posteriormente la cotización bajó y se
mantuvo en alrededor de 20 dólares hasta fines el
año 2003. A partir de allí, con fluctuaciones diver-
sas hacia arriba y abajo, la tendencia fue de suba
llegando  a alrededor de 75 dólares en el año 2006.
Posteriormente se produjo una baja, situándose en
menos de 60 dólares a principios de 2007, y desde
allí registró una fuerte y sostenida suba que alcanzó
casi los 140 dólares a mediados del 2008. Posterior-
mente, y como consecuencia de la crisis mundial,
registró una fuerte caída llegando a fin del 2008 a
40 dólares el barril. Después comenzó una suba con
variaciones hasta los 120 dólares de la actualidad.

Si la cotización la expresamos en dólares del año
1982, en la suba de fines de los '70, a raíz de la
guerra Irán-Iraq, el petróleo trepó de poco más de
20 dólares a casi 50, para después bajar y ubicarse
en alrededor de 13 dólares desde 1986 y fluctuar
entre 20 y 10 dólares al principio de nuestra déca-
da. Desde principios del 2001 hasta mediados del
2008 la cotización fue fluctuando, con subas y ba-
jas, desde 10 dólares hasta 60 dólares a mediados
del 2008, para después bajar a alrededor de 20 dó-
lares a principios del 2009 y comenzar una suba has-
ta los últimos días.

Nota: el consumo de petróleo está en el orden
de:

85 millones de barriles x 365 días = 31.025 millo-
nes de barriles por año.

31.025 millones de barriles x u$s 100 el barril =
3,10 billones de dólares.

El consumo de granos está en el orden de:
2.600 millones de toneladas anuales x u$s 200 la

tonelada = 520.000 millones de dólares.
El valor del consumo de petróleo es de 6 veces

mayor que el consumo de granos.

LOS FLETES EN EL TRANSPORTE DE
GRANOS

En el corriente año se estima que las exporta-
ciones de granos, subproductos y aceites de origen
nacional llegarían a alrededor de 76 millones de

toneladas, dando lugar a la utilización de medios de
transporte domésticos para movilizar ese volumen
desde las chacras y acopios a los puertos. A ese to-
tal hay que agregar el transporte de los granos para
el consumo interno que lo estimamos en alrededor
de 14 millones de toneladas.

Es decir que el transporte interno sería de:
a)Transporte hacia los puertos de 76 millones de

toneladas
b)Transporte para el consumo interno que llega-

ría a 14 millones de toneladas.
c)Estimamos un consumo en chacra de alrede-

dor de 8 millones de toneladas que se utilizan como
insumo para la producción de aves, porcinos y stock.

De los 90 millones de toneladas que se transpor-
tarían internamente, el 85% lo haría utilizando el
camión, el 14% utilizando el ferrocarril y el 1% a
través de la hidrovía.

Es decir que por camión se transportarían 76,5
millones de toneladas, con un recorrido medio de
330 kilómetros, con un costo de 0,1 u$s/tn/km, con
un flete total de u$s 2.524 millones.

Por ferrocarril se transportarían 12,6 millones
de toneladas, con un recorrido medio de 450 kiló-
metros, con un costo de 0,05 u$s/tn/km, es decir
en total u$s 284 millones.

Por barcaza se transportarían 900 mil toneladas,
con un recorrido medio de 600 kilómetros, con un
costo de 0,02 u$s/tn/km, es decir en total u$s
10.800.000.

En total el flete interno llegaría a u$s 2.819 mi-
llones.

Con respecto al flete externo tenemos los si-
guientes cálculos:

a)Europa: se transportarían 17 millones de to-
neladas a un flete de u$s 40 por tonelada = u$s 680
millones.

b)África: se transportarían 6,3 millones de to-
neladas a un flete de u$s 39 por tonelada = u$s 235
millones.

c)Asia: se transportarían 23 millones de tonela-
das a un flete de u$s 62 por tonelada = u$s  1.426
millones.

d)Mercosur: se transportarían 5,7 millones de
toneladas a un flete de u$s 25 la tonelada = u$s 143
millones.

e)Latinoamérica: se transportan 11 millones de
toneladas a un flete de u$s 30 la tonelada = u$s 330
millones.

f)Otros: se transportan 13 millones de toneladas
a un flete de u$s 45 la tonelada = u$s 585 millones.

En total tendríamos exportaciones por 76 millo-
nes de toneladas con un costo total de fletes de u$s
3.399 millones.
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Es decir que el total de los fletes (doméstico y
de exportación) estarían en el orden de 6.218  mi-
llones de dólares.

INGRESOS DEL SECTOR
PRODUCTOR GRANARIO

Las exportaciones totales a valor FOB serían de:
a)Trigo: 9 millones de toneladas a u$s 320 = u$s

2.880 millones.
b)Maíz: 12 millones de toneladas a u$s 300 = u$s

3.600 millones.
c)Sorgo: 1,3 millones de toneladas a u$s 250 =

u$s 325 millones.
d)Soja: 12 millones de toneladas a u$s 490 = u$s

5.880 millones.
e)Otros granos: 3 millones de toneladas a u$s

300 = u$s 900 millones.
f)Aceite de soja: 4,5 millones de toneladas a u$s

1.200 = u$s 5.175 millones.
g)Aceite de girasol: 1,2 millones de toneladas a

u$s 1.250 = u$s 1.500 millones.
h)Harina de soja: 28,6 millones de toneladas a

u$s 370 = u$s 10.582 millones.
i)Harina de girasol: 1,5 millones de toneladas a

u$s 170 = u$s 255 millones.
j)Otras harinas: 1,5 millones de toneladas a u$s

250 = u$s 375 millones.
k)Biodiesel: 1,4 millones de toneladas a u$s 1.200

= u$s 1.680 millones.
La suma total de exportaciones sería de u$s

33.152 millones.
Si tenemos en cuenta que las retenciones pro-

medio podría estar en 30% de ese total, habría que
descontar al mencionado monto retenciones por u$s
9.946 millones. También habría que descontar los
gastos de fobbing por u$s 1.064 millones. Restarían
u$s 22.142 millones.

Tenemos que agregar las ventas en el mercado
interno de 14 millones de toneladas por u$s  195
dólares, es decir u$s 2.730 millones, lo que nos arro-
jaría una suma de u$s 24.872 millones. A esta cifra
habría que descontar los gastos de comercialización
(fletes, acondicionamientos de la mercadería y otros)
que los estimamos en u$s 5.660 millones (hemos
partido de los gastos de comercialización mencio-
nados en pág. 53 de Márgenes Agropecuarios del mes
de abril del corriente).

Los mencionados gastos de comercialización se-
rían los siguientes:

a)Cultivo de trigo: 4,4 millones de hectáreas x
u$s 122 por hectárea = 636 millones de dólares.

b)Cultivo de maíz: 4,1 millones de hectáreas x
u$s 345 por hectárea = 1.415 millones de dólares.

c)Cultivo de sorgo: 1 millón de hectáreas x u$s
424 por hectárea = 424 millones de dólares.

d)Cultivo de soja de primera: 15 millones de
hectáreas x u$s 176 por hectárea = 2.640 millones
de dólares.

e)Cultivo de soja de segunda: 3,6 millones de
hectáreas x u$s 100 por hectárea = 360 millones de
dólares.

f)Otros cultivos: 1,9 millones de hectáreas x u$s
150 por hectárea = 285 millones de dólares.

El total de estos gastos de comercialización se
estiman en 5.660 millones de dólares.

Si restamos esta cifra de los u$s 24.872 millones
quedaría un ingreso neto, antes de la deducción de
los gastos de producción, de 19.212 millones de
dólares.

Los costos de producción, en base a datos que
deducimos de la publicación de Márgenes Agrope-
cuarios, los estimamos en alrededor de 14.243 mi-
llones de dólares, quedando un neto antes del im-
puesto a las ganancias de 4.969 millones de dóla-
res. Si le deducimos una alícuota  promedio de 30%
por el impuesto a las ganancias, tenemos una utili-
dad neta de u$s 3.478 millones.

No hemos considerado en estos cálculos el 'cos-
to de oportunidad' del valor de la tierra. Si partimos
de una siembra de algo más de 31 millones de hec-
táreas, con un costo promedio de 5.000 dólares la
hectárea, tendríamos un capital u$s 155.000 millo-
nes.

TRIGO

Se autorizarán más exportaciones de trigo
El mercado local de trigo no mostró cambios en

la semana aunque la poca oferta compradora pre-
sente en el recinto de la BCR fue aún menor esta
semana.

Solo la exportación para comprar el trigo de baja
proteína estuvo pagando u$s 200 con descarga has-
ta 9,5% de proteína durante toda la semana.

Al comienzo, la demanda estuvo buscando trigo
de la próxima campaña pagando u$s 180 para en-
trega diciembre/enero. Estos valores están por de-
bajo del precio FAS teórico que se construye a par-
tir de los precios FOB que se conocen en el merca-
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do.
Los precios FOB para el trigo argentino en di-

ciembre muestran puntas compradoras a u$s 305 y
vendedoras a u$s 328, valor que en promedio llega
a u$s 316,50 para que, luego de descontarles los
derechos de exportación y los gastos fobbing, lle-
gue a u$s 218. La diferencia entre el precio teórico
y el ofrecido en el mercado no hace más que mar-
car el contexto de incertidumbre sobre la próxima
campaña.

En el mercado son varios los analistas que pro-
yectan un incremento en la superficie de cobertura
para el cereal en el 2011.

En el gráfico adjunto se muestra la evolución
del área sembrada y la producción obtenida de tri-
go de los últimos 20 años .

En el congreso A TODO TRIGO realizado esta se-
mana en la ciudad de Mar del Plata, organizado por
la Federación de Centros y Entidades Gremiales de
Acopiadores de Cereales, se ve con optimismo el
comienzo de la próxima campaña por las mejoras
climáticas de las últimas semanas producto de las
lluvias que recarga la humedad de los suelos.

Partiendo de mejores condiciones edáficas los
productores incrementarían las siembras en un 10%,
siendo algunos más optimistas al proyectar que se
alcancen las 5 millones de hectáreas, arriba de los
4,3 millones anteriores.

El incremento que se proyecta enfrenta la limi-
tación que impone la ausencia de mercado.

Hoy contamos con una producción 2010/11 de
14,7 millones de toneladas que no encuentra una
demanda activa que pueda comprar los más de 6
millones que aún no encuentran precio.

Al 27/4 el sector exportador declara compras
por 6,3 millones de tn, arriba de los 3,2 millones
del año pasado a la misma fecha, y la industria de-
claró compras por 2,9 millones de tn vs. 2,6 millo-
nes anteriores.

La exportación en la última semana declaró com-
pras por 74.800 tn, que supera el volumen autoriza-
do de ventas al exterior.

Los Roe Verde autorizados de la campana se es-
timan en 6,4 millones de tn sobre el cupo total de 7
millones.

En el congreso A TODO TRIGO, el Secretario de
Agricultura señaló que existen posibilidades de au-
mentar en 1 o 1,5 millones de toneladas de expor-
tación de trigo en los próximos días.

La ampliación del volumen está relacionado con
las declaraciones de existencias que relevan los dis-
tintos participantes de la cadena y las estimaciones
de producción y consumo interno.

El balance de oferta y demanda demuestra que

el volumen de exportación de trigo puede ser ma-
yor. En la misma reunión estimaciones de privados
hablan de exportaciones de 9 millones de toneladas
por las existencias de stocks iniciales que aumenta
la oferta.

De esta forma se confirma un importante volu-
men de oferta de trigo que no encuentra demanda
real en el mercado. La industria esta realizando
pocas compras en las últimas semanas por no con-
tar con las compensaciones del gobierno que ayu-
dan al desarrollo de su actividad.

La exportación, por su parte, cuenta con una
posición neta comprada (compras en el mercado
interno mayor a las ventas autorizadas al exterior)
y escasos negocios al exterior.

Las ventas externas están paralizadas por los
pocos Roe Verde autorizados y la demanda externa,
donde sólo Brasil está en posibilidades de pagar los
actuales precios FOB.

El precio FOB mínimo de trigo mostró una baja
en la semana de u$s 2 para quedar a u$s 353, por
arriba de los valores informados por agentes priva-
dos donde la oferta compradora para entrega en
mayo esta en u$s 345 y la oferta vendedora en u$s
350.

Los valores de mercado son inferiores a los ofi-
ciales y demuestra una vez más que la realidad del
mercado interno es otra, lejana de los valores de $
1.047 que los compradores tienen que pagar para
obtener el trigo.

Los precios reales deberían estar por debajo de
los niveles teóricos al considerar la gran oferta po-
tencial que muestra el mercado frente a una de-
manda inexistente.

El mercado mira los cultivos del norte
El comportamiento del mercado de trigo no pudo

estar exento de la evolución del clima en las princi-
pales regiones productoras del mundo.

Esta época del año es crucial para la determina-
ción de la producción en el hemisferio norte y la
recarga del perfil de humedad del suelo en el he-
misferio sur.

En Europa los operadores creen que las recien-
tes lluvias no fueron suficientes para ayudar a los
cultivos de trigo. El clima seco amenaza con reducir
la producción en varias partes del occidente de Eu-
ropa que requiere de lluvias urgentemente.

En el mayor productor de trigo de la Unión Euro-
pea, Francia, las tormentas y precipitaciones desde
el fin de semana de Semana Santa fueron muy loca-
lizadas y a menudo demasiado rápidas para traer
alivio a las plantas y los suelos que se secaron por
las altas temperaturas en abril y los meses de llu-
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vias por debajo del promedio.
La oficina meteorológica de Francia pronosticó

más lluvias dispersas para esta semana, antes de
que el clima seco se propague a lo largo del país a
mitad de semana, tras registrar altas temperaturas
y algunas tormentas el fin de semana.

En ese sentido, algunos analistas han reducido
sus perspectivas de producción en respuesta a la
ola de sequía pero las saludables cosechas en las
regiones del norte con suelos más profundos y un
clima más favorable podrían contrarrestar el recien-
te declive en el potencial de producción.

En Alemania, el segundo productor de granos de
la Unión Europea, han surgido preocupaciones por
el impacto de la sequía en la cosecha clave de tri-
go. Las esperanzas se centran ahora en los pronósti-
cos de lluvias para esta semana en el enorme cintu-
rón de trigo del norte del país.

En EE.UU. el clima continúa mayormente seco
en las planicies donde están sembrados los trigos de
invierno mientras que en las planicies del norte las
condiciones húmedas demoran las siembras del tri-
go de primavera.

Este contexto se confirma en el informe del pro-
greso de los cultivos que semanalmente publica el
USDA.

Al domingo 1 de mayo las siembras del trigo de
primavera mostraron un avance del 10% del área,
por debajo del 57% del año pasado a la misma fecha
y el 43% del promedio de los últimos cinco años.

En cuando a la condición del trigo de invierno,
el 34% estaba en la categoría de bueno a excelente,
bajando un punto respecto de la semana previa y
debajo del 68% del año pasado a la misma fecha.

Los datos sobre los
cultivos de trigo de in-
vierno tuvieron esta
semana una visión mas
amplia a partir del crop
tour de scouts en las
principales regiones
productoras.

Como ocurre habi-
tualmente a esta épo-
ca del año hay un tour
que recorre las plani-
cies productoras de tri-
go estadounidenses e
informan día a día lo
que van observando
para al final de la re-
corrida, que dura una
semana, publicar un in-
forme completo con

sus expectativas de producción.
Más de 70 representantes de la industria triguera

visitaron Kansas y otros estados vecinos para eva-
luar las condiciones de los cultivos de trigo duro de
invierno, que emergió de su período de dormancia
bajo la peor sequía en cuatro décadas. Estos scouts
examinarán 400 campos antes de publicar sus esti-
maciones de rindes y producción el día jueves.

En el primer día estuvieron recorriendo el prin-
cipal estado productor de trigo estadounidense
Kansas, que fue favorecido por lluvias durante la
semana pasada.

Los participantes del tour han recorrido las áreas
del norte y centro del estado con rindes menores al
promedio pero sin los resultados tan bajos como los
esperados por el clima seco que afectó en el desa-
rrollo de los cultivos.

Los scouts fijaron el rinde promedio para el nor-
te y centro en 40 bushels por acre, cayendo leve-
mente de los 40,7 bushels por acre del 2010 y del
promedio de los últimos nueve años de 41,5 bushels.

En general los trigos mantienen la mayor parte
de su potencial de rinde, pero en el resto de las
zonas, las perspectivas son mucho más negativas.
En el sudoeste del estado los cultivos fueron mas
afectados por la sequía y estimaron que los rindes
en las áreas del sur caerían un 16% desde el año
pasado, hasta los 33,4 bushel por acre y la produc-
ción podría disminuir aún más si persiste la sequía
en las próximas semanas.

Se espera que el estado de Kansas obtenga esta
campaña la producción de trigo más baja de los úl-
timos 9 años.

El estado de Kansas produce cerca del 25% de la
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producción total de trigo de los Estados Unidos con
un ranking en la categoría de bueno a excelente de
tan solo el 23%, según la oficina del USDA del esta-
do.

La última vez que el trigo de Kansas estuvo en
un nivel tan bajo fue a fines de abril de 1996, cuan-
do solo el 13% estaba en el ranking bueno y 0 en el
excelente. Los rindes fueron 29 bu/acre más bajo
ese año, el segundo mas bajo en los últimos 21 años.

Los productores sembraron cerca de 400.000
acres este año pero fue el tercer más bajo del ré-
cord. El trigo enfrentó la competencia con el área
de maíz que tiene escasa oferta y alta demanda para
alcanzar precios récord durante el último periodo.

La sequía puede recortar finalmente el área que
sea cosechada con trigo de invierno, producto que
representa cerca del 50% de las exportaciones esta-
dounidenses.

Hay encuestas que proyectan la menor cosecha
de trigo de invierno de los últimos cinco años.

El USDA emitirá su primera estimación oficial de
producción de trigo de invierno el próximo miérco-
les 11 de mayo de la campana 2011/12.

La proyección alcanza también a los guarismos
globales. Se conocerán las primeras cifras de oferta
y demanda para la campana 2011/12, aun cuando
en el hemisferio sur todavía no comenzaron las siem-
bras.

Las perspectivas iniciales entre los operadores
señalan una caída en la producción mundial del ce-
real,  con bajas en Estados Unidos, y un aumento en
el consumo.

MAIZ

Escaso movimiento para el maíz local
El comportamiento del mercado de maíz no pudo

estar ajeno a la evolución externa pero con las par-
ticularidades propias del mercado argentino donde
hay mucha oferta por el avance de la cosecha pero
una demanda que se mantiene tranquila. La actitud
de la demanda de exportación se justifica en que ya
tiene un importante volumen del cereal comprado
frente a las ventas externas que siguen lentas.

Las pocas ofertas escuchadas en el recinto fue-
ron para entregar el cereal en el mes de junio y
algunas otras para el mes de agosto. Los primeros
ofrecimientos para junio fueron por u$s 180, pero
luego los precios mejoraron hasta los u$s 185, ha-
ciendo caso omiso a las bajas externas. Sin embar-
go, el miércoles, el jueves y el viernes tanto el con-

sumo como la exportación estuvieron retirados del
mercado y no se conocieron precios para el cereal
en el recinto.

Como mencionamos anteriormente, la poca ac-
tividad del sector exportador en el mercado res-
ponde a la posición que muestra en el mercado.
Según el informe semanal de compras, al 27/4 el
sector había comprado 9,21 millones de toneladas,
mostrando un aumento de tan sólo 96.100 tonela-
das en la semana y con un volumen total inferior a
las 9,46 millones del año pasado a la misma fecha.
En el gráfico de la portada se muestra la evolución
de las compras del sector exportador en relación a
la producción. En la presente campaña la relación
están en el orden del 46%, superando la participa-
ción del año pasado a la misma fecha (42%) pero
mostrando un amesetamiento en las últimas sema-
nas por la menor actividad.

Las menores compras están relacionadas a las
autorizaciones de exportación. Los Roe Verde otor-
gados en la semana ascienden a 92.000 toneladas
que sumados a los anteriores acumulan 6,5 millones
de toneladas autorizadas desde comienzos de 2011.
El volumen de ventas está por debajo de las com-
pras del sector y la ausencia de una ampliación de
los cupos impacta en el mercado disminuyendo el
interés comprador.

Por el lado productivo, según las últimas esti-
maciones del servicio GEA de nuestra institución, a
medida que avanza la cosecha el panorama de los
cultivos va mejorando. Hasta ahora se recolectó un
59% de la superficie sembrada y si bien La Niña afectó
a las plantas, el escenario no es tan dramático como
se esperaba al comienzo del ciclo. De esta forma,
GEA aumentó su estimación de la producción nacio-
nal hasta 20,1 millones de toneladas gracias a la
mejora en el rinde promedio, proyectado en 64 qq/
ha. La cifra aún es menor a la proyección del Minis-
terio de Agricultura que la ubica en 20,8 millones.

El clima no ayudó a los precios del cereal
El mercado de maíz mostró mucha volatilidad,

siendo el clima el elemento que la genera pero afec-
tada por elementos propios y ajenos al cereal.

Los precios futuros en Chicago comenzaron la
semana mostrando bajas por toma de ganancias y
un posible avance de las siembras estadounidenses.

Hubo fuertes ventas de los fondos por salidas de
los mercados agrícolas. El jueves de la semana pa-
sada se estimaron ventas por 40.000 contratos de
maíz, fue la mayor venta diaria en el ultimo año.

Los días siguientes se realizaron algunas com-
pras por recomposición de posiciones pero la posi-
ción neta de participantes, no comerciales en los
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futuros de CBOT disminuyo en las últimas semanas.
Los operadores están actuando en el mercado

frente las perspectivas macroeconómicas que afec-
tan los mercados globales y las condiciones
climáticas en las regiones productoras estadouni-
denses.

El clima es el determinante del comportamien-
to de los precios en Chicago pero su análisis no es
simple.

Las fuertes lluvias durante la primavera y las
bajas temperaturas hicieron más lento las siembras
de maíz y de trigo de primavera, aumentado la pre-
ocupación por los efectos de la siembra tardía en
los cultivos.

Según el USDA al domingo 1 de mayo la siembra
de maíz se completó en un 13%, subiendo tan solo
cuatro puntos respecto de la semana previa y con
un marcado retraso frente al 66% alcanzado el año
pasado y el 40%  promedio de los últimos cinco años.

Las lluvias de la última semana paralizaron la
siembra del cereal en algunos estados, llevando el
dato oficial a estar debajo de las expectativas pre-
vias de los operadores del orden del 15%.

El clima seco en algunas zonas de Iowa, el ma-
yor estado productor, le permitió a los productores
avanzar con la siembra (8% vs. 3% previo), aunque
no hubo progresos en Illinois (10%), Indiana (2%) y
Ohio(2%).

"Por segunda semana consecutiva, las bajas tem-
peraturas, las condiciones de humedad y las fuertes
lluvias frenaron la siembra en el estado", dijo la
oficina del Servicio Nacional de Estadísticas del USDA
en Illinois.

En Indiana, las lluvias récord de abril ocasiona-
ron inundaciones en varias zonas y el exceso de hu-
medad impidió que los agricultores sembraran el
maíz en los primeros días de mayo.

Los productores del centro-oeste del Medio Oeste
suelen buscar tener sembrado su maíz para media-

dos de mayo, ya que el rendimiento puede dismi-
nuir en 1 bushel (0,0254 toneladas) por acre por
cada día que se demora la siembra tras el período
óptimo para plantar.

El progreso de las siembras está debajo de lo
programado pero aun es demasiado pronto para que
los productores cambien sus planes y destinen más
acres a la siembra de soja u otras variedades de
maíz.

Los productores no realizaran cambios en sus
intenciones  hasta el 15-20 de mayo ya que tienen
comprados todos los insumos necesarios para la ac-
tividad.

Según los analistas, los productores norteameri-
canos aún podrán alcanzar el pronósticos de siem-
bras del USDA de 92,2 millones de acres (la segunda
mayor superficie desde 1944)  en respuesta a los
precios récord del cereal y a los menores stocks
desde la década de 1930, a pesar de las demoras
causadas en abril.

En el oeste de Iowa y en el este de Nebraska aun
esperan ampliar el área de siembra a pesar del cli-
ma seco pero el aumento en otras partes del cordón
maicero puede ser limitado.

En la región hubo un paréntesis de clima seco
durante la semana pero las lluvias volverían a partir
del jueves en el este del cordón para demorar nue-
vamente las actividades de los productores.

"No existen pronósticos prolongados de clima
abierto para que las siembras tengan un gran pro-
greso. Esperamos un avance lento en el oeste del
cordón mientras que el este va a estar un poco mas
seco", dijo un Meteorólogo.

Todos los años hay retrasos en las siembras de
maíz. Para el 2011 la incógnita esta centrada en
que porción de la siembra será tardía y el porcenta-
je de dicha demora.

En el oeste se proyecta que las siembras avan-
cen durante los primeros días de mayo pero las zo-

Cereales: ROE Verde aprobados Cifras en toneladas

TRIGO BP
ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 365 ROE 45 ROE 365 TOTAL

Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 326.304 15.277.545 15.603.849
ENERO 43.912 1.559.917 1.603.829 3.354 2.007.718 2.011.072
FEBRERO 6.342 272.951 279.293 342.000 23.883 854.591 878.474
MARZO 15.619 55.460 71.079 78.206 63.208 2.447.899 2.511.107
ABRIL 4.194 38.860 43.054 60.000 25.650 986.572 1.012.222
MAYO 1.779 5.466 7.245 4.200 88.000 92.200
02/05/2011 529 529 50.000 50.000
03/05/2011 200 200 32.000 32.000
04/05/2011 960 5.266 6.226 4.200 4.000 8.200
05/05/2011 290 290 2.000 2.000
Total 2011 71.846 1.932.654 2.004.500 480.206 120.295 6.384.780 6.505.075
Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.

Fecha de emisión TRIGO MAIZ
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nas húmedas del sur y este del Medio Oeste y las
áreas frías del norte del cordón tienen menores po-
sibilidades.

Si las siembras mayormente se producen, el fac-
tor más importante se convertirá luego en el clima
durante el verano. En el 2009 el clima favorable
durante la época de desarrollo permitió compensar
las siembras tardías.

Igualmente, éste es el factor que está moviendo
el mercado de maíz.

Este grano está operando casi exclusivamente
en función de los cambios en los pronósticos de cli-
ma para el Medio Oeste. Los precios futuros en
Chicago bajaron cuando los pronósticos hablaban de
un periodo seco y subieron cuando los mapas mos-
traban lluvias.

SOJA

Los bajos precios no incentivan a vender
La soja local no quedó al margen de la tenden-

cia bajista que se observó en todos los mercados. A
las influencias externas se sumaron los elementos
propios de presión, dominados por el avance de la
cosecha, ya que en esta semana el clima fue favo-
rable para continuar con la recolección, que ya al-
canza a más del 70% del área estimada. No obstan-
te, la renuencia de los productores a desprenderse
de los granos suaviza los efectos bajistas de la trilla
y además son pocos los compradores que pagan
mejores precios para hacerse de la mercadería.

En término de precios, el valor más alto escu-
chado en el recinto fue de $1.300, que pagó la ex-
portación el lunes. Pero la suerte alcista duró poco
frente a las fuertes bajas que se copiaron desde el
frente externo. Así, con cada jornada el precio fue
bajando hasta llegar al mínimo de la semana de
$1.240, ofrecido el día jueves. El viernes, en sintonía
con la leve mejora de Chicago, los precios subieron
0,8% hasta los $1.250. No obstante, pre-
dominaron las bajas y la variación sema-
nal fue negativa y del 3,9%.

Por otro lado, los vendedores informa-
ron que por volúmenes importantes los
precios fueron mayores, incluso llegando
a los $1.310 en los días de mejores coti-
zaciones. Además, estos rumores se con-
firmaron en los precios fijados por la Cá-
mara, que nuevamente volvieron a mar-
car diferencias de entre $10 y $15 con los
valores ofrecidos abiertamente en el re-

cinto. Sin embargo, a los bajos niveles de precios
actuales las operaciones son escasas y sólo se rele-
varon negocios por no más de 25.000 toneladas. Hay
mejores precios para entrega más diferida, por ejem-
plo, en junio o julio, que podrían llegar hasta $1.310.

En cuanto a las perspectivas productivas, las
estimaciones son dispares. Algunos privados exter-
nos, como Oil World, mantuvieron sin cambios sus
proyecciones en 49 millones de toneladas, cifra que
está en línea con ciertas estimaciones locales. Sin
embargo, nuestra institución, a través del servicio
GEA, revisó al alza sus cifras respecto al mes pasa-
do fijando la cosecha en 50,2 millones de toneladas
debido a un pequeño aumento en las estimaciones
de rindes. Las lluvias que se recibieron en febrero
permitieron una recuperación de los lotes de pri-
mera y los resultados están superando a las expec-
tativas. Los buenos rindes de la provincia de Santa
Fe y las excelentes condiciones en las áreas del nor-
te compensan los menores rendimientos de Buenos
Aires y Córdoba. No obstante, para la soja de se-
gunda los rendimientos han quedado muy por deba-
jo de los niveles históricos.

Por el lado de la comercialización, hasta el miér-
coles pasado las compras totales de la industria y la
exportación ascendían a casi 21 millones de tonela-
das, volumen que representa un 42% de la produc-
ción estimada. Como se observa en el cuadro de
Indicadores Comerciales, el porcentaje de avance
es apenas inferior al 44% del año pasado y al prome-
dio del 43% para esta época. Del total un 59% fue
comprometido por la industria y el restante 41% por
las firmas exportadoras, como puede verse en el
gráfico de la portada. En ambos casos, las compras
están avanzando a un ritmo promedio de 5% sema-
nal.

A diferencia de Argentina, Brasil probablemente
obtenga una cosecha récord, superior a los 68,7
millones que recolectó el ciclo pasado. Hasta el 29/
04 se había cosechado el 95% de los cultivos y los
últimos reportes muestran rindes en niveles récord
en los tres principales estados productores. En nues-

2010/11 Prom.5 2009/10
Producción 50,20 44,15 54,60
Compras totales 20,95 19,16 24,02

42% 43% 44%
Precios por fijar 8,05 7,25 9,46

16% 16% 17%
Precios en firme 12,90 11,91 14,56

26% 27% 27%
Sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en millones de toneladas métricas.

Indicadores Comerciales al 27/04
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GEA - GUÍA ESTRATÉGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO: PRADERA
PERMANENTE
MAPA DE AGUA EN EL SUELO: PRADERA
PERMANENTE - Porcentaje de agua útil al 05/05/11

DIAGNOSTICO: como se anticipó en el informe de la se-
mana previa, las precipitaciones fueron muy buenas en
gran parte de la región GEA, con registros superiores a
100 mm especialmente en el centro-sur de GEA. Los ma-
yores acumulados se midieron sobre General Pinto, en la
provincia de Buenos Aires, donde a lo largo de toda la
semana se observaron 163,8 mm. El segundo acumulado
más importante del período fue de 100,4 mm en Lincoln,
también en la provincia de Buenos Aires.
El resto de la región recibió lluvias entre los 30 y 80 mm.
En cuanto a las marcas térmicas máximas, los valores fue-
ron relativamente homogéneos, con temperaturas entre
25 y 30°C, valores levemente superiores a los parámetros
normales para el final del mes de abril y principios de
mayo. Los registros más altos, se concentraron sobre el
Este de la provincia de Córdoba. Los valores mínimos, en

cambio, se mantuvieron dentro de los normales para la
época del año. Heladas muy aisladas se registraron en
sectores del área GEA, pero las mismas no fueron inten-
sas.
El valor de temperatura más bajo de la semana, 1,9°C por
debajo de cero, se observó en Bigand, provincia de Santa
Fe, seguido de Canals en la provincia de Córdoba, con un
valor similar, -1,5°C. Debido a las excelentes precipita-
ciones de esta la última semana, se puede ver un impor-
tante mejoramiento de la humedad edáfica sobre toda la
región GEA.
La zona en la que se presentaba el mayor déficit, sobre el
Noroeste de la provincia de Buenos Aires, Sudeste de Cór-
doba y Sudoeste de Santa Fe, hoy presenta un significati-
vo aumento de las condiciones de humedad del suelo. Para
que las condiciones de reserva en los próximos 15 días
sean óptimas, prácticamente no se necesitan precipita-
ciones significativas en la región y sólo en algunos secto-
res de la provincia de Córdoba serían necesarios 40 mm
para que la humedad del suelo logre también  en esa con-
dición.
ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 5 y
el miércoles 11 de mayo comenzará con tiempo estable,
escasa nubosidad y temperaturas bajas, pero dentro de
los parámetros normales para la época del año. El período
de pronóstico tendrá como característica principal la es-
tabilidad de las condiciones a lo largo de toda la semana.
La presencia de un centro de alta presión que dominará
toda la zona central del país inhibirá el desarrollo de nu-
bosidad en toda la región núcleo y las precipitaciones se-
rán totalmente nulas. La circulación del viento prevale-
cerá del sector Norte, aunque a comienzos del período
habrá una rotación del viento al sector Sur, con débil in-
tensidad, pero rápidamente volverá a establecerse del
sector Norte, aumentando la intensidad. Esta caracterís-
tica permitirá que las marcas térmicas aumenten de ma-
nera pronunciada a lo largo del período. Por otro lado, la
circulación del viento del sector Norte también favorece-
rá en incremento de la humedad en las capas bajas de la
atmósfera.
Si bien el mayor contenido de humedad se concentrará
sobre el Litoral del país, se espera que lentamente co-
mience a desplazarse hacia el Sur, alcanzando la zona GEA
hacia el final de la semana. Esto permitirá que a comien-
zos del próximo período las condiciones en la región
comiencen a ser inestables.
www.bcr.com.ar/gea

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA PRADERA
PERMANENTE - - - - - Porcentaje de agua útil al 28/05/11
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tro vecino país y competidor en el mercado mundial
de la soja, ya se ha vendido un 62% de la cosecha,
en línea con el promedio histórico pero superando
el 42% del año pasado.

Los fundamentals de la soja también justifican la
caída

La primera semana de mayo fue claramente ba-
jista, tendencia que fue generalizada en el merca-
do e incluso con mayores variaciones en los cerea-
les. Las influencias externas fueron la justificación
ideal para que los inversores comenzaran a realizar
las ganancias que se venían registrando en casi to-
dos los productos. Así, la soja cayó un 5%, el maíz
un 9,9% y el trigo un 6%. Entre los subproductos de
la soja, la mayor variación fue para el aceite, que
disminuyó un 4,9% contra el 3,75% de la harina.

La diferencia entre la soja y los cereales radica
en que en estos últimos aún persisten los elementos
de sostén de los fundamentals y, por ello, las co-
rrecciones de esta semana fueron el fiel reflejo de
un mercado sobrecomprado y que necesitaba to-
marse un descanso. Pero en el caso de la soja, los
fundamentals actuales acompañan la tendencia ba-
jista. Veamos por qué:

-Cultivos en Sudamérica: en Argentina y en Bra-
sil prácticamente está finalizando la recolección.
En Brasil, las estimaciones en las últimas semanas
han mejorado fuertemente y ya se habla de una
cosecha récord, del orden de 72,5 millones de to-
neladas. En Argentina, si bien hay temores por los
rindes de los cultivos de segunda implantación, la
mayoría de las estimaciones locales rondan entre
los 49 y 50 millones de toneladas o incluso por enci-
ma, como es el caso de nuestra institución que en
su informe mensual la elevó hasta los 50,2 millones.

-China: como consecuencia del ingreso de la co-
secha sudamericana al circuito comercial, los com-
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Soja Maíz Trigo

pradores chinos comienzan a importar soja
más barata desde esos destinos, comporta-
miento claramente estacional y que se man-
tiene hasta el ingreso de la nueva cosecha
estadounidense. Además, los importadores
chinos disminuyeron el ritmo de compras
frente a las enormes reservas que han acu-
mulado en los meses precedentes.

-Exportaciones: las cifras semanales co-
rroboran la disminución de la demanda de
exportación. En el informe sobre inspeccio-
nes semanales no se reportaron ventas hacia
el país asiático.

-Siembras en Estados Unidos: el escaso
avance de las plantaciones de maíz en el
Medio Oeste es un tema preocupante. El cli-

ma excesivamente húmedo impide que los produc-
tores continúen con las siembras del cereal y ya hay
rumores de posibles cambios en los planes, para
destinar una mayor cantidad de acres a la siembra
de soja. Si bien esta semana se pudo avanzar, habrá
que esperar hasta el próximo informe del USDA para
ver si se confirma o no la mejora.

De ahora en adelante serán cruciales en la de-
terminación de los precios las condiciones climáticas
y sus efectos sobre las siembras. El próximo lunes el
USDA publica su primera estimación sobre las plan-
taciones de soja, en su informe semanal sobre rating
de los cultivos. Si bien las demoras en el maíz po-
drían beneficiar a la oleaginosa, no hay que olvidar-
se que estas mismas condiciones húmedas pueden
afectar a las actividades de siembra de la soja.

Esta semana las influencias externas tuvieron un
papel importante en la determinación de la ten-
dencia de los granos. La caída de los precios del
petróleo junto con la firmeza del dólar incentivó a
los fondos a liquidar también sus posiciones en
commodities agrícolas. El comportamiento externo
fue determinado primero, por la sorpresiva muerte
de Bin Laden y luego, por los débiles datos econó-
micos en ambos lados del Atlántico que aumentaron
las preocupaciones en relación a la recuperación
económica y a la demanda. Sin embargo el viernes,
cierto optimismo provino de los mejores datos so-
bre empleo en Estados Unidos (que es la mayor eco-
nomía mundial) y esto incentivó a que varios acti-
vos se recuperaran al inicio de la jornada. La soja
pudo sostener las mejoras hasta el cierre, subiendo
un 0,4% hasta los 486,84 dólares la tonelada. Lo
mismo ocurrió con los subproductos y el aceite au-
mentó un 0,02% hasta los 1220,68 dólares mientras
que la harina cerró a 380,18 dólares, mostrando un
incremento diario del 0,64%.
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Cámaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 29/04/11 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 Promedio 
semanal

Promedio año 
anterior *

Diferencia año 
anterior

Rosario
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.380,00 1.380,00 1.380,00 1.370,00 1.377,50 962,65 43,1%
Soja 1.300,00 1.297,00 1.280,00 1.275,00 1.255,00 1.281,40 988,21 29,7%
Mijo
Sorgo 730,00 700,00 715,00 390,59 83,1%

Bahía Blanca
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.285,00 1.285,00 1.285,00 1.290,00 1.275,00 1.284,00 963,54 33,3%
Soja 1.290,00 1.295,00 1.275,00 1.265,00 1.240,00 1.273,00 1.000,27 27,3%
Mijo
Sorgo
Córdoba
Trigo Duro
Soja

Santa Fe
Trigo
Sorgo

Buenos Aires
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.380,00 1.380,00 1.360,00 1.380,00 1.375,00 962,65 42,8%
Soja

BA p/Quequén
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.290,00 1.292,90 1.292,90 1.295,00 1.280,00 1.290,16 964,92 33,7%
Soja 1.240,00 1.250,00 1.230,00 1.214,30 1.190,00 1.224,86 981,33 24,8%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Básicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energía Eléctrica. 

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 29/04/11
Variación 
semanal

Harinas de trigo ($ )
"0000" 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0
"000" 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0

Pellets de afrechillo ($ )

Disponible (Exp) 510,0 530,0 550,0 560,0 560,0 510,0 9,80%

Aceites ($ )

Girasol crudo 3.650,0 3.650,0 3.650,0 3.650,0 3.650,0 3.620,0 0,83%
Girasol refinado 4.250,0 4.250,0 4.250,0 4.250,0 4.250,0 4.250,0
Lino
Soja refinado 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0 3.900,0
Soja crudo 3.370,0 3.370,0 3.370,0 3.370,0 3.370,0 3.370,0

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0 700,0
Soja pellets  (Cons Dársena) 1.080,0 1.080,0 1.080,0 1.080,0 1.080,0 1.080,0

(Dna) Dársena - (Cba) Córdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportación - (Cons) Consumo.  
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Mercado Físico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 Var.% 29/04/11

Trigo  
Exp/GL C/Desc. Cdo. Prot. Max. 9,5 u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. Prot. 8,5 a 9,5 u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. Prot. 8,5 a 9,5 u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. Prot. 9 a 9,5 u$s 205,00 205,00  
Exp/AS C/Desc. Cdo. Prot. 9 a 9,5 u$s 205,00 205,00  
Exp/Tmb Nov/Dic'11 Cdo. M/E u$s 180,00  
Exp/SM Dic/Ene'12 Cdo. M/E u$s 180,00 180,00 180,00 0,0% 180,00

Maíz  
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 700,00  700,00
Exp/GL Jun Cdo. M/E u$s  190,00
Exp/Tmb Jun Cdo. M/E u$s  190,00
Exp/SM Jun Cdo. M/E u$s 185,00  
Exp/Tmb Jun Cdo. M/E u$s 180,00 180,00  188,00
Exp/SM Ago Cdo. M/E u$s 186,00  

Sorgo  
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 710,00 680,00 680,00 650,00 650,00 -9,7% 720,00
Exp/GL Jul Cdo. M/E u$s 175,00 168,00 168,00 162,00 160,00  
Exp/SM Jul/Ago Cdo. M/E u$s 175,00 168,00 168,00 162,00 160,00 -11,1% 180,00
Exp/AS Jul/Ago Cdo. M/E u$s 175,00 168,00 168,00 162,00 160,00 -11,1% 180,00

Soja  
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1260,00 1240,00 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/GL Desde 09/05 Cdo. M/E  1290,00
Fca/Tmb Desde 09/05 Cdo. M/E  1290,00
Fca/Ric Desde 09/05 Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/SM Desde 09/05 Cdo. M/E 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/VGG Desde 09/05 Cdo. M/E 1250,00 -3,1% 1290,00
Fca/SL Desde 09/05 Cdo. M/E 1290,00 1270,00  
Fca/Junín C/Desc. Cdo. M/E 1210,00 1190,00 1180,00 1160,00 1170,00 -3,3% 1210,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 1190,00 1170,00 1160,00 1140,00 1150,00 -3,4% 1190,00
Fca/Chivilcoy C/Desc. Cdo. M/E 1210,00 1190,00 1180,00 1160,00 1170,00 -3,3% 1210,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 1300,00 1270,00 1265,00 1240,00 1250,00 -3,8% 1300,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1240,00  
Fca/VGG S/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1240,00  
Fca/GL S/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00  
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 1290,00 1270,00 1260,00 1240,00 1250,00  
Exp/SM Junio Cdo. M/E 1270,00 1255,00  
Exp/AS Junio Cdo. M/E 1270,00 1255,00  
Exp/SM Julio Cdo. M/E 1275,00 1260,00  
Exp/AS Julio Cdo. M/E 1275,00 1260,00  

Girasol  
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 1380,00 1380,00 1380,00 1360,00 1320,00 -4,3% 1380,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 1380,00 1380,00 1380,00 1360,00 1320,00 -4,3% 1380,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1380,00 1380,00 1380,00 1360,00 1320,00 -4,3% 1380,00
Fca/T.Lauquen Mar Cdo. M/E u$s 315,00 315,00 315,00 310,00 300,00 -4,8% 315,00

(Exp) Exportación. (Fca) Fábrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (Flt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga 
incluida. (S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercadería entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) 

Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martín (SF) Santa Fe (Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitución (SN) San 
Nicolás (SP) San Pedro (SJ) San Jerónimo Sur. (Tmb) Timbúes (VGG) Villa Gobernador Gálvez. Precios en dólares convertibles a pesos según el dólar comprador 

Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 var.sem.

FINANCIEROS En $ / U$S
DLR052011 357.782 286.571 4,106 4,104 4,104 4,104 4,104 -0,10%
DLR062011 171.516 207.560 4,137 4,135 4,134 4,134 4,134 -0,12%
DLR072011 192.056 118.674 4,168 4,166 4,163 4,163 4,165 -0,14%
DLR082011 111.331 51.110 4,204 4,202 4,197 4,200 4,200 -0,14%
DLR092011 53.998 94.183 4,240 4,236 4,232 4,235 4,236 -0,14%
DLR102011 59.140 71.641 4,280 4,275 4,270 4,270 4,271 -0,21%
DLR112011 44.100 63.312 4,320 4,314 4,310 4,313 4,315
DLR122011 17.918 63.795 4,361 4,357 4,351 4,350 4,353 -0,16%
DLR012012 18.410 71.895 4,401 4,396 4,392 4,398 4,397 -0,07%
DLR022012 17.050 98.150 4,442 4,440 4,432 4,440 4,439 -0,02%
DLR032012 10.300 102.480 4,482 4,480 4,474 4,480 4,480
DLR042012 28.200 91.000 4,520 4,518 4,518 4,524 4,524 0,15%
DLR052012 5.000 5.000 4,560 4,560 4,566 4,566
DLR062012 15.000 10.000 4,600 4,605 4,605
DLR102012 1.000 1.000 4,840 4,840 4,845 4,840
ECU062011 3.003 6,110 6,100 6,100 6,050 5,950 -2,62%
ORO062011 2.017 7.822 1.558,60 1.532,00 1.514,80 1.479,00 1.490,00 -4,67%
ORO122011 1.346 2.767 1.561,6000 1.535,6000 1.519,0000 1.483,5000 1.495,6000 -4,54%
RFX000000 60 665 4,0794 4,0778 4,0792 4,0797 4,0802 0,00%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR052011 2.787 1694 319,60 316,00 313,00 307,90 309,00 -3,50%
ISR072011 1.525 2690 325,90 322,50 319,50 314,20 314,50 -3,59%
ISR092011 394 947 331,00 328,00 325,30 320,20 320,20 -3,55%
ISR112011 253 645 336,50 333,50 330,50 325,40 325,50 -3,36%
ISR052012 130 271 313,00 310,00 308,00 302,70 303,00 -2,88%
MAI000000 303 181,50 183,00 182,00 179,00 178,00 -3,78%
MAI052011 29 181,50 183,00 182,00 179,00 178,00 -3,78%
MAI072011 119 185,50 187,00 185,00 182,00 180,00 -4,76%
MAI042012 15 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00 -1,10%
SOF000000 319,50 316,00 313,10 308,50 310,00 -3,13%
SOF052011 143 768 319,50 316,00 313,10 308,50 310,00 -3,13%
SOF072011 168 195 327,50 324,50 320,50 315,20 317,10 -3,76%
SOF092011 5 5 332,00 329,00 325,00 320,00 321,50
SOF112011 30 5 336,50 333,50 330,00 325,50 327,20
SOF052012 30 313,50 311,00 308,50 303,20 303,50 -2,88%
SOJ000000 1999 321,60 318,30 314,00 310,00 312,00 -3,38%
SOJ052011 78 969 321,60 318,30 314,00 310,00 312,00 -3,38%
SOJ072011 292 292 329,00 326,00 322,00 316,50 318,00 -3,64%
SOJ092011 73 60 333,50 330,50 326,50 321,50 323,00 -3,29%
SOJ112011 77 49 338,50 335,50 331,50 326,50 328,00 -2,96%
SOJ052012 23 371 316,00 313,00 310,50 305,20 305,50 -3,02%
TRI000000 224 170,00 166,00 165,00 160,00 160,00 -3,61%
TRI052011 25 10 170,00 166,00 165,00 160,00 160,00 -3,61%
TRI072011 10 15 180,00 176,00 169,00 165,00 165,50 -5,43%
TRI012012 176 187,50 187,50 185,00 184,00 184,00 -1,60%

TOTAL 1.112.266 1.362.480

ROFEX. Ultimo precio operado de cada día en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Ejercicio opción

PUT
ISR052011 300 put 36 234 2,000
ISR052011 304 put 10 646 3,200
ISR052011 308 put 52 87 5,500 5,000
ISR052011 312 put 34
ISR052011 316 put 15 34 5,400
ISR052011 320 put 60 138 7,500 14,000
ISR052012 262 put 12 52 6,500

03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 02/05/11 
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ROFEX. Ultimo precio operado de cada día en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Ejercicio opción

CALL
DLR102011 4,06 call 53 108
DLR102011 4,46 call 53 108
ISR052011 316 call 8 23 1,500
ISR052011 320 call 4 25 0,700
ISR052011 324 call 56 140 3,600 2,500 1,600 0,600
ISR052011 328 call 14 101 1,000 1,000
ISR052011 332 call 12 91 0,600
ISR112011 334 call 4 4 12,000
 /1 El interés abierto corresponde al día viernes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.

03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 02/05/11 

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
02/05/11 03/05/11 04/05/11 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

FINANCIEROS En $ / U$S

DLR052011 4,109 4,105 4,106 4,106 4,103 4,104 4,106 4,104 4,105 4,107 4,103 4,104 4,104 4,102 4,104 -0,07%
DLR062011 4,139 4,137 4,137 4,136 4,134 4,135 4,138 4,134 4,134 4,137 4,132 4,133 4,135 4,134 4,134 -0,14%
DLR072011 4,169 4,167 4,168 4,167 4,165 4,165 4,168 4,163 4,163 4,166 4,163 4,163 4,165 4,163 4,165 -0,14%
DLR082011 4,209 4,206 4,206 4,202 4,200 4,202 4,200 4,197 4,197 4,200 4,200 4,200 4,205 4,199 4,200 -0,14%
DLR092011 4,250 4,246 4,246 4,236 4,236 4,236 4,232 4,232 4,232 4,235 4,230 4,235 4,237 4,233 4,236 -0,14%
DLR102011 4,280 4,280 4,280 4,275 4,275 4,275 4,271 4,270 4,270 4,276 4,268 4,270 4,271 4,267 4,271
DLR112011 4,320 4,320 4,320 4,314 4,314 4,314 4,314 4,314 4,314 4,315 4,305 4,313 4,319 4,310 4,319 0,09%
DLR122011 4,362 4,362 4,362 4,357 4,356 4,357 4,352 4,350 4,351 4,350 4,350 4,350 4,353 4,347 4,350 -0,23%
DLR012012 4,410 4,404 4,404 4,396 4,394 4,396 4,392 4,392 4,392 4,403 4,397 4,403 4,397 4,397 4,397 -0,07%
DLR022012 4,442 4,430 4,442 4,440 4,440 4,440 4,435 4,430 4,430 4,443 4,440 4,440
DLR032012 4,477 4,473 4,473 4,482 4,480 4,480 4,480 4,476 4,476 -0,20%
DLR042012 4,523 4,520 4,522 4,520 4,515 4,518 4,518 4,517 4,518 4,526 4,526 4,526
DLR052012 4,570 4,560 4,560
DLR062012 4,600 4,600 4,600 4,605 4,605 4,605
DLR102012 4,840 4,840 4,840
ORO062011 1573,0 1556,3 1558,5 1545,2 1529,5 1529,5 1540,1 1508,8 1514,8 1498,1 1475,0 1479,0 1496,6 1483,6 1490,0 -3,75%
ORO122011 1575,7 1559,0 1561,6 1545,5 1535,0 1535,0 1527,2 1510,7 1519,0 1525,0 1485,4 1485,4 1499,0 1487,1 1495,6 -4,43%

RFX000000 4,072 4,072 4,072 4,074 4,073 4,073

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

ISR052011 320,50 318,90 319,60 318,00 315,40 316,00 315,00 313,00 313,00 310,50 306,80 307,90 310,50 306,00 309,00 -3,50%
ISR072011 326,00 324,50 325,90 324,10 322,00 322,50 321,50 319,80 319,80 314,20 313,00 314,20 316,00 313,70 314,30 -3,59%
ISR092011 331,20 330,90 331,00 329,70 327,90 328,00 326,40 325,30 325,30 320,40 320,10 320,40 -3,49%
ISR112011 336,00 336,00 336,00 334,00 332,90 333,50 332,10 330,50 330,50 326,70 324,40 324,40 327,50 324,40 325,50 -3,36%
ISR052012 310,00 309,40 310,00 308,50 308,00 308,00 303,30 303,00 303,10
MAI052011 182,00 181,50 181,50
SOF052011 319,50 319,50 319,50 316,50 314,50 316,00 313,50 313,00 313,10 309,00 308,00 308,00 310,00 310,00 310,00 -3,13%
SOF072011 328,00 327,50 327,50 315,50 315,10 315,10 317,10 317,10 317,10 -2,43%
SOF092011 331,50 331,50 331,50
SOF112011 335,50 335,50 335,50 327,50 327,20 327,20
SOJ052011 321,50 321,50 321,50 319,70 317,50 317,50 315,50 314,00 314,00
SOJ072011 329,00 328,00 329,00 327,00 327,00 327,00 325,00 323,00 323,50 320,10 315,70 315,80 318,00 317,90 318,00 -3,64%
SOJ092011 333,00 332,00 333,00 323,00 323,00 323,00
SOJ112011 338,50 336,00 338,50 332,90 332,90 332,90 328,80 326,50 328,00
SOJ052012 310,50 310,50 310,50
TRI052011 166,00 165,00 166,00 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00 -3,03%
TRI072011 169,00 169,00 169,00

1.091.655 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos1.371.291

05/05/11
Posición

06/05/11
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada

Posición Volumen Sem. Open Interest 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 var.sem.
TRIGO B.A. 05/2011 11.800 58 177,00 188,00 186,00 185,00 186,00 6,90%
TRIGO B.A. 07/2011 16.200 766 195,00 196,10 194,00 192,30 190,00 -2,06%
TRIGO B.A. 09/2011 4.500 135 201,50 201,80 199,50 197,50 194,50 -1,77%
TRIGO B.A. 01/2012 12.300 749 195,50 196,00 193,50 192,00 192,00 -0,52%
TRIGO Q.Q. 05/2011 101,00 102,00 101,00 101,00 100,00
TRIGO ROS 05/2011 80,00 82,00 84,00 84,00 84,00 7,69%
MAIZ ROS 05/2011 200 183,00 186,50 187,00 184,00 184,00
MAIZ ROS 07/2011 10.400 1.061 187,00 186,80 187,50 182,00 182,00 -3,19%
MAIZ ROS 12/2011 7.400 94 191,00 191,00 190,50 186,50 186,50 -2,86%
MAIZ ROS 04/2012 15.600 342 179,00 179,00 180,50 180,00 180,00 -1,64%
SORGO ROS 05/2011 500 19 181,00 181,00 181,00 181,00 180,00 -0,55%
SORGO ROS 06/2011 3 184,00 184,00 184,00 184,00 183,00 -0,54%
SORGO ROS 04/2012 500 8 177,00 175,00 175,00 175,00 173,00 -2,26%
SOJA I.W. 05/2011 2.700 40 102,00 102,00 102,00 103,00 103,00 0,98%
SOJA I.W. 07/2011 102,00 102,00 102,00 103,00 103,00 0,98%
SOJA Q.Q. 05/2011 6.500 43 88,00 87,50 87,00 87,00 86,50 -0,57%
SOJA Q.Q. 07/2011 1 93,00 92,50 92,00 92,00 92,00 -1,08%
SOJA ROS 05/2011 150.000 2.214 322,00 318,90 317,00 311,50 313,80 -2,79%
SOJA ROS 06/2011 3.300 96 326,50 323,00 321,50 313,00 318,00 -3,05%
SOJA ROS 07/2011 85.300 2.051 329,00 325,90 323,50 316,60 318,50 -3,48%
SOJA ROS 09/2011 19.800 378 332,30 329,80 327,50 322,00 324,00 -2,85%
SOJA ROS 11/2011 16.000 590 338,00 334,60 332,00 327,00 328,50 -2,95%
SOJA ROS 05/2012 35.500 1.571 316,50 313,00 310,50 305,50 307,00 -3,09%
SOJA VIL 05/2011 22 80,00 82,00 82,00 83,00 83,00 3,75%
SOJA VIL 06/2011 3.200 60 80,00 81,00 82,00 84,00 84,00 5,00%
SOJA VIL 07/2011 100 123 80,00 81,00 81,00 83,00 83,00 3,75%
SOJA VIL 09/2011 100 50 80,00 81,00 81,00 83,00 83,00 3,75%
SOJA VIL 11/2011 100 80,00 81,00 81,00 83,00 86,00 7,50%
SOJA DAI 05/2011 59 82,00 82,00 82,00 85,00 85,00 3,66%
SOJA DAI 06/2011 100 50 82,00 82,00 82,00 85,00 85,00 3,66%
SOJA DAI 07/2011 1.800 62 82,00 82,00 82,00 85,00 85,00 3,66%
SOJA DAI 09/2011 500 5 85,00 85,00
SOJA DAI 11/2011 100 85,00 88,00
SOJA BRQ 05/2011 500 74,50 74,50 74,50 74,50 74,50 -0,67%

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posición Vol. Sem. Open Interest 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 778,00 780,00 776,00 770,00 770,00 1,32%
Maíz BA Inmed. 755,00 760,00 760,00 745,00 745,00 -1,32%
Soja Ros Inm/Disp. 1.299,00 1.275,00 1.270,00 1.260,00 1.275,00 0,39%
Soja Fáb. Ros Inm/Disp 1.299,00 1.275,00 1.270,00 1.260,00 1.275,00 0,39%

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

02/05/11 03/05/11 04/05/11 06/05/11 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

TRIGO B.A. 05/2011 181,5 175,0 181,5 189,0 188,0 188,0 181,0 181,0 181,0 185,0 184,0 184,0 187,0 186,0 186,0 7,5%
TRIGO B.A. 07/2011 195,0 193,5 194,2 197,0 195,0 195,0 194,0 194,0 194,0 195,0 189,0 189,0
TRIGO B.A. 09/2011 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 197,0 197,0 197,0 195,0 195,0 195,0
TRIGO B.A. 01/2012 195,0 194,5 194,5 196,0 195,0 195,5 194,0 193,5 193,5 192,0 192,0 192,0 192,0 192,0 192,0 -1,3%
MAIZ ROS 05/2011 184,0 184,0 184,0
MAIZ ROS 07/2011 185,0 185,0 185,0 187,0 186,0 187,0 188,0 185,0 185,0 183,5 182,0 182,0 182,0 182,0 182,0
MAIZ ROS 12/2011 190,0 189,9 190,0 190,0 190,0 190,0 190,5 189,0 190,0 186,5 186,5 186,5 186,5 186,5 186,5
MAIZ ROS 04/2012 180,0 180,0 180,0 180,0 179,7 180,0 180,5 180,0 180,0 181,0 180,0 180,0
SORGO ROS 05/2011 178,0 178,0 178,0 178,0 178,0 178,0 178,0 178,0 178,0 180,0 180,0 180,0
SORGO ROS 04/2012 175,0 174,0 174,0
SOJA I.W. 05/2011 103,0 101,0 101,0
SOJA Q.Q. 05/2011 87,5 87,5 87,5 87,8 87,0 87,8 86,5 86,5 86,5 -1,1%
SOJA ROS 05/2011 322,5 320,0 322,3 320,4 317,5 319,3 319,0 316,5 316,5 313,0 311,0 313,0 314,5 312,0 313,8 -2,7%
SOJA ROS 06/2011 322,0 321,5 322,0 315,0 315,0 315,0

05/05/11
Posición
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MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

02/05/11 03/05/11 04/05/11 06/05/11 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

SOJA ROS 07/2011 330,0 326,5 330,0 327,4 325,0 326,0 325,5 322,0 322,0 317,5 316,0 317,0 319,0 316,5 318,5 -3,3%
SOJA ROS 09/2011 333,5 332,3 333,5 331,5 329,0 331,0 329,0 327,0 327,5 322,0 321,3 321,5 324,0 324,0 324,0 -2,8%
SOJA ROS 11/2011 338,5 337,5 338,3 336,0 334,5 335,5 333,0 332,0 332,0 327,0 326,5 327,0 329,0 326,6 328,5 -2,9%
SOJA ROS 05/2012 316,5 314,9 316,0 314,5 312,5 312,9 312,0 310,5 310,6 305,5 304,2 304,9 307,0 304,5 307,0 -2,5%
SOJA VIL 06/2011 84,0 83,0 84,0
SOJA VIL 07/2011 83,0 83,0 83,0
SOJA VIL 09/2011 83,0 83,0 83,0
SOJA VIL 11/2011 83,0 83,0 83,0 86,0 86,0 86,0
SOJA DAI 06/2011 85,0 85,0 85,0
SOJA DAI 07/2011 85,0 85,0 85,0
SOJA DAI 09/2011 85,0 85,0 85,0
SOJA DAI 11/2011 85,0 85,0 85,0 88,0 88,0 88,0
SOJA BRQ 05/2011 75,0 75,0 75,0

05/05/11
Posición

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot 355,00 355,00 355,00 353,00 353,00 355,00 -0,56%
  Precio FAS 256,12 256,14 256,14 254,66 254,66 256,12 -0,57%
  Precio FOB May'11 346,50 346,50 347,50 346,50 v 352,00 350,00 0,57%
  Precio FAS 247,63 247,64 248,64 248,16 253,66 251,12 1,01%
  Precio FOB Dic'11 315,00 316,50 317,50 316,50 316,50 315,00 0,48%
  Precio FAS 216,12 217,64 218,64 218,16 218,16 216,12 0,94%
Trigo baja proteína
  Precio FOB May'11 286,00 286,00 283,50 281,50 290,00 294,00 -1,36%
  Precio FAS 191,96 191,97 189,47 187,53 196,03 199,95 -1,96%
Ptos del Sur
  Precio FOB Abr'11 v 340,00
  Precio FAS 240,62
  Precio FOB May'11 v 335,00 362,00 362,00 357,50 v 365,00
  Precio FAS 235,63 262,64 262,64 258,66 266,16
Brasil
  Precio FOB May'11 v 355,00 v 355,00 v 350,00 v 350,00 v 350,00 v 355,00 -1,41%
  Precio FAS 337,77 337,79 332,79 332,85 332,85 337,77 -1,46%
Uruguay
  Precio FOB May'11 v 335,00 v 335,00 v 350,00 v 350,00 v335,00
  Precio FAS 317,77 317,79 332,79 332,85 317,77
  Precio FOB Dic'11 293,50
  Precio FAS 276,35
Paraguay
  Precio FOB May'11 c 290,00 320,00
  Precio FAS 272,80 302,77
  Precio FOB Dic'11 c 290,00 c 290,00 c 285,00 c 295,00
  Precio FAS 272,79 272,79 267,85 277,85
Maíz Up River
  Precio FOB Spot 312,00 302,00 301,00 293,00 286,00 312,00 -8,33%
  Precio FAS 237,26 229,26 229,02 222,61 217,00 237,26 -8,54%
  Precio FOB May'11 301,07 295,66 v 301,76 v 294,77 269,18 310,22 -13,23%
  Precio FAS 227,73 222,92 229,78 224,38 200,19 235,48 -14,99%
  Precio FOB Jun'11 302,94 298,71 300,78 293,98 311,60
  Precio FAS 229,60 225,97 228,79 223,59 236,86
  Precio FOB Jul'11 303,53 299,30 300,58 294,58 285,52 312,19 -8,54%
  Precio FAS 230,19 226,56 228,60 224,18 216,52 237,45 -8,81%
  Precio FOB Ago'11 v 306,09 v 302,65 301,56 297,72 v 315,54
  Precio FAS 232,75 229,90 229,58 227,33 240,80
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot 233,00 228,00 227,00 220,00 205,00 239,00 -14,23%
  Precio FAS 174,71 171,02 170,22 164,85 152,85 179,50 -14,85%
  Precio FOB May'11 214,36 210,13 214,36 209,39 218,10
  Precio FAS 156,07 153,15 157,58 154,24 158,61
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot 512,00 502,00 502,00 493,00 493,00 510,00 -3,33%
  Precio FAS 316,92 310,41 310,08 304,37 304,37 315,62 -3,56%
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B O L S  A    D  E    C  O M E R C I  O    D  E    R  O S  A R I  O

Biblioteca Germán M. Fernández
Horario de atención Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrónico bib@bcr.com.ar
Dirección Córdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235

Tipo de cambio de referencia 
02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 var.sem. 29/04/11

Tipo de cambio cprdr 4,0390 4,0380 4,0390 4,0400 4,0410 0,02% 4,0400
vndr 4,0790 4,0780 4,0790 4,0800 4,0810 0,02% 4,0800

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,1100 3,1093 3,1100 3,1108 3,1116 0,02% 3,1108
Maíz 20,0 3,2312 3,2304 3,2312 3,2320 3,2328 0,02% 3,2320
Demás cereales 20,0 3,2312 3,2304 3,2312 3,2320 3,2328 0,02% 3,2320
Habas de soja 35,0 2,6254 2,6247 2,6254 2,6260 2,6267 0,02% 2,6260
Semilla de girasol 32,0 2,7465 2,7458 2,7465 2,7472 2,7479 0,02% 2,7472
Resto semillas oleagin. 23,5 3,0898 3,0891 3,0898 3,0906 3,0914 0,02% 3,0906
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,5139 3,5131 3,5139 3,5148 3,5157 0,02% 3,5148
Harina y Pellets Soja 32,0 2,7465 2,7458 2,7465 2,7472 2,7479 0,02% 2,7472
Harina y pellets  girasol 30,0 2,8273 2,8266 2,8273 2,8280 2,8287 0,02% 2,8280
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,8273 2,8266 2,8273 2,8280 2,8287 0,02% 2,8280
Aceite de soja 32,0 2,7465 2,7458 2,7465 2,7472 2,7479 0,02% 2,7472
Aceite de girasol 30,0 2,8273 2,8266 2,8273 2,8280 2,8287 0,02% 2,8280
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,8273 2,8266 2,8273 2,8280 2,8287 0,02% 2,8280

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 sem.ant. var.sem.

Soja Up River / del Sur
  Precio FOB May'11 v 510,01 v 501,10 v 496,78 v 485,67 v 512,22
  Precio FAS 314,93 309,51 304,87 297,04 317,84
  Precio FOB Jun'11 v 518,46 v 508,45 v 504,13 v 489,34
  Precio FAS 323,38 316,86 312,21 300,71
  Precio FOB Jul'11 514,92 v 505,51 c 498,62 v 491,18 c 514,05
  Precio FAS 319,89 313,92 306,70 302,55 319,67
  Precio FOB Ago'11 520,48 v 513,14 v 508,45 v 498,16 c 520,39
  Precio FAS 325,40 321,55 316,53 309,53 326,01
  Precio FOB May'12 c 475,84
  Precio FAS 287,22
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot 630,00 630,00 630,00 630,00 630,00 630,00
  Precio FAS 371,07 371,07 371,07 371,81 373,31 371,07 0,60%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo Duro (2) FOB Golfo Bldo (3) CBOT (4) KCBOT (5)

Emb.cerc. May-11 Dic-11 May-11 Jun-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Sep-11 May-11 Jul-11
06/05/2010 227,00 246,50 v205,00 204,40 207,40 197,40 199,60 182,71 186,75 192,54 187,86 190,89
Semana anterior 355,00 350,00 315,00 352,70 354,50 304,00 304,00 282,66 294,41 311,04 328,13 331,43
02/05/11 355,00 346,50 315,00 352,70 352,70 304,00 304,00 279,17 290,92 306,82 323,90 327,21
03/05/11 355,00 346,50 316,50 359,30 359,30 309,80 313,50 279,53 291,48 306,45 326,66 329,97
04/05/11 355,00 347,50 317,50 351,90 351,90 305,70 307,50 272,28 283,67 299,01 318,85 322,52
05/05/11 353,00 346,50 316,50 344,20 344,20 299,00 300,90 265,48 277,05 292,95 311,59 314,90
06/05/11 353,00 v352,00 316,50 348,34 350,54 266,21 301,12 266,21 279,07 295,06 318,94 321,15
Var. Semanal -0,6% 0,6% 0,5% -1,2% -1,1% -12,4% -0,9% -5,8% -5,2% -5,1% -2,8% -3,1%
Var. Anual 56% 43% 54% 70% 69% 35% 51% 46% 49% 53% 70% 68%

US$ / Tn

(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 depósitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depósitos autorizados por el mercado de Kansas.

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

Emb.cerc. May-11 Jun-11 Jul-11 May-11 Jun-11 Jul-11 May-11 Jul-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12
06/05/2010 173,00 172,54 172,34 168,10 168,10 171,80 143,30 146,16 148,71 151,47 156,69
Semana anterior 312,00 310,22 311,60 312,19 313,90 315,50 327,81 296,84 297,82 281,88 263,57 267,71
02/05/11 305,00 301,07 302,94 303,53 312,60 313,90 315,50 287,69 289,16 276,96 260,32 264,56
03/05/11 302,00 295,66 298,71 299,30 311,70 313,30 314,93 283,06 284,93 275,09 260,72 264,95
04/05/11 301,00 v301,76 300,78 300,58 314,00 315,60 316,98 286,01 287,19 276,96 261,90 266,13
05/05/11 293,00 v294,77 293,98 294,58 305,80 307,40 307,65 277,55 279,02 270,76 258,16 262,39
06/05/11 286,00 269,18 285,52 294,97 296,94 298,51 268,79 270,17 263,08 252,06 256,09
Var. Semanal -8,3% -13,2% -8,5% -6,0% -5,9% -8,9% -9,4% -9,3% -6,7% -4,4% -4,3%
Var. Anual 65% 66% 75% 77% 74% 88% 85% 77% 66% 63%

US$ / Tn

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maíz amarillo N° 3. (3) Maíz amarillo N° 3, a entregar en depósitos autorizados de Chicago. 

SORGO COMPLEJO GIRASOL
Grano Pellets Aceite
FOB Of (1) FOB Of (1) FOB Arg RTTDM(3) FOB Of (1) FOB Arg RTTDM (4)

Emb.cerc. May-11 Oc/Dc11 Emb.cerc. Emb.cerc. May-11 My/Ag11 Emb.cerc. May-11 Jun-11 Jl/St10 Oc/Dc11
06/05/2010 119,00 v134,35 146,90 420,00 145,00 140,00 242,29 868,00 855,00 870,00 945,00 930,00
Semana anterior 239,00 218,10 630,00 165,00 180,00 241,63 1300,00 1275,00 1277,50 1410,00 1380,00
02/05/11 233,00 214,36 630,00 165,00 175,00 227,48 1290,00 1275,00 1277,50 1415,00 1385,00
03/05/11 228,00 210,13 630,00 165,00 175,00 226,02 1290,00 1275,00 1285,00 1400,00 1360,00
04/05/11 227,00 214,36 630,00 165,00 165,00 224,49 1290,00 1270,00 1275,00 1390,00 1360,00
05/05/11 220,00 209,39 630,00 160,00 165,00 218,58 1280,00 1260,00 1265,00 1345,00 1315,00
06/05/11 205,00 630,00 160,00 165,00 216,06 1275,00 1260,00 1265,00 1380,00 1340,00
Var. Semanal -14,2% -4,0% -3,0% -8,3% -10,6% -1,9% -1,2% -1,0% -2,1% -2,9%
Var. Anual 72% 56% 50% 10% 18% -11% 47% 47% 45% 46% 44%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.

FOB Arg
FOB 
Golfo (2)

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA
FOB Arg TGE (4)

GM No-GM
Emb.cerc. May-11 Jun-11 May-11 Jun-11 May-11 Jun-11 May-11 Jul-11 Ago-11 Jun-11 Jun-11

06/05/2010 359,00 v354,20 352,46 354,58 358,62 368,10 369,60 347,42 350,54 349,16 462,31 531,32
Semana anterior 510,00 v512,22 514,97 515,33 523,00 523,00 511,76 512,22 511,21 598,58 604,25
02/05/11 512,00 v510,01 v518,46 512,76 514,05 522,50 523,00 510,84 511,85 510,93
03/05/11 502,00 v501,10 v508,45 500,18 500,91 526,70 526,70 499,45 501,10 501,01
04/05/11 502,00 v496,78 v504,13 496,78 495,31 522,40 522,40 496,23 496,78 496,33
05/05/11 493,00 v485,67 v489,34 487,50 487,68 511,30 511,30 484,93 485,67 485,30 605,12 611,48
06/05/11 493,00 489,06 488,88 512,58 512,95 486,86 487,23 487,05 591,27 605,09
Var. Semanal -3,3% -5,2% -5,0% -5,1% -2,0% -1,9% -4,9% -4,9% -4,7% -1,2% 0,1%
Var. Anual 37% 37% 39% 38% 36% 39% 39% 40% 39% 39% 28% 14%

CBOT (3)FOB Golfo (2)
FOB Paranagua-
Brasil 

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn

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

PELLETS DE SOJA
FOB Of (1) FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM - Br (2) CIF RTTDM - Arg (2) CBOT (3)

Emb.cerc. Jun-11 Oc/Dc11 Jn/Jl11 Ag/St11 May-11 Oc/Dc11 My/St11 Oc/Dc.11 May-11 Jul-11 Ago-11
06/05/2010 297,00 302,47 294,20 293,93 290,34 359,00 345,00 339,00 332,00 304,45 306,88 303,68
Semana anterior 372,00 379,85 392,58 382,05 387,45 414,00 426,00 416,00 423,00 394,73 400,79 401,34
02/05/11 381,00 379,52 394,01 381,17 386,96 411,00 425,00 411,00 420,00 393,30 399,36 400,35
03/05/11 377,00 370,92 389,99 373,57 380,23 409,00 424,00 410,00 418,00 385,25 391,20 392,42
04/05/11 374,00 375,88 385,20 370,37 376,65 407,00 421,00 405,00 412,00 383,16 388,56 389,66
05/05/11 368,00 372,02 378,91 365,41 371,58 407,00 418,00 406,00 412,00 377,76 383,05 384,15
06/05/11 370,00 373,13 379,24 366,51 372,74 398,00 412,00 399,00 405,00 380,18 385,25 386,46
Var. Semanal -0,5% -1,8% -3,4% -4,1% -3,8% -3,9% -3,3% -4,1% -4,3% -3,7% -3,9% -3,7%
Var. Anual 25% 23% 29% 25% 28% 11% 19% 18% 22% 25% 26% 27%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP.  (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depósitos autorizados de Chicago.

US$ / Tn

ACEITE DE SOJA
FOB Of (1) FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM (2) CBOT (3)

Emb.cerc. May-11 Ag/St.11 Oc/Dc11 Jn/Jl11 Ag/St11 Jun-11 Ag/Oc11 May-11 Jul-11 Ago-11 Sep-11
06/05/2010 796,00 791,89 801,81 819,01 819,45 828,27 665,00 675,00 834,22 840,39 844,58 848,10
Semana anterior 1209,00 1215,38 1239,21 1257,87 1237,44 1252,43 887,00 1281,53 1291,45 1296,96 1302,69
02/05/11 1220,00 1216,93 1245,16 1260,92 1235,68 1249,57 880,00 890,00 1282,85 1291,89 1297,40 1303,13
03/05/11 1207,00 1190,69 1227,08 1244,46 1217,16 1231,49 890,00 895,00 1262,57 1272,27 1278,22 1283,95
04/05/11 1196,00 1178,24 1211,87 1233,51 1204,15 1216,28 1251,32 1260,36 1266,09 1272,27
05/05/11 1160,00 1150,35 1182,44 1201,40 1170,20 1185,74 853,00 858,00 1220,46 1228,62 1234,57 1240,52
06/05/11 1158,00 1163,81 1178,58 1200,59 1171,52 1184,64 1220,68 1227,73 1233,25 1238,54
Var. Semanal -4,2% -4,2% -4,9% -4,6% -5,3% -5,4% -3,3% -4,7% -4,9% -4,9% -4,9%
Var. Anual 45% 47% 47% 47% 43% 43% 28% 27% 46% 46% 46% 46%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depósitos autorizados de Chicago. 

US$ / Tn
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ESTADÍSTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTALDISTICAS COMERCIALES  DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas

Al 27/04/11 Embarques est.

Producto Cosecha semana Total comprado
1

Total a fijar
2

Total fijado
3

Acumulado (*)
año comercial

Trigo pan 10/11 74,8 6.331,5 347,2 130,2 4.532,0
(Dic-Nov) (3.261,5) (101,8) (69,9) (2.180,7)

Maíz 10/11 96,1 9.216,4 673,9 154,3 2.925,7
(Mar-Feb) (9.466,4) (656,6) (142,9) (3.630,0)

09/10 0,1 18.193,6 1.043,5 908,6 15.980,9
(11.099,9) (1.455,6) (1.319,5) (10.020,1)

Sorgo 10/11 42,0 740,7 16,6 2,0 263,0
(Mar-Feb) (577,5) (73,9) (6,0) (255,0)

09/10 1.930,3 124,1 98,4 1.739,0
(1.169,9) (72,3) (62,1) (1.095,0)

Cebada Cerv. 10/11(**) 13,0 833,9 409,1 376,6 93,6
(Dic-Nov) (375,8) (335,7) (229,8) (146,0)

Soja   10/11 410,2 8.643,7 3.651,9 599,6 765,0
(Abr-Mar) (11.271,7) (4.137,7) (1.140,5) (1.822,0)

09/10 17.267,6 3.020,8 2.598,6 12.137,2
(6.754,3) (1.711,5) (1.712,9) (3.847,9)

Girasol 10/11 10,9 114,7 20,6 7,3
(Ene-Dic) (20,1) (5,4) (2,6)

Compras de la Industria En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total   3

Al 20/04/11
Trigo pan 10/11 2.920,7 2.774,7 1.053,8 611,5

(2.610,0) (2.479,5) (757,7) (438,5)

Soja 10/11 11.740,7 11.740,7 6.287,4 1.472,7
(12.145,5) (12.145,5) (8.419,6) (1.919,6)

09/10 38.132,4 38.132,4 16.829,3 15.021,7
(25.970,0) (25.970,0) (11.829,6) (11.319,0)

Girasol 10/11 2.211,7 2.211,7 937,2 454,0
(1.451,7) (1.451,7) (709,4) (201,7)

Al 02/03/11

Maíz 10/11 226,0 203,4 33,7 3,0
(229,6) (206,6) (27,3) (8,8)

09/10 4.478,7 4.030,8 549,9 525,9
(3.083,7) (2.775,3) (530,1) (525,6)

Sorgo 10/11 4,9 4,4
(4,4) (4,0) (0,4)

09/10 208,7 187,8 22,0 7,6
(172,2) (155,0) (23,0) (22,8)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fábricas que representan:para trigo el 95 % y para soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas.  
(1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercadería pero sin haber pactado 
precio. (3) Total fijado: porción del rubro (2) a las que ya se les estableció precio.
Fuente: Datos procesados por la Dirección de Mercados Agroalimentarios según base ONCCA.

Declaraciones de Compras

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

Ventas

Sin datos
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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE MAGYP
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

MAYOR INCERTIDUMBRE FRENA
RALLY EN LOS MERCADOS

Las dudas sobre la fortaleza de la última escala-
da de precios en los principales índices bursátiles
del mundo aumentaron la aversión al riesgo de los
operadores, quienes realizaron ventas masivas de
activos de riesgo  e impulsaron los índices de
volatilidad a máximos de las últimas seis semanas.

Aquellas dudas se sustentaron, por un lado, por
los decepcionantes datos macros sobre la economía
estadounidense dados a conocer durante los últi-
mos días; y por otro lado, por el creciente temor a
una desaceleración en economías en desarrollo,
quienes habían resultado  el motor de la recupera-
ción económica mundial, estamos hablando de Chi-
na, India y Brasil.

Con respecto al primer punto, se conocieron in-
formes que mostraron que el ritmo de expansión de
la actividad manufacturera de Estados Unidos se
desaceleró en abril por segundo mes consecutivo,
mientras que las nuevas solicitudes de seguro de
desempleo subieron sustancialmente, cuando se
esperaba un abultado recorte. De todas maneras,
en relación al nivel de empleo que mantiene en vilo
a todos los economistas, se conoció otro informe
sobre el cierre de la semana que exhibía un inespe-
rado incremento en la creación de empleo durante
el pasado mes.

Atendiendo al segundo punto, las expectativas
de la adopción de nuevas medidas contractivas por

parte de los gobiernos, presagian una desaceleración
de las fuertes tasas de crecimientos que han tenido
los citados países en desarrollo.

En el país carioca, cada vez es mayor el temor a
que más medidas macroprudenciales y la elevada
inflación desaceleren la economía, temor ratifica-
do por el FMI durante la semana.

Por otro lado, en el informe trimestral del Ban-
co Central de China, publicado el día martes, se
sostuvo que no hay un límite absoluto sobre qué tan
alto se puedan situar los requerimientos a los ban-
cos chinos.

Finalmente, se teme que una subida mayor a la
esperada de las tasas de interés en India reduzca el
crecimiento económico.

El petróleo crudo fue uno de los activos más afec-
tados por el cambio de sentimiento de mercado re-
gistrando el Petróleo tipo Brent una caída acumula-
da semanal del  14,7% .El oro negro recibió además
la presión por el incremento en los inventarios de
Estados Unidos mayor al esperado y los rumores de
que la OPEP considera subir sus límites formales de
producción.

La caída del petróleo afectó al mundo financie-
ro pero arrastró principalmente a los papeles del
sector energético, que recordemos, habían sido uno
de los principales favorecidos en las recientes esca-
ladas de precio.

Las caídas en Wall Street fueron del 1,3% y 0,9 %
para el Dow Jones y Nasdaq respectivamente, mien-
tras que en la plaza Europea los que más cayeron
fueron el Ibex de España y el Cac de Francia con un
2,5 y un 1,9% respectivamente. El viejo continente

Daily     Merval: cautela en las subas y pánico en las bajas
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 02/05/11 03/05/11 04/05/11 05/05/11 06/05/11 semanal semanal

Títulos Públicos
Valor Nom. 739.000,00 751.000,00 304.548,00 35.300 1.829.848,0 -30,77%
Valor Efvo. ($) 629.484,26 598.061,67 309.804,74 50.605 1.587.955,8 -44,93%
Valor Efvo. (u$s) #¡DIV/0!

Acciones
Valor Nom. #¡DIV/0!
Valor Efvo. ($) #¡DIV/0!

Ob. Negociables
Valor Nom. #¡DIV/0!
Valor Efvo. ($) #¡DIV/0!

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 180 165 164 230 77 816 2,26%
Valor Efvo. ($) 11.500.252 9.305.249 13.295.579 12.040.649 5.958.570 52.100.299 1,14%

Totales
Valor Efvo. ($) 12.129.736,2 9.903.310,6 13.605.383,7 12.040.649,2 6.009.175,6 53.688.255,3 -1,30%
Valor Efvo. (u$s) #¡DIV/0!

continúa intentando salir de la crisis financiera que
afecta la Zona Euro; por un lado celebró el acuerdo
de Portugal con la UE y el FMI para recibir un pa-
quete de préstamos de emergencia, mientras que
por otro resurgieron temores respecto de una even-
tual reestructuración de la deuda de Grecia que lle-
varon al euro a caer más de un 3% frente al dólar en
sólo dos jornadas.

En la región, el índice Bovespa de Brasil cayó un
2,6%; mientras que el Merval, uno de los índices a
nivel mundial que menos subió la semana pasada,
fue uno de los que más cayó la semana que finaliza.
El índice local acumuló pérdidas durante las últimas
5 jornadas de un 2,7 %

Mercado de Valores
de Rosario S. A.
Córdoba 1402, Entrepiso
S2000AWV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduría: mervalcont@bcr.com.ar
Administración: mervaros@bcr.com.ar



30  -  INFORMATIVO SEMANAL BCR  -  06/05/11

MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
C

h
eq

u
es

 d
e 

Pa
g

o
 D

if
er

id
o

 N
eg

o
ci

ad
o

s 
- 

R
es

u
m

en

Pl
az

o
Ac

tua
l

An
ter

ior
Ac

tua
l

An
ter

ior
Ac

tua
l

An
ter

ior
Ac

tua
l

An
ter

ior
Ac

tua
l

An
ter

ior
Ac

tua
l

An
ter

ior
Ac

tua
l

An
ter

ior

0-
30

 
11

2.2
51

    
   

55
.93

6
    

    
 

26
.18

2
    

    
 

43
.67

3
    

    
 

24
3.3

97
    

   
24

4.1
32

    
   

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

11
,99

%
12

,19
%

14
,00

%
13

,02
%

31
-6

0 
20

2.2
65

    
   

74
.66

4
    

    
 

56
.97

4
    

    
 

18
6.8

85
    

   
17

8.7
64

    
   

26
5.7

81
    

   
-

    
    

    
  

-
    

    
    

  
12

,50
%

12
,98

%
13

,91
%

13
,11

%

61
-9

0 
10

5.5
00

    
   

20
2.5

74
    

   
51

.24
0

    
    

 
22

2.2
39

    
   

15
1.5

77
    

   
11

3.7
55

    
   

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

13
,50

%
13

,28
%

13
,93

%
14

,20
%

91
-1

20
 

24
0.2

31
    

   
23

7.5
19

    
   

53
.55

3
    

    
 

90
.68

7
    

    
 

21
2.7

00
    

   
30

5.9
53

    
   

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

14
,05

%
14

,01
%

14
,37

%
14

,26
%

12
1-

18
0

22
6.3

31
    

   
35

3.3
22

    
   

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

-
    

    
    

  
64

6.4
16

    
   

14
,42

%
13

,95
%

16
,00

%

18
0-

36
5 

25
4.6

44
    

   
28

9.8
64

    
   

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

-
    

    
    

  
-

    
    

    
  

14
,14

%
13

,68
%

To
tal

1.1
41

.22
2

    
1.2

13
.87

8
    

18
7.9

48
    

   
54

3.4
84

    
   

78
6.4

38
    

   
92

9.6
21

    
   

-
    

    
    

  
64

6.4
16

    
   

Pl
az

o P
ro

m.
 P

on
d.

11
9,7

0
    

    
 

14
3,3

8
    

    
 

67
,59

    
    

   
66

,39
    

    
   

59
,70

    
    

   
63

,33
    

    
   

-
    

    
    

  
15

1,3
7

    
    

 

Mo
nto

 P
ro

me
dio

14
.44

5,8
4

    
17

.34
1,1

2
    

6.0
62

,85
    

  
5.4

34
,84

    
  

21
.84

5,4
9

    
10

.21
5,6

1
    

-
    

    
    

  
34

.02
1,8

9
    

Ca
nti

da
d c

he
qu

es
79

    
    

    
    

70
    

    
    

    
31

    
    

    
    

10
0

    
    

    
  

36
    

    
    

    
91

    
    

    
    

-
    

    
    

  
19

    
    

    
    

In
d

ic
es

 M
ER

V
A

R
O

S

Ac
tua

l
An

ter
ior

Ac
tua

l
An

ter
ior

Ac
tua

l
An

ter
ior

Av
ala

do
Di

re
ct

o 
Ga

ra
nt

iza
do

Di
re

ct
o 

No
 G

ar
an

t.
W

ar
ra

nt

W
ar

ra
nt

Di
re

ct
o 

No
 G

ar
an

t.
Di

re
ct

o 
Ga

ra
nt

iza
do

Av
ala

do

Se
gm

en
to

Op
er

at
or

ia 
de

l 2
5/0

4/1
1 a

l 2
9/0

4/1
1

Ta
sa

 P
ro

m
ed

io
 p

on
de

ra
do

W
ar

ra
nt

Di
re

ct
o 

Ga
ra

nt
iza

do
Av

ala
do

Mo
nt

o

<6
0 d

ías
60

-1
20

 d
ías

12
0-

18
0 d

ías



06/05/11  -  INFORMATIVO SEMANAL BCR  - 31

MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
O

p
er

ac
io

n
es

 r
eg

is
tr

ad
as

 e
n

 e
l M

er
ca

d
o

 d
e 

V
al

o
re

s 
d

e 
R

o
sa

ri
o

Tí
tul

os
 V

alo
re

s
02

/05
/11

03
/05

/11
04

/05
/11

05
/05

/11
06

/05
/11

co
tiz

ac
ion

es
pr

ec
io

v/n
om

.
v/e

fec
.

pr
ec

io
v/n

om
.

v/e
fec

.
pr

ec
io

v/n
om

.
v/e

fec
.

pr
ec

io
v/n

om
.

v/e
fec

.
pr

ec
io

v/n
om

.
v/e

fec
.

Tí
tu

lo
s 

Pú
b

lic
o

s
PR

OF
IN

SA
 II 

$ "
A"

    
 C

I
10

0,2
19

5.6
48

,97
5.6

61
,34

VD
 F

F 
CI

S 
2 c

l   
  C

. G
.

10
2,4

99
3.8

17
,00

3.9
12

,39
VD

 F
F 

CI
S 

3 c
. B

  $
 C

G 
CI

10
3,6

88
3.8

53
,00

3.9
95

,10
VD

 F
F 

CI
S 

5 c
. B

  $
 C

G 
CI

10
1,8

40
26

4.9
62

,00
26

9.8
37

,30
VD

 F
F 

Ag
ra

riu
m 

8  
c."

B"
 $ 

 C
I

10
5,4

54
3.0

00
,00

3.1
63

,62
10

5,6
31

30
.90

0,0
0

32
.63

9,9
8

VD
 F

F 
Co

ns
ub

on
o 4

3 c
 "A

" $
  C

I
10

0,2
19

2.0
58

,71
2.0

63
,21

VD
 F

F 
Co

ns
ub

on
o 4

3 c
 "B

" $
 C

I
11

1,5
31

11
4.0

00
,0

12
7.1

45
,3

VD
 F

F 
FI

DE
BI

CA
 14

 c.
A 

$ C
I

10
0,2

19
3.4

99
,42

3.5
07

,09
VD

 F
F 

Ga
rb

ar
ino

 70
 c.

 B
 $ 

 C
I

10
4,6

15
22

.00
0,0

0
23

.01
5,3

0
VD

 F
F 

Gr
an

co
op

 3 
c"

B"
 $ 

CI
79

,22
8

75
0.0

00
,0

59
4.2

10
,0

VD
 F

F 
Gr

an
co

op
 5 

c"
A"

 $ 
CI

10
0,2

19
5.1

95
,44

5.2
06

,82
VD

 F
F 

Gr
an

co
op

 5 
c"

B"
 $ 

CI
79

,36
0

60
0.0

00
,0

47
6.1

60
,0

VD
 F

F 
Me

ga
bo

no
 57

 c.
A 

 $ 
 C

I
10

0,2
19

4.0
73

,64
4.0

82
,56

VD
 F

F 
MI

L 2
 c.

"B
" $

 C
G 

CI
10

2,6
31

1.8
58

,00
1.9

06
,88

VD
 F

F 
Nu

trie
nte

s 2
 u$

s C
I

40
8,2

99
4.4

00
,00

17
.96

5,1
6

VD
 F

F 
SE

CU
.C

RE
DI

NE
A 

58
 

c"
A"

 $ 
 C

G 
   C

I
10

0,5
21

9.5
82

,12
9.6

32
,05

VD
FF

 C
HU

BU
T.

 R
EG

. H
ID

RO
 c 

1 "
B"

 U
$S

   C
I

38
5,1

67
1.0

00
,00

3.8
51

,67

C
au

ci
o

n
es

 B
u

rs
át

ile
s 

- 
o

p
er

ad
o

 e
n

 p
es

o
s

02
/05

/11
03

/05
/11

04
/05

/11
Pl

az
o  

/  d
ías

7
8

10
14

15
25

28
30

31
7

8
10

23
30

7
8

12
Fe

ch
a v

en
cim

ien
to

09
-M

ay
10

-M
ay

12
-M

ay
16

-M
ay

17
-M

ay
27

-M
ay

30
-M

ay
01

-Ju
n

02
-Ju

n
10

-M
ay

11
-M

ay
13

-M
ay

26
-M

ay
02

-Ju
n

11
-M

ay
12

-M
ay

16
-M

ay
Ta

sa
 pr

om
. A

nu
al 

%
13

,22
13

,00
13

,00
13

,27
13

,50
12

,00
12

,74
14

,45
14

,50
11

,57
11

,00
12

,00
12

,50
13

,00
12

,15
12

,61
11

,25
Ca

nti
da

d O
pe

ra
cio

ne
s

13
7

5
3

6
1

1
2

21
4

15
8

4
1

1
1

11
9

25
1

Mo
nto

 co
nta

do
8.3

85
.7

76
32

4.1
47

22
.70

4
93

7.5
73

40
.00

0
8.

00
0

63
.00

0
1.3

71
.13

1
30

0.0
00

9.0
16

.14
8

75
.74

6
16

0.0
00

17
.85

1
14

.50
0

10
.72

3.1
92

74
7.0

16
40

.00
0

Mo
nto

 fu
tur

o
8.4

07
.0

35
32

5.0
71

22
.78

5
94

2.3
44

40
.22

2
8.

06
6

63
.61

6
1.3

87
.41

8
30

3.6
95

9.0
36

.14
8

75
.92

9
16

0.5
26

17
.99

1
14

.65
5

10
.74

8.1
78

74
9.0

81
40

.14
8

04
/05

/11
05

/05
/11

06
/05

/11
Pl

az
o  

/  d
ías

14
16

20
30

7
8

11
7

10
11

12
14

20
21

28
31

Fe
ch

a v
en

cim
ien

to
18

-M
ay

20
-M

ay
24

-M
ay

03
-Ju

n
12

-M
ay

13
-M

ay
16

-M
ay

13
-M

ay
16

-M
ay

17
-M

ay
18

-M
ay

20
-M

ay
26

-M
ay

27
-M

ay
03

-Ju
n

06
-Ju

n
Ta

sa
 pr

om
. A

nu
al 

%
12

,00
12

,50
12

,50
13

,72
11

,60
12

,20
12

,50
11

,66
12

,20
12

,00
12

,00
12

,00
12

,50
12

,00
12

,43
12

,50
Ca

nti
da

d O
pe

ra
cio

ne
s

4
1

2
12

20
3

26
1

57
5

5
2

1
1

2
2

2
Mo

nto
 co

nta
do

40
0.0

00
10

.00
0

64
.37

0
1.2

67
.17

8
10

.93
6.3

03
1.0

56
.96

2
20

.15
1

4.2
06

.22
9

27
2.0

00
1.1

80
.12

5
12

.16
3

10
.00

0
29

.40
0

32
.22

2
77

.20
0

12
2.1

00
Mo

nto
 fu

tur
o

40
1.8

41
10

.05
5

64
.81

1
1.2

81
.46

5
10

.96
0.6

34
1.0

59
.78

8
20

.22
7

4.2
15

.63
3

27
2.9

09
1.1

84
.39

3
12

.21
1

10
.04

6
29

.60
1

32
.44

4
77

.93
6

12
3.3

96



32  -  INFORMATIVO SEMANAL BCR  -  06/05/11

MERCADO DE CAPITALES

Vo
lat

il.
Vo

lu
m

en
Ca

pi
ta

liz
ac

ió
n 

Bu
rs

át
il 

Pr
ec

io
Fe

ch
a

1 a
ño

1 s
em

a.
10

 dí
as

em
pr

es
a

se
cto

r
em

pr
es

a
se

cto
r

Me
dia

 se
m.

en
 $

Al
ua

r
AL

UA
5,2

06
/05

/11
30

,9
-4

,3
31

/12
/10

81
0.4

10
.81

0,0
16

,1
0,9

1,0
2,2

15
,2

14
,9

11
6.0

11
,8

10
.00

6.4
50

.00
0,0

0
Pe

tro
br

as
 B

ra
sil

AP
BR

74
,6

06
/05

/11
3,2

-3
,6

31
/12

/10
-5

0.8
02

.00
0,0

17
,7

1,0
0,6

1,3
8,8

1.0
75

,7
34

.01
8,6

85
9.9

18
.70

8.3
89

,87
Ba

nc
o H

ipo
tec

ar
io

BH
IP

2,5
06

/05
/11

59
,2

0,0
30

/06
/10

37
0.2

50
.00

0,0
23

,5
1,5

1,2
0,6

19
,2

11
,8

61
.12

6,8
1.7

28
.67

2.8
00

,00
Ba

nc
o M

ac
ro

BM
A

15
,1

06
/05

/11
59

,1
3,2

31
/12

/10
20

.83
2.1

40
,0

27
,4

1,2
1,2

2,3
9,4

11
,8

13
4.1

46
,4

9.4
06

.80
9.6

40
,29

Ba
nc

o P
ata

go
nia

BP
AT

5,1
06

/05
/11

15
,9

-0
,4

30
/06

/10
1.8

28
.19

0,0
10

,9
0,8

1,2
1,8

7,7
11

,8
52

5.1
45

,2
3.8

38
.03

8.6
28

,14
Co

me
rci

al 
de

l P
lat

a
CO

ME
0,7

06
/05

/11
66

,3
-2

,0
31

/12
/10

-7
1.4

39
.00

0,0
23

,1
1,0

1,0
0,0

25
4.6

34
,0

18
8.8

71
.01

8,7
5

Cr
es

ud
CR

ES
7,1

06
/05

/11
36

,8
-4

,7
31

/12
/10

30
.74

8.6
90

,0
28

,9
1,0

1,0
1,8

20
,5

22
2,7

5.2
31

,8
3.5

36
.00

4.5
49

,45
Ed

en
or

ED
N

2,1
06

/05
/11

38
,8

-5
,4

31
/05

/10
6.3

44
.00

0,0
33

,6
1,2

0,9
0,4

11
,0

33
6.3

65
,6

93
3.0

63
.91

2,3
5

Si
de

ra
r

ER
AR

32
,0

06
/05

/11
9,3

2,6
30

/06
/10

50
7.8

32
.59

0,0
24

,3
0,9

1,0
1,1

5,4
14

,9
52

.86
3,0

11
.11

9.0
00

.67
2,0

0
Bc

o, 
Fr

an
cé

s
FR

AN
14

,0
06

/05
/11

10
0,9

-5
,1

30
,4

1,2
1,2

2,0
6,2

11
,8

77
.37

4,2
7.4

82
.24

0.2
18

,70
Gr

up
o C

lar
ín

GC
LA

20
,7

06
/05

/11
72

,5
1,0

31
/05

/10
17

4.5
80

.00
0,0

13
,0

1,2
1,2

11
,1

9.1
84

,4
3.8

56
.02

5.2
07

,70
Gr

up
o G

ali
cia

GG
AL

5,4
06

/05
/11

13
6,4

-0
,9

30
/06

/10
30

.19
3.1

40
,0

21
,8

1,4
1,2

2,1
16

,4
11

,8
1.1

67
.90

5,6
5.1

75
.39

9.1
28

,13
Ind

up
a

IN
DU

3,3
06

/05
/11

20
,4

3,2
31

/12
/10

13
.67

9.2
59

.00
0,0

32
,8

0,9
1,1

0,8
28

,1
92

.00
6,8

1.3
46

.42
0.3

54
,50

IR
SA

IR
SA

5,6
06

/05
/11

21
,9

3,4
31

/12
/10

1.7
87

.49
6.4

10
,0

31
,1

1,2
0,7

1,3
13

,3
13

0,8
28

.25
6,8

3.2
11

.65
4.3

53
,00

Le
de

sm
a

LE
DE

8,5
06

/05
/11

11
2,1

-5
,8

31
/12

/10
-1

16
.27

8.2
20

,0
17

,0
0,7

1,0
3,0

18
,8

22
2,7

40
.69

2,4
3.7

31
.20

0.0
00

,00
Mi

rg
or

MI
RG

13
4,5

06
/05

/11
77

,0
-5

,3
31

/12
/10

1.8
40

.00
0.0

00
,0

28
,4

1,3
0,7

2,4
17

5,0
26

,9
2.3

62
,8

25
8.2

40
.00

0,0
0

Mo
lin

os
 R

io
MO

LI
32

,2
06

/05
/11

12
3,6

-3
,2

31
/12

/10
10

.07
2.0

00
.00

0,0
32

,5
0,5

0,7
7,0

21
,4

26
,9

6.5
50

,8
8.0

88
.85

0.5
72

,25
Pa

mp
a H

old
ing

PA
MP

2,5
06

/05
/11

53
,9

-0
,4

31
/12

/10
10

2.2
36

.00
0,0

47
,6

0,9
0,9

1,2
11

,0
1.4

86
.76

1,6
3.8

76
.53

3.3
74

,68
Pe

tro
br

as
 en

er
gía

PE
SA

9,0
06

/05
/11

52
,8

-7
,7

31
/12

/10
16

2.6
00

.00
0,0

28
,8

0,3
0,6

0,9
4.2

85
,7

1.0
75

,7
16

9.3
64

,2
9.0

36
.08

4.7
69

,50
So

co
the

rm
ST

HE
4,7

14
/03

/11
-9

,6
-7

,8
31

/12
/10

35
.90

1.4
45

.00
0,0

0,0
1,5

1,0
14

,9
5.9

96
,2

99
.64

0.0
00

,00
Te

lec
om

TE
CO

2
20

,3
06

/05
/11

44
,4

5,2
31

/12
/10

1.0
17

.29
8.0

00
,0

19
,4

1,0
0,7

1,4
9,8

9,5
23

2.2
52

,6
9.0

09
.44

5.9
68

,00
TG

S
TG

SU
2

4,6
06

/05
/11

75
,1

17
,5

31
/12

/10
2.5

41
.15

0,0
69

,1
0,9

1,1
0,5

36
,1

26
,9

22
5.5

31
,8

1.8
06

.36
4.4

76
,96

Tr
an

se
ne

r
TR

AN
1,3

06
/05

/11
31

,4
-4

,3
31

/12
/10

3.1
02

.20
0,0

30
,6

1,2
0,9

0,8
25

,7
11

,0
16

1.7
64

,8
86

9.9
59

.81
1,6

0
Te

na
ris

TS
10

0,8
06

/05
/11

36
,2

-6
,0

31
/12

/10
48

1.4
04

.00
0,0

24
,3

1,3
1,0

2,9
23

,9
14

,9
73

.02
3,0

11
1.9

00
.44

1.7
13

,20
Al

pa
rg

ata
s

AL
PA

6,5
06

/05
/11

92
,5

-0
,8

31
/12

/10
24

8.4
33

.69
0,0

14
,2

0,9
0,7

1,3
18

,9
13

,4
2.2

15
,2

45
1.5

23
.27

8,0
5

Re
su

lta
do

 
Ba

lan
ce

Fe
ch

a 
úl

tim
o 

Ba
lan

ce

Co
tiz

ac
ió

n
Co

tiz
. 

Va
lo

r 
Li

br
o

A
n

ál
is

is
 d

e 
A

cc
io

n
es

 d
el

 M
er

ca
d

o
 d

e 
V

al
o

re
s 

d
e 

R
o

sa
ri

o

Va
ria

cio
ne

s
Be

ta
So

cie
da

d

A
cc

io
n

es
 L

íd
er

es

PE
R

Si
gl

a 
Bu

rs
át

il



06/05/11  -  INFORMATIVO SEMANAL BCR  - 33

MERCADO DE CAPITALES

Vo
lat

il.
Vo

lu
m

en
Ca

pi
ta

liz
ac

ió
n 

Bu
rs

át
il 

Pr
ec

io
Fe

ch
a

1 a
ño

1 s
em

a.
10

 dí
as

em
pr

es
a

se
cto

r
em

pr
es

a
se

cto
r

Me
dia

 se
m.

en
 $

Ag
ro

me
tal

AG
RO

3,5
06

/05
/11

-1
7,9

1,5
31

/12
/10

35
.90

1.4
45

.00
0,0

31
,8

0,4
1,0

2,2
14

,9
3.1

04
,0

82
.80

0.0
00

,00
Al

to 
Pa

ler
mo

AP
SA

15
,2

05
/05

/11
60

,7
-1

,9
31

/12
/10

10
7.6

39
.56

0,0
17

,4
0,3

0,7
2,3

22
,6

13
0,8

61
7,4

1.9
14

.60
4.7

83
,20

Au
top

. D
el 

So
l

AU
SO

4
1,3

06
/05

/11
0,8

31
/12

/10
-6

.35
8.8

00
,0

15
,5

0,7
0,7

0,2
1.0

75
,7

13
0,8

13
.72

5,6
68

.50
5.3

12
,20

Bo
ldt

 ga
mi

ng
GA

MI
27

,3
06

/05
/11

18
,4

-1
,4

31
/12

/10
-7

4.0
31

.00
0,0

31
,6

0,6
9,2

8,9
4.1

70
,8

1.2
26

.25
0.0

00
,00

Ba
nc

o R
ío

BR
IO

14
,0

06
/05

/11
14

7,8
-3

,4
31

/12
/10

3.2
68

.76
0,0

50
,2

1,2
1,6

11
,8

1.3
61

,0
4.1

67
.94

8.0
92

,00
Ca

rlo
s C

as
ad

o
CA

DO
6,2

06
/05

/11
-2

4,4
-7

,5
31

/12
/10

1.2
29

.33
5.0

00
,0

25
,4

0,5
0,7

3,9
13

8,1
13

0,8
23

.35
2,6

35
3.7

02
.94

6,5
0

Ca
pu

to
CA

PU
6,9

06
/05

/11
14

8,7
0,0

31
/12

/10
-2

35
.00

0,0
32

,4
0,7

0,7
2,3

6,7
13

0,8
77

4,2
19

1.7
53

.28
3,0

0
Ca

pe
x

CA
PX

6,0
03

/05
/11

66
,7

-0
,8

30
/04

/10
4.6

29
.75

0,0
16

,8
1,2

2,9
5.6

30
,4

1.0
78

.81
3.6

92
,00

Ca
rb

oc
lo r

CA
RC

1,1
06

/05
/11

-1
2,0

-2
,7

31
/12

/10
51

3.2
34

.00
0,0

42
,9

1,3
1,1

1,0
28

,1
28

,1
31

.64
1,8

87
.30

5.4
66

,22
Ce

ntr
al 

Co
sta

ne
ra

CE
CO

2
4,4

06
/05

/11
47

,0
-3

,7
17

,7
1,0

0,9
1,2

11
,0

10
.38

2,2
64

8.2
18

.74
6,9

8
Ce

lul
os

a
CE

LU
7,5

06
/05

/11
14

4,0
-4

,3
31

/12
/10

-8
0.2

96
.00

0,0
28

,0
1,7

1,0
1,8

84
3,5

22
2,7

41
.40

1,2
75

6.0
26

.99
8,1

6
Ce

ntr
al 

Pu
er

to
CE

PU
2

20
,6

06
/05

/11
17

0,0
6,2

30
/06

/10
37

7.9
54

.00
0,0

28
,2

0,6
0,9

1,0
7,3

11
,0

8.7
38

,6
72

9.2
89

.29
5,8

0
Ca

mu
zz

i
CG

PA
2

1,6
05

/05
/11

20
,2

-6
,1

21
,4

0,7
0,9

0,6
11

,0
4.3

42
,0

20
5.9

23
.09

3,9
5

Co
lor

ín
CO

LO
8,4

06
/05

/11
27

,3
-6

,7
31

/12
/10

84
.05

3.2
60

,0
20

,4
1,0

1,1
2,5

28
,1

54
2,4

46
.68

7.6
53

,60
Co

mo
do

ro
 R

iva
da

via
CO

MO
30

,0
    

    
   

30
/04

/10
-3

8.8
96

.56
0,0

Co
ns

ult
ati

o
CT

IO
3,2

05
/05

/11
28

,0
-3

,0
31

/12
/10

-2
.31

1.6
10

,0
33

,0
0,5

0,7
1,6

17
,3

13
0,8

7.2
49

,4
1.2

26
.02

6.0
80

,00
Di

str
ib 

ga
s C

uy
an

a
DG

CU
2

2,8
06

/05
/11

71
,5

1,1
31

/12
/10

53
.60

5.8
70

,0
10

,1
0,9

1,1
0,4

36
,2

26
,9

8.1
35

,0
21

9.3
89

.26
5,5

6
Do

me
c

DO
ME

4,6
31

/01
/11

-5
,0

0,0
0,7

0,8
2,0

1.7
35

,8
87

0,6
64

.40
0.0

00
,00

Dy
ca

sa
DY

CA
7,1

06
/05

/11
51

,1
-2

,7
31

/12
/10

37
6.1

46
.00

0,0
28

,7
0,7

0,7
1,3

10
,7

13
0,8

1.9
96

,8
10

3.8
90

.52
2,8

0
Em

de
rsa

EM
DE

2,3
08

/04
/11

9,5
9,5

31
/03

/10
67

.93
2.0

90
,0

0,0
0,8

0,9
0,8

11
,0

92
7,8

1.1
00

.99
1.3

91
,67

Es
me

ra
lda

ES
ME

14
,5

11
/04

/11
28

,7
-3

,3
30

/06
/10

11
.95

7.6
90

,0
0,0

0,8
2,8

10
,5

48
5,2

74
3.1

14
.51

6,5
0

Es
tra

da
ES

TR
5,1

04
/05

/11
64

,9
0,0

31
/12

/10
2.4

71
.96

0,0
56

,0
0,7

2,4
96

2,1
2.5

62
,8

21
5.3

25
.77

9,1
0

Eu
ro

ma
yo

r
EU

RO
3,3

17
/05

/10
30

/06
/10

32
.41

6.9
50

,0
0,0

0,4
0,7

15
9,8

12
,3

13
0,8

9.5
86

.63
6.1

81
,28

Fe
rru

m
FE

RR
3,5

06
/05

/11
38

,5
-1

2,5
31

/12
/10

46
9.1

34
.00

0,0
32

,6
0,1

0,5
1,3

4.2
01

,7
32

,4
2.4

17
,4

32
8.6

41
.12

0,5
0

Fi
pla

so
FI

PL
2,4

06
/05

/11
45

,1
1,3

31
/12

/10
-3

6.5
86

.76
0,0

17
,4

0,8
1,7

18
,1

19
.17

3,0
13

5.6
59

.96
4,3

0
Ba

nc
o G

ali
cia

GA
LI

11
,3

06
/05

/11
18

7,0
-1

,9
30

/06
/10

7.2
76

.15
0,0

28
,8

0,1
1,2

2,4
11

,8
1.1

34
,6

6.3
54

.29
0.0

15
,00

Ga
ro

va
gli

o
GA

RO
17

,2
06

/05
/11

80
,4

4,2
31

/12
/10

28
.55

6.0
10

,0
24

,7
0,4

2,8
1.6

01
,2

53
.73

2.3
87

,20
ga

s N
atu

ra
l

GB
AN

2,9
06

/05
/11

81
,5

-1
,7

18
,3

1,1
1,1

0,6
8,5

8,5
6.7

46
,0

45
4.6

16
.55

8,7
0

Go
ffr

e
GO

FF
1,8

    
    

   
30

/04
/10

1.5
72

.42
0,0

0,6
32

,4
Gr

afe
xx

GR
AF

1,5
03

/03
/11

2,0
-6

,3
31

/12
/10

16
.60

1.3
80

,0
0,0

1,0
3.3

73
,6

14
.95

7.0
98

,50
Gr

im
old

i
GR

IM
12

,1
03

/05
/11

13
9,6

10
,0

31
/12

/10
5.4

71
.71

0,0
76

,0
0,3

0,7
1,4

13
,4

3.2
17

,4
10

1.4
82

.63
9,5

0
IN

T A
IN

TA
1,3

    
    

   
31

/12
/10

11
4.8

37
.59

0,0
0,9

6,5
Ju

an
 M

ine
tti

JM
IN

4,7
06

/05
/11

62
,0

-1
,1

31
/12

/10
13

.75
4.7

50
,0

15
,2

1,7
8.2

53
,2

1.6
37

.06
4.5

80
,35

Lo
ng

vie
LO

NG
3,4

06
/05

/11
49

,6
-6

,4
19

,1
0,9

0,8
1,1

14
,3

87
5,1

14
.48

0,6
10

9.5
35

.74
3,9

5
Ma

ss
uh

MA
SU

co
rd

 co
uld

ec
or

d c
ou

ld 
31

/05
/10

6.3
44

.00
0,0

0,4
1,0

8,0
22

2,7
Me

tro
ga

s
ME

TR
1,0

06
/05

/11
34

,2
0,0

31
/12

/10
9.1

28
.68

3.0
00

,0
27

,5
1,4

1,1
0,3

26
,9

18
.46

2,8
22

6.4
16

.30
6,4

2
Mo

rix
e

MO
RI

9,2
29

/04
/11

13
5,9

-1
,1

31
/12

/10
1.1

41
.04

7.0
00

,0
24

,9
0,9

0,7
3,0

5,8
26

,9
3.1

31
,4

72
.92

8.6
85

,20
Me

tro
vía

s
MV

IA
2,7

14
/07

/10
31

/12
/10

6.5
00

.35
0,0

0,0
0,9

0,1
5,8

18
.11

0.3
04

,00
G.

 C
on

s.O
es

te
OE

ST
2,4

05
/05

/11
11

6,1
1,7

30
/06

/10
11

8.4
45

.98
0,0

22
,6

0,7
1,2

0,9
13

0,8
4.5

65
,0

18
9.7

28
.00

0,0
0

Pa
tag

on
ia

PA
TA

28
,7

06
/05

/11
19

,3
-1

,0
30

/06
/10

-1
.72

9.3
50

,0
9,1

0,8
2,1

59
,6

71
6,2

1.4
01

.17
5.9

88
,10

Qu
ick

foo
d

PA
TY

17
,0

06
/05

/11
10

,7
-6

,1
31

/12
/10

5.7
90

.00
0.0

00
,0

32
,6

0,7
0,7

1,5
12

,6
26

,9
3.3

66
,4

36
4.1

33
.30

2,0
0

Be
ta

PE
R

Co
tiz

ac
ió

n
So

cie
da

d
Si

gl
a 

Bu
rs

át
il

Fe
ch

a 
úl

tim
o 

Ba
lan

ce

Re
su

lta
do

 
Ba

lan
ce

Va
ria

cio
ne

s
Co

tiz
. 

Va
lo

r 
Li

br
o

A
cc

io
n

es
 N

o
 L

íd
er

es



34  -  INFORMATIVO SEMANAL BCR  -  06/05/11

MERCADO DE CAPITALES

Vo
lat

il.
Vo

lu
m

en
Ca

pi
ta

liz
ac

ió
n 

Bu
rs

át
il 

Pr
ec

io
Fe

ch
a

1 a
ño

1 s
em

a.
10

 dí
as

em
pr

es
a

se
cto

r
em

pr
es

a
se

cto
r

Me
dia

 se
m.

en
 $

Pe
rtr

ak
PE

RK
1,2

06
/05

/11
37

,1
-0

,8
14

,0
0,3

0,8
2,4

12
,3

93
,6

1.5
52

,4
26

.07
0.9

45
,60

YP
F

YP
FD

17
6,5

06
/05

/11
14

,3
-2

,4
31

/12
/10

-4
2.6

51
.26

0,0
16

,7
0,4

0,6
3,6

1,2
1.0

75
,7

5.8
34

,0
69

.41
9.7

07
.96

4,5
0

Po
lle

do
PO

LL
14

,1
06

/05
/11

38
,8

-2
,0

31
/12

/10
-3

5.4
74

.24
0,0

27
,0

0,5
0,7

2,6
14

,8
93

1.6
15

,0
1.3

19
.57

2.2
98

,70
Pe

tro
l d

el 
co

no
su

r
PS

UR
0,9

06
/05

/11
-1

3,5
-1

,6
21

,4
2,5

1,8
5,4

8.8
10

,0
90

.33
2.0

57
,70

Re
ps

ol
RE

P
14

4,0
06

/05
/11

71
,4

-2
,7

31
/12

/10
23

.82
5.5

60
,0

68
,7

0,8
0,6

1,2
7,1

1.0
75

,7
1.6

33
,2

16
5.6

64
.58

2.5
32

,21
Ri

go
lle

au
RI

GO
32

,4
06

/05
/11

66
,7

-1
0,0

30
/11

/10
36

.93
5.7

30
,0

24
,1

3,1
8.5

40
,6

78
3.1

68
.23

1,6
0

Ri
go

lle
au

RI
GO

5
12

,3
    

    
   

31
/12

/10
1.6

01
.16

9.0
00

,0
0,3

19
,3

Ro
se

nb
us

ch
RO

SE
2,3

06
/05

/11
35

,5
5,1

30
/06

/10
12

3.9
78

.00
0,0

43
,3

0,3
1,4

22
,6

37
.05

5,2
66

.71
1.1

23
,00

Sa
n L

or
en

zo
SA

L
1,7

05
/05

/11
-8

,4
-0

,6
00

/01
/00

0,0
11

,6
0,3

0,5
0,7

32
,4

2.5
36

,8
55

.59
1.6

86
,30

Sa
n M

igu
el

SA
MI

39
,0

06
/05

/11
77

,3
-4

,9
31

/12
/10

-2
1.3

36
.38

0,0
28

,8
0,8

0,7
0,8

67
,8

13
0,8

2.6
71

,6
31

3.7
55

.00
0,0

0
Sa

nta
nd

e r
ST

D
51

,9
06

/05
/11

20
,7

-2
,1

31
/12

/10
20

1.0
20

.00
0,0

18
,8

0,8
1,2

1,0
9,4

11
,8

1.3
45

,4
41

0.0
17

.81
5.2

24
,24

Te
lef

ón
ica

TE
F

11
0,5

06
/05

/11
34

,8
-0

,9
31

/10
/10

13
3.0

81
.39

0,0
30

,6
0,4

0,7
3,5

9,3
9,5

85
2,6

48
1.9

55
.69

6.0
43

,30

Fe
ch

a 
úl

tim
o 

Ba
lan

ce

Co
tiz

. 
Va

lo
r 

Li
br

o

PE
R

A
cc

io
n

es
 N

o
 L

íd
er

es

So
cie

da
d

Si
gl

a 
Bu

rs
át

il
Co

tiz
ac

ió
n

Va
ria

cio
ne

s
Re

su
lta

do
 

Ba
lan

ce
Be

ta

Tí
tu

lo
SI

B
Vt

o.
 fi

na
l

Pr
óx

im
a f

ec
ha

 d
e  

pa
go

Va
lo

r r
es

id
ua

l
Co

tiz
ac

ió
n 

(c
/10

0V
R)

Fe
ch

a d
e 

Co
tiz

ac
iò

n
Cu

pó
n

In
te

re
s 

co
rri

do
s

Va
lo

r t
éc

ni
co

 
(c

/10
0V

N)
Pa

rid
ad

Ti
r

DM

Bo
co

n P
ro

v. 
4º

PR
12

03
-E

ne
-1

6
03

-Ju
n-

11
46

,24
%

25
7,0

0
06

-M
a y

-1
1

2,0
0

0,0
6

13
5,6

2%
0,8

76
0,0

8
1,9

8
Bo

co
n C

on
s. 

6º
PR

13
15

-M
ar

-2
4

16
-M

a y
-1

1
10

0,0
0%

11
6,0

0
06

-M
ay

-1
1

2,0
0

0,2
9

19
9,8

2%
0,5

81
0,0

9
6,4

9
Bo

ga
r 2

01
8

NF
18

04
-F

eb
-1

8
06

-Ju
n-

11
67

,00
%

20
8,1

0
06

-M
ay

-1
1

2,0
0

0,0
6

16
4,0

4%
0,8

50
0,0

7
3,2

3
Bo

de
n 2

01
4

RS
14

30
-S

ep
-1

4
30

-S
ep

-1
1

10
0,0

0%
16

1,7
5

06
-M

ay
-1

1
2,0

0
0,4

1
17

9,0
4%

0,9
03

0,0
8

1,6
7

PA
R 

$
PA

RP
31

-D
ic-

38
30

-S
e p

-1
1

10
0,0

0%
62

,05
06

-M
ay

-1
1

1,1
8

5,7
5

19
2,0

5%
0,3

23
0,0

8
15

,37
Di

sc
ou

nt 
$

DI
CP

31
-D

ic-
33

30
-Ju

n-
11

10
0,0

0%
15

8,0
0

06
-M

ay
-1

1
5,8

3
6,3

1
43

6,4
7%

0,3
62

0,0
9

9,3
5

Bo
co

n P
re

v. 
4º

PR
E 

09
15

-M
ar

-1
4

15
-A

br
-1

0
50

,05
%

18
7,0

0
06

-M
a y

-1
1

2,0
0

0,1
4

10
0,4

2%
0,9

32
0,0

7
1,3

5

Bo
na

r v
 $

AJ
12

12
-Ju

n-
12

13
-Ju

n-
11

10
0,0

0%
10

1,0
0

06
-M

ay
-1

1
10

,50
4,3

5
10

4,3
5%

0,9
68

0,1
4

0,8
9

Bo
na

r 2
01

3
AA

13
04

-A
br

-1
3

04
-Ju

l-1
1

10
0,0

0%
79

,61
06

-M
ay

-1
1

15
,77

1,4
8

10
1,4

8%
0,7

84
0,3

0
1,2

6
Bo

na
r 2

01
4

AE
14

30
-E

ne
-1

4
01

-A
go

-1
1

10
0,0

0%
97

,74
06

-M
ay

-1
1

13
,89

3,8
4

10
3,8

4%
0,9

41
0,1

5

Bo
na

r V
II

AS
13

12
-S

ep
-1

3
12

-S
ep

-1
1

10
0,0

0%
44

2,0
0

06
-M

ay
-1

1
7,0

0
1,1

5
10

1,1
5%

1,0
63

0,0
4

2,0
9

Bo
na

r X
AA

17
17

-A
br

-1
7

17
-O

ct-
11

10
0,0

0%
95

,07
06

-M
ay

-1
1

7,0
0

0,4
7

10
0,4

7%
0,9

46
0,0

8
4,5

4
Bo

de
n 2

01
2

RG
12

03
-A

go
-1

2
03

-A
go

-1
1

25
,00

%
41

6,5
0

06
-M

ay
-1

1
1,1

1
0,0

3
25

,03
%

1,0
12

-0
,01

0,7
5

Bo
de

n 2
01

3
RA

13
30

-A
br

-1
3

31
-O

ct-
11

25
,00

%
39

7,0
0

06
-M

ay
-1

1
0,5

7
0,0

0
25

,00
%

0,9
66

0,0
3

1,3
8

Bo
de

n 2
01

5
RO

15
03

-O
ct-

15
03

-O
ct-

11
10

0,0
0%

41
0,0

0
06

-M
a y

-1
1

7,0
0

0,7
4

10
0,7

4%
0,9

90
0,0

7
3,5

7
Pa

r U
$S

PA
RA

31
-D

ic-
38

30
-S

ep
-1

1
10

0,0
0%

16
3,4

0
06

-M
ay

-1
1

2,5
0

6,5
3

10
6,5

3%
0,4

35
0,0

9
12

,75
Pa

r U
$S

(N
Y)

PA
RY

31
-D

ic-
38

30
-S

ep
-1

1
10

0,0
0%

18
6,0

0
06

-M
ay

-1
1

2,5
0

6,5
3

10
6,5

3%
0,4

25
0,0

9
12

,63
Di

sc
. U

$S
DI

CA
 

31
-D

ic-
33

30
-Ju

n-
11

10
0,0

0%
46

3,9
0

06
-M

ay
-1

1
5,7

7
5,1

0
25

0,1
6%

0,4
51

0,1
0

8,4
3

Di
sc

.U
$S

(N
Y)

DI
CY

31
-D

ic-
33

30
-Ju

n-
11

10
0,0

0%
86

,50
06

-M
ay

-1
1

5,7
7

5,1
0

25
0,1

6%
0,8

68
0,0

4
11

,27

En
 d

ól
ar

es

En
 p

es
os

En
 p

es
os

 aj
us

ta
bl

es
 p

or
 C

ER

An
ál

is
is

 d
e 

Tí
tu

lo
s 

Pú
bl

ic
os

 d
el

 M
er

ca
do

 d
e 

Va
lo

re
s 

de
 R

os
ar

io





FRANQUEO A PAGAR

Cuenta N°  10663

CO
RR

EO
 A

RG
EN

TI
NO

So
cie

da
d 

An
ón

im
a

20
00

 - 
RO

SA
RI

O

IMPRESO




